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INTRODUCCION

El Tratado de Adhesién de Espaiia a las Comunidades Europeas ha
impuesto la adaptacién de nuestra legislacién a la normativa comunitaria
en numerosos campos, entre los que se encuentra el Derecho de socieda-
des. La Exposicién de Motivos del Proyecto de Ley de Reforma Parcial
y Adaptacién de la Legislacién Mercantil a las Directivas de la Comu-
nidad Econémica Europea en materia de sociedades (cuyo anélisis cons-
tituye el objeto del presente articulo) comienza precisamente con esta
reflexidén; no obstante, la reforma del Derecho espafiol de sociedades era
una necesidad sentida desde hacia largo tiempo. La regulacién de las
sociedades en el Cédigo de Comercio se revelé inadecuada desde un
principio, dado su cardcter fragmentario y el hecho de estar inspirada
en un criterio dispositivo; las Leyes de 1951 y 1953 supusieron un
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claro avance, pero también han quedado desfasadas ante los cambios
operados en la economia espafiola desde su entrada en vigor. Los prime-
ros intentos de modificacion de la Ley de Sociedades Andnimas se re-
montan al afic 1968, quedando interrumpidos al iniciar la Comisién Ge-
neral de Codificacién la elaboracién de un Anteproyecto de Ley General
de Sociedades, que también fue abandonado en 1975. En 1979, la Co-
misién dio cima a un anteproyecto, que aun cuando no prosperdé consti-
tuye un valioso antecedente del actual, La adhesién de Espafa a las
Comunidades Europeas obligé a un cierto cambio de objetivos, pasando
la recepcién del Derecho comunitario a ser la finalidad primordial de la
reforma. Siendo esto asi, la adecuada comprensién de €sta requerird una
breve referencia a aquél, que haremos a continuacién, partiendo de la
distincién entre el Derecho originario y el Derecho derivado:

a) Derecho originario, El traslado constitutivo de la CEE se refie-
re a las sociedades en su titulo III, relativo a la libre circulacién de per-
sonas, servicios y capitales, donde, por una parte, se reconoce dicha
libertad no sélo a las personas fisicas, sino también a las personas juri-
dicas, y, por otra, se alude a la coordinacién de las legislaciones de los
Estados miembros:

Art. 58: «Las sociedades constituidas de conformidad a la legisla-
cién de un Estado miembro y cuya sede social, administracién central
o centro de actividad principal se encuentre dentro de la comunidad,
quedardn equiparadas, a efectos de aplicacién de las disposiciones del
presente capitulo, a las personas fisicas nacionales de los Estados
miembros.

Por sociedades se entiende las sociedades de Derecho civil o mercan-
til, incluso las sociedades cooperativas, y las demds personas juridicas
de Derecho piblico o privado, con excepcién de las que no persigan un
fin lucrativo».

Art. 54, 3: «El Consejo y la Comisién ejercerdn las funciones que
les atribuyen las disposiciones precedentes, en particular: ... g) Coordi-
nando en la medida necesaria y con objeto de hacerlas equivalentes, las
garantias exigidas en los Estados miembros a las sociedades definidas en
el pérrafo segundo del articulo 58, para proteger los intereses de socios
y de terceros».

La armonizacién de las legislaciones constituye, con caricter gene-
ral, una medida necesaria para el establecimiento de un mercado comiin
[asi: art. 3, apartado f), Tratado CEE], pero es especialmente necesa-
ria en el dmbito de las sociedades mercantiles. La libertad de actuacién
de las sociedades en el dmbito de la CEE puede plantear problemas de
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seguridad juridica, al regirse éstas por su Ley nacional (arts. 9 y 11 del
Cédigo Civil y art. 15 del Cédigo de Comercio en nuestro Derecho)
y ser dicha Ley normalmente desconocida para el tercero que contrata
con tales sociedades en un Estado distinto al de su constitucién. Los
problemas se plantean fundamentalmente en relacién con los dos puntos
siguientes: 1) Determinacién de las personas que tienen facultades para
obligar a la sociedad. 2) Régimen patrimonial de aquellas sociedades
que limitan la responsabilidad de los socios. El acercamiento de las
legislaciones en estos puntos resulta imprescindible para hacer efectivo
el principio de libertad de establecimiento, manteniendo al mismo tiem-
po la seguridad en la contratacién mercantil.

De lo dicho hasta aqui se deduce que la normativa comunitaria no
pretende —por el momento— el establecimiento de un Estatuto juridico
dnico para la sociedad anénima europea, sino simplemente una armo-
nizacién de legislaciones que haga equivalentes (ni siquiera idénticas)
ciertas garantias establecidas para la proteccién de acreedores y terce-
ros. Esto explica que las normas de Derecho derivado (con alguna ex-
cepcidén, como el Reglamento relativo a la constitucion de una agrupacién
europea de interés econdmico) sean directivas, es decir, normas que, de
acuerdo con el articulo 189 del Tratado CEE, obligan «... al Estado
miembro destinatario en cuanto al resultado que deba conseguirse, de-
jando, sin embargo, a las autoridades nacionales la eleccién de la forma
y de los medios», Las directivas vinculan a los Estados y no a los
individuos; la norma vinculante en Espafia serd la Ley que, en definitiva,
aprueben las Cortes Generales; no obstante, entendemos que el estudio
de aquéllas serd fundamental para una adecuada comprensién de nuestro
nuevo Derecho de sociedades, y, en todo caso, habrda de reconocérseles
el valor de «antecedentes histéricos o legislativos» que, de acuerdo con
el articulo 3 del Cédigo Civil, deben tenerse en cuenta en la aplicacion
de las normas.

b) En cuanto al Derecho derivado estd constituido por la primera
Directiva (68/151/CEE), de 9 de marzo de 1968, que regula la publi-
cidad, la validez de los compromisos de las sociedades y la nulidad de
éstas; la segunda Directiva (71/91/CEE), de 13 de diciembre de 1976,
que regula la constitucién, asi como el mantenimiento y modificaciones
del capital de las sociedades anénimas; la tercera Directiva (78/85/CEE),
de 9 de octubre de 1978, relativa a las fusiones; la cuarta Directiva
(78/66u/CEE), de 25 de julio de 1978, relativa a las cuentas anuales;
la sexta Directiva (82/891/CEE), de 17 de diciembre de 1982, sobre la
escisién de sociedades; la séptima Directiva (83/349/CEE), de 13 de
julio de 1983, que regula las cuentas consolidadas, y la octava Directiva
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(84/253/CEE), de 10 de abril de 1984, relativa a la autorizacidén de las
personas encargadas del control legal de los documentos contables.

Existen ademds dos proyectos pendientes de aprobacién: en materia
de estructura y 6rganos de la sociedad anénima (propuesta de la quinta
Directiva) y en relacién a las fusiones transfronterizas de sociedades
anénimas (propuesta de décima Directiva).

La exposicién de motivos del proyecto que vamos a examinar dice
que tiene por objeto la adaptacién de la legislacién mercantil a esas
directivas, con excepcién de la octava, que ha sido objeto de una regu-
lacién independiente. El proyecto ha tomado como base fundamental el
anteproyecto elaborado por la Comisién General de Codificacién y con-
cluido en 1987, si bien ha introducido algunas modificaciones de especial
importancia: se ha suprimido el precepto que establecia la responsabi-
lidad ilimitada del accionista tinico; ha desaparecido en la fusién el
derecho de separacién de los accionistas; se modifican algunos preceptos
relativos a Grganos sociales que no sufrian alteracidn en el anteproyecto:
articulos 60, 70, 72, 79 y 80 de la Ley de Sociedades Andnimas, etc.

El proyecto comprende también la modificacién de los titulos II y III
del libro I del Cédigo de Comercio, relativos a la contabilidad de las
empresas y el Registro Mercantil; no obstante, en este trabajo nos vamos
a limitar a examinar las alteraciones en el régimen sustantivo de las
sociedades. Resultan afectadas la sociedad anénima, la sociedad de res-
ponsabilidad limitada, la sociedad comanditaria por acciones y la socie-
dad andnima laboral. La modificacién del régimen juridico de todas ellas
venia exigida por la normativa comunitaria, pues, como indica el pream-
bulo de la primera Directiva, se trata de establecer un sistema de garantia
para aquellas que son sociedades que «solamente ofrecen como garantia
ante terceros el patrimonio social».

I. LA REFORMA DEL REGIMEN DE SOCIEDADES ANONIMAS

Distinguiremos los siguientes puntos de estudio: A) Concepto y natu-
raleza juridica. B) Constitucién. C) Fundacién de la sociedad. D) Ac-
ciones. E) Modificacién de estatutos: aumento y reduccién de capital.
F) Transformacién, fusién y escisién. Disolucién y liquidacién. G) La
Junta general y los administradores. H) Nulidad de la sociedad. I) La
contabilidad de los empresarios.
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A) CONCEPTO Y NATURALEZA JURIDICA

1.° Concepto (arts. 1 y 4 del proyecto de reforma de la Ley de So-
ciedades Anénimas).

Por sociedad anénima puede entenderse:

— Aquella persona juridica.

— En la que los socios no responden personalmente de las deudas
sociales.

— Y cuyo capital, no pudiendo ser inferior a diez millones de pese-
tas, estd dividido en acciones integradas por las aportaciones de los
socios y se expresard en esa moneda.

2.° Naturaleza juridica (art. 3 del proyecto de Ley de Sociedades
Anénimas):

— Mercantil en todo caso.
— Ha de tener danimo de lucro.

El articulo 14, 2.°, del anteproyecto, en una primitiva redaccién, decia
asi: «En la escritura de constitucién de la sociedad se expresardn: 2.° La
voluntad de los otorgantes de fundar una sociedad anénima. Si su fina-
lidad no fuera lucrativa, se hard constar expresamente». Sin embargo, en
la redaccién definitiva desaparece esta dltima frase, por lo que pensamos
que una sociedad anénima constituida sin 4nimo de lucro serfa nula por
aphcacu’m del articulo 32, 2.°, del proyecto («la nulidad deberia declarar-

. por resultar el ob]eto social ilicito o contrario al orden piblico»).

B) CONSTITUCION

1.° Constitucién y personalidad juridica (arts. 7, 11 y 32 del pro-
yecto de Ley de Sociedades Andnimas).
La sociedad anénima requiere:

— Constitucién mediante escritura piiblica.

— Inscripcién en el Registro Mercantil para gozar de personalidad
juridica (aunque los pactos secretos no se declaran nulos, sin embargo,
no tendrdn la consideracién de pactos sociales ni perjudicarin a ter-
ceros).

A pesar de que el articulo 11 dice que «la sociedad se entenderid
constituida cuando se haya inscrito en el Registro Mercantil», se sigue
la vieja férmula —creada en el Cédigo de Comercio y matizada por la
I.ey de Sociedades Anénimas de 1951— de distinguir entre el contrato
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social (necesidad de escritura pablica) y el otorgamiento de personalidad
juridica al ente (inscripcién en el Registro Mercantil).

Respecto a la sociedad escriturada, pero no inscrita, hay dos precep-
tos: el 22, parrafo Gltimo, del proyecto de reforma del Cédigo de Co-
mercio, segin el cual «las escrituras de sociedad no registradas surtirdn
efecto entre los socios que las otorguen, pero no perjudicardn a tercera
persona, quien, sin embargo, podrd utilizarlas en lo favorable», y el
32, 1, 1.°, para el que «la accién de nulidad de la sociedad... podrd
ejercitarse... por no haberse otorgado la escritura ptblica de constitucién
o no haberse inscrito ésta en el Registro Mercantil» (1).

No obstante ,no cabe olvidar la técita prohibicién contenida en el
articulo 7, 2.°, del proyecto de la Ley de Sociedades Anénimas, que
determina que «la inscripcién de la escritura de constitucién y la de
todos los demds actos relativos a la sociedad podrdn practicarse previa
justificacién de que ha sido solicitada la liquidacién de los impuestos
correspondientes».

Por dltimo, hay que tener en cuenta el articulo 17, que establece:
«1. Hasta que la sociedad quede inscrita no podrdn ponerse en circula-
cién las acciones emitidas. Antes de la inscripcién en el Registro, los
pactos sobre transmisién de las acciones no surtirdn efecto frente a la
sociedad. 2. Lo dispuesto en el pdrrafo anterior es aplicable a las accio-
nes emitidas como consecuencia de un aumento de capital».

(1) Dk LA CAMARA (en La reforma del Derecho espariol en sociedades de capi-
tal, de varios autores, pags. 70 y sigs.) critica la nulidad que se establece respecto
a la sociedad escriturada, pero no inscrita, entendiendo que la falta de la escritura
piblica es lo que comporta la inexistencia de la sociedad anénima, pues el otorga-
miento de la misma es lo que motiva su constitucién, aunque la fundacién todavia
no se hubiera ultimado. A nuestro juicio, sin embargo, la formulacién del articu-
lo 32, 1, 12, es correcta, pretendiendo distinguir entre contrato de sociedad, pro-
ductor de efectos entre las partes contratantes (escritura pdblica), y existencia de
la sociedad con personalidad juridica propia —no debe separarse el binomio socie-
dad-personalidad juridica—, que afecta a la actuacién de la misma en el mundo
juridico y a sus relaciones con terceros (inscripcién en el Registro Mercantil). Sin
olvidar el articulo 11, que dice: «La sociedad puede fundarse en un solo acto por
convenio entre los fundadores o en forma sucesiva por suscripcién ptiblica de las
acciones. En uno y otro caso, la sociedad se entenderd constituida cuando se haya
inscrito en el Registro Mercantil», y que, segin apunta J. DoMINGO RODRIGUEZ (en
La reforma del Derecho espariol de sociedades de capital, pég. 186), hay que inter-
pretarlo en el sentido de que «la constitucién de la sociedad es un proceso complejo
que no se entiende terminado hasta que se ha producido la inscripcién, y que lo
que ésta aporta no es un barniz de personalidad a una sociedad existente, porque
la personalidad no es algo extrinseco a la sociedad, un hébito, sino algo consus-
tancial a ella, como elemento definidor del tipo social». También puede traerse
a colacién el articulo 12, que, como ¢l 10 anterior, exige la concurrencia, al menos,
de tres socios fundadores, dando a entender que la constitucién de la sociedad es
algo mds que un contrato, pues si Gnicamente de esto se tratara deberfan ser sufi-
cientes dos socios (as{ razonan GARrRIGUES y Urfa en Comentario a la Ley de
Sociedades Andnimas, tomo I, pag. 229, 1976). Y la Resolucién de la Direccién
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2.° El Registro Central y el Boletin Oficial del Registro Mercantil
(articulos 18, dltimo pérrafo, y 22 del proyecto de reforma del Cddigo
de Comercio):

— Conforme al citado articulo 18, {iltimo pdarrafo, «los asientos re-
gistrales correspondientes a las sociedades anénimas, de responsabilidad
limitada y comanditarias por acciones, se comunicardn por los respecti-
vos Registradores Mercantiles a un Registro central, que dispondra de un
Boletin Oficial en el que se publicard necesariamente un extracto o men-
cién de los datos esenciales de los asientos practicados en los Registros
Mercantiles. Una vez realizada la publicacidn, se hard constar ésta en el
Registro Mercantil correspondiente». A esto aflade el articulo 22: «Sin
perjuicio de los efectos de la inscripcién cuando ésta sea obligatoria, las
escrituras y demads actos y documentos sujetos a inscripcién sélo serdn
oponibles a los terceros de buena fe después de la publicacién en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil. Esta publicacién no serd oponible
para actos realizados antes del decimosexto dia siguiente a aquel en que
la publicacién tuviera lugar, frente a terceros que prueben que les fue
imposible conocer los hechos inscritos y publicados. Cuando las escritu-
ras y demds actos y documentos a que se refiere este articulo sean publi-
cados en el oletin Oficial del Registro Mercantil con un contenido dife-
rente al que aparece inscrito en el Registro, esa publicacién no podra
ser opuesta a los terceros de buena fe, pero éstos podran utilizarla en lo
favorable, a menos que la falta de publicidad legal les prive de efectos».
Y termina diciendo el articulo 77, 3, del proyecto de Ley de Sociedades
Anénimas que «la inscripcién de la sociedad se anunciard en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil, en el que se publicardn los datos relati-
vos a la escritura de constitucién que reglamentariamente se determinen».

— Consiguientemente, de estos preceptos y de los anteriormente
expuestos se deduce lo siguiente: se da vigencia al Registro Central
(REMIC), el cual, con los datos que le remitan los diferentes Registros
Mercantiles, publicard un extracto de los mismos en el Boletin Oficial
del Registro Mercantil. Dicha publicacién tendrd caricter meramente
informativo, sin alterar la adquisicién de personalidad juridica de 1la
sociedad a través de la inscripcidn, ni la eficacia de ésta (2).

General de los Registros y Notariado de 13 de julio de 1984 refiere la expresién
«acto constitutivo» a contrato de sociedad.

(2) El REMIC habia sido creado por Ley de 21 de julio de 1973, pero el ne-
cesario desarrollo reglamentario de ésta impidi6 su puesta en funcionamiento.
Ahora es la primera Directiva comunitaria la que, siguiendo el modelo alemén,
impone la publicacién en un Boletin de los datos esenciales de las sociedades capi-
talista§. Sobre ello apunta G6MEZ SEGADE (en La reforma de la Ley de Sociedades
Anénimas, pag. 34) que «la publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil,
sin duda favorece la difusién de datos relevantes para el trafico, aunque como
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Como pone de relieve GOMEZ SEGADE (3) —y pienso que est4 total-
mente claro en la Ley y debe ser criterio undnime para la doctrina—,
para la adquisicién de personalidad juridica por las sociedades dichas
basta la inscripcién en el Registro Mercantil, no siendo preciso que se
cumplan todas las formalidades de publicidad legal, y en particular la
publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil; y tal atribucién
de personalidad juridica ya le permite a la sociedad una importante pre-
sencia en el trifico, como emitir obligaciones, titulos definitivos de las
acciones e incluso actuar frente a la Administracién publica, pues la
inoponibilidad frente a terceros de buena fe por incumplimiento de todos
los requisitos de publicidad legal s6lo debe jugar en las relaciones juri-
dicas privadas.

3.° Actos y contratos celebrados sin que haya tenido lugar la ins-
cripcién de la sociedad o habiéndose declarado ésta nula [arts. 8, 9
y 32, a), del proyecto de Ley de Sociedades Anénimas]:

— Del cumplimiento de los actos y contratos celebrados en nombre
de la sociedad antes del otorgamiento de la escritura de constitucién
o de su inscripcién responderdn solidariamente quienes los hubieran
celebrado, pero tal responsabilidad pasard a la sociedad, una vez ins-
crita, si dichos actos resultaren indispensables para su constitucién, fue-
sen aceptados por ella dentro del plazo de tres meses desde su inscripcién
o si hubieran sido estipulados, dentro de sus facultades, por las personas
designadas a tal fin por los socios. A esta responsabilidad quedarin afectos
los bienes aportados a la sociedad y sus frutos, cuando la escritura de
constitucién no se inscribiere dentro del afio siguiente a su otorgamiento.

— La sentencia que declare la nulidad de la sociedad no a
a la validez de las obligaciones o créditos de ésta frente a terceros, y
cuando el pago a terceros de las obligaciones contraidas por aquélla asf
lo exija, los socios estardn obligados a desembolsar sus dividendos
pasivos.

C) FUNDACION DE LA SOCIEDAD

1.° Requisitos generales (arts. 1 a 6 del proyecto de reforma de la
Ley de Sociedades Anénimas):

contrapartida se pierde la seguridad total caracteristica del sistema de simple ins-
cripcién registral vigente en Espafia».
(3) GOMEZz SEGADE, ob. cit., pig. 30.
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1. Escritura ptblica.
2. Inscripcién en el Registro Mercantil.
3. Publicacién en el Boletin Oficial del Registro Central.

Sobre estos tres puntos nos remitimos a lo ya dicho en el apartado
relativo a la constitucién de la sociedad.

4. Deberé figurar necesariamente la indicacién «sociedad anénima»
o su abreviatura, S. A., y no se podra adoptar una denominacién sustan-
cialmente idéntica a la de otra sociedad preexistente (art. 2).

5. La sociedad debera tener cardcter mercantil cualquiera que fuera
su objeto (art. 3), no admitiéndose la inexistencia de finalidad lucrativa
(esto tltimo se deduce del art. 13, 2.°, al haberse suprimido del mismo
—antes, 14, 2.°—, en su tltima redaccién, la anterior frase, que decia:
«Si su finalidad no fuera lucrativa, se hard constar expresamente»).

6. Capital minimo (art. 4):

— No podra ser inferior a diez millones de pesetas.

El establecimiento de un minimo de capital es uno de los medios
a través de los cuales se pretende reservar la forma de sociedad anénima
para la gran empresa (el otro es la exigencia de un ndmero minimo de
socios). Aunque la cifra pueda parecer exagerada, si se tiene en cuenta
que el articulo 6 de la segunda Directiva s6lo exige un minimo de
25.000 CUS, es decir, 3.650.000 pesetas, nuestro pais se sitda en el tipo
medio de los demés ordenamiento europeos, e incluso hay autores que
piensan que tal cifra es escasa para conseguir la finalidad pretendida (4).
No obstante, esta innovacién ha dado lugar a grandes criticas por el
pequefio y mediano empresario.

— Debera expresarse en moneda nacional.

7. Domicilio en territorio espafiol, que se impone como requisito
prioritario para aquellas sociedades anénimas cuya explotacién principal
radique en dicho territorio (art. 5). Ademds, tal domicilio deber4 fijarse
en el lugar donde se halle el centro de su efectiva direccién y adminis-
tracién o alguna de sus explotaciones principales (art. 6).

(4) GArciA VALVERDE (en La reforma del Derecho espaiiol de sociedades de
capital, pags. 141 y sigs.) no sélo pone de relieve tal circunstancia, sino también el
no haberse fijado un tratamiento adecuado para la conservacién de esa cifra.
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8. Capital totalmente suscrito y desembolsado, al menos, en una
cuarta parte del valor nominal de cada una de las acciones (art. 10).

DE LA CAMARA, no obstante, admite la posibilidad de crear dos
o varias series de acciones, en las que una de ellas sélo estuviera desem-
bolsada en cuanto a un 2,5 por 100 y la otra u otras respecto a la tota-
lidad o por mayor cantidad. Para nosotros, sin embargo, tal mecéanica
contravendria el articulo 6, 4.°, del Cédigo Civil, por lo que seria de
aplicacién la doctrina del fraude de Ley (5).

Por tanto, mientras las acciones no hayan sido totalmente desembol-
sadas deberdn revestir la forma de nominativas, siendo védlida la f6rmula
que actualmente se viene empleando —reconocida en la Resolucién de la
Direccién General de 19 de mayo de 1983— de que en el interin, es
decir, hasta su total desembolso, dichas acciones serdn nominativas, pues
«durante ese perfodo, que puede ser mis o menos prolongado, se clarifica
respecto a terceros la situacién en que se encuentra la sociedad, y que-
darian identificados los titulares de las acciones obligados al desembolso
de los dividendos pasivos».

2.° Fundacién simultdnea. Requisitos de la escritura de constitu-
cién y de los Estatutos (arts. 12 a 19):

1. Escritura de constitucién:

— Seran fundadores las personas que otorguen la escritura social
y suscriban todas las acciones (art. 12).

Como novedad puede citarse la sustitucién de la palabra «asumir»
(todas las acciones) del antiguo articulo 10 por la de «suscribir». Esta
precisién terminoldégica no parece suficiente, sin embargo, para resolver
la incorreccién que ya apuntaba DE 1A CAMARA (6) respecto a dicho pre-
cepto, entendiendo que «desde el punto de vista notarial, otorgante es
quien emite en la escritura las declaraciones de voluntad que la escritura
formaliza. Por tanto, si alguno de los comparecientes interviene en nom-
bre de otro, ‘otorgante’ es, en rigor, el apoderado y no el poderdante.
Por ello hay que entender la expresién legal en un sentido lato y estimar
que son fundadores quienes otorgan por si, o por medio de representante
(legal o voluntario), la escritura fundacional».

— Su niimero no podra ser inferior a tres, salvo que se trate de
sociedades constituidas por el Estado, Comunidades Auténomas, provin-
cias y municipios o por organismos o entidades de ellos dependientes
(articulo 12).

. (5) DE LA CAMARA, en La reforma del Derecho espafiol de sociedades de ca
pital, pag. 94.
(6) Dk LA CAMARA, en Estudios de Derecho mercantil, vol. 1, pag. 492,
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De este precepto se deduce:

a) Se mantiene el nimero minimo de tres socios fundadores (7).

b) Se extienden los supuestos excepcionados de tal minimo (anti-
guo art. 10) a las sociedades anénimas constituidas por las Comunidades
Auténomas.

¢) Sin embargo, hay que tener presente el articulo 32, 5.°, segin el
cual la nulidad de la sociedad no podra declararse en este supuesto sino
cuando falte la voluntad de, al menos, dos socios fundadores.

Para DE LA CAMARA (8), el requisito de los tres fundadores sélo servi-
ra, si se incumple formalmente (es decir, si la escritura fundacional sélo
la otorgan dos personas naturales o juridicas), para impedir la inscripcién
de aquélla en el Registro Mercantil, pero la sociedad serd vilida a tenor de
lo dispuesto en el articulo 32, 5.° A nuestro juicio, sin embargo, lo que
estd haciendo la Ley es confundir sociedad con contrato social —pues
aquélla nunca podrd existir sin inscripcién—; por eso, el articulo 32, 5.°,
se refiere incorrectamente a «sociedad», cuando debia hacerlo a «con-
trato socials.

En cuanto al accionista tnico, puede entenderse la siguiente cons-
truccién (9):

a) Sociedad con un solo socio en su constitucién, salvo los casos
legalmente exceptuados: serd nula.

b) Sociedad vélidamente constituida, que posteriormente queda
con un solo socio: continuara subsistiendo la misma en tanto los acuerdos
tomados por el tnico socio tengan por finalidad la reconstruccién de la
vida social, conforme a lo preceptuado en la Ley. Sobre este punto cabe
afiadir que sigue teniendo vigencia la doctrina de la Direccién General
contenida, entre otras, en las Resoluciones de 11 de abril de 1945, 22 de
noviembre de 1957 y 13 de noviembre de 1985, asi como la jurispruden-
cia de las Sentencias del Tribunal Supremo de 3 de octubre, 19 de
noviembre de 1955 y otras més (10).

(7) Este minimo ha experimentado diversas vicisitudes, pues hasta la Gltima
versién del anteproyecto el ntimero exigido era cinco.

(8) DE LA CAMARA, en La reforma del Derecho espariol de sociedades de ca-
pital, pag. 80.

(9) Pueden encontrarse interesantes trabajos sobre este tema —realizados
a raiz de la publicacién del anteproyecto— en La reforma del Derecho espafiol
de sociedades de capital (ALoNso UREBA, pdgs. 217 y sigs.) y en La reforma de la
Ley de Sociedades Anénimas (BisBAL Y MENDEZ, pags. 71 y sigs.).

(10) Ya el Tribunal Supremo, en la Sentencia de 9 de julio de 1987, estimd,
respecto a una sociedad de responsabilidad limitada, que el gestor y a la vez Gnico
socio de la sociedad, que contraté de este modo con terceros, ostenté ante éstos un
estado equivoco de apariencia societaria puramente formal, propicia al fraude
y contraria a la buena fe, por lo que hay que considerarle ilimitadamente responsable.
Y el articulo 13 del anteproyecto —luego suprimido— determinaba que «el accio-
nista dnico responderd ilimitadamente de las deudas sociales».



772 ESTUDIOS

Entendemos que da apoyo a esta argumentacién el articulo 5 de la
segunda Directiva de la Comunidad Europea, que en su parrafo 1 dice
asi: «Cuando la legislacién de un Estado miembro exija el concurso de
varios socios para la constitucién de una sociedad, la reunién de todas
las acciones en una sola mano o la reduccién del ndimero de socios por
debajo del minimo legal después de la constitucién, no implicara la diso-
lucién de pleno derecho de esta sociedad».

— Contenido de la escritura:

El articulo 13 establece que en la escritura de constitucién de la
sociedad se expresaran: 1.° Los nombres, apellidos y estado de los otor-
gantes, si éstos fueran personas fisicas, o la denominacién o razén social,
si son personas juridicas, y en ambos casos la nacionaildad y el domici-
lio. 2° La voluntad de los otorgantes de fundar una sociedad andnima.
3.2 El metélico, los bienes o derechos que cada socio aporte o se obligue
a aportar, indicando el titulo o el concepto en que lo haga y el niimero
de acciones recibidas en pago. En todo caso, ante el Notario autorizante
deberd acreditarse la realidad de las aportaciones dinerarias mediante
exhibicién y entrega de sus resguardos de depésito a nombre de la so-
ciedad en establecimiento de crédito o mediante su entrega para que
aquél lo constituya a nombre de ella. Esta circunstancia se expresard en
las escrituras de constitucién y aumento de capital, asi como en las que
consten los sucesivos desembolsos. Cuando el desembolso se efectie,
total o parcialmente, mediante aportaciones no dinerarias, deberd expre-
sarse, ademas, su valor y si los futuros desembolsos se hardn en metalico
o en nuevas aportaciones in natura. En este Gltimo caso se determinard
su naturaleza, valor y contenido, la forma y el procedimiento de efec-
tuarlas, con mencién expresa del plazo de su desembolso, que no podri
exceder de cinco afios desde la constitucién de la sociedad. Debera men-
cionarse, ademés, el cumplimiento de las formalidades previstas para
estas aportaciones en el articulo 31, 4.° La cuantia total o, al menos,
aproximada de los gastos de constitucién que deban ser de cargo de la
sociedad, tanto los ya satisfechos como los meramente previstos hasta
que aquélla quede constituida.

En el ntmero 5.° se establecen los requisitos de los Estatutos, que
estudiaremos méds adelante. En el 6.°, la constancia de las personas que
se vayan a encargar de la administracién inicial. Y en el 7.°, la posibi-
lidad de incluir cualquier pacto licito.

a) Nombres, apellidos y estado de los otorgantes, si fueran personas
fisicas, o su denominacién o razén social si son personas juridicas, y en
ambos casos, la nacionalidad y el domicilio.

Este apartado es idéntico al articulo 11, 1.°, anterior de la Ley de
Sociedades Anénimas y al articulo 108, 1.°, del Reglamento del Regis-
tro Mercantil.

b) La voluntad de los otorgantes de fundar una sociedad anénima.

También idéntico al anterior articulo 11, 2.°, de la Ley de Sociedades
Andnimas.

¢) Metdlico, bienes o derechos que cada socio aporte o se obligue

a aportar, indicando el titulo o concepto en que lo haga y el nimero de
acciones recibidas en pago.
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La frase «se obligue a aportar» constituye una innovacién respecto
a la redaccién anterior. No aflade nada nuevo —estd pensado en la parte
de capital no desembolsado—, sino que pretende dar mds precisién a la
norma.

Debe distinguirse:

a@’) Aportaciones dinerarias.

Primero: Deberd expresarse su importe en moneda nacional; si la
aportacién fuese en moneda extranjera, se determinard la equivalencia
en moneda nacional con arreglo a la Ley (art. 31, 2.°).

Segundo: Deberd acreditarse su realidad mediante exhibicién y en-
trega de sus resguardos de depésito a nombre de la sociedad en estable-
cimiento de crédito, o mediante su entrega para que aquél lo constituya
a nombre de ella; esta circunstancia se expresard en las escrituras de
constitucién, aumentos de capital y futuros desembolsos (art. 13, 3.°).

en la regulacién anterior era suficiente la simple manifestacién de los
interesados de la realidad de las aportaciones.

b’)  Aportaciones no dinerarias.

Debera expresarse (art. 13, 3.°, en relacién con el 31):

Primero: Su valor.

Segundo: Si los futuros desembolsos se hardn en metalico o en
nuevas aportaciones in natura. En este ultimo caso se determinard su
naturaleza, valor y contenido, forma y procedimiento de efectuarlas,
con mencién expresa del plazo de su desembolso, que no podra exceder
de cinco afios desde la constitucién de la sociedad.

Ademads, cualquiera que fuera su naturaleza, las aportaciones no di-
nerarias habrin de ser objeto de un informe elaborado por uno o varios
expertos independientes designados por el Juez, que, bajo su responsa-
bilidad, identificardn el bien o bienes objeto de la aportacién, sus carac-
teristicas, valor y criterios utilizados. Este informe se incorporard a la
escritura de constitucién de la sociedad.

Como aportaciones no dinerarias especiales recoge la Ley:

Primera: Aportacién de bienes muebles o inmuebles o derechos asi-
milados a ellos: el aportante estard obligado a la entrega y saneamiento
de la cosa objeto de la aportacién en los términos establecidos en el
Cédigo Civil para el contrato de compraventa, aplicindose las reglas
del Cédigo de Comercio sobre el mismo contrato en cuanto a la trans-
misién de riesgos.
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Segunda: Aportacién de un derecho de crédito: el aportante respon-
derd de la legitimidad de éste y de la solvencia del deudor.

Tercera: Aportacién de una empresa o establecimiento: el aportante
quedar4 obligado al saneamiento de su conjunto, si el vicio o eviccién
afectasen a la totalidad o a alguno de los elementos esenciales para su
normal explotacién. Procedera también el saneamiento individualizado
de aquellos elementos de la empresa aportada que sean de importancia
por su valor patrimonial.

d) Cuantia total o, al menos, aproximada de los gastos de consti-
tucién que deban ser de cargo de la sociedad, y tanto los ya satisfechos
como los meramente previstos hasta que aquélla quede constituida,

Estamos, igualmente, ante otra novedad del nuevo texto, cuyo alcance
no se comprende. Por otra parte, en el momento del otorgamiento de la
escritura es muy dificil saber, aunque sélo sea por aproximacién, cudles
van a ser tales gastos.

e) Las personas que se encarguen inicialmente de la administracién
y representacién social.

Esta mencidn, necesaria en la escritura de constitucién —hasta ahora
se exigia la constancia del 6rgano u Organos que habian de ejercer la
administracién, en los Estatutos, pero no en la constitucién— de los pri-
meros administradores, constituye una importante novedad de la reforma.
A ello afiade el articulo 18 que «los primeros administradores, que deben
ser designados en la escritura de constitucién, someterdn su nombramien-
to a la aprobacién de la primera Junta general que se celebre».

f)  Se podran, ademas, incluir en la escritura todos los pactos licitos
y condiciones especiales que los socios fundadores juzguen conveniente
establecer, siempre que no se opongan a lo dispuesto en la Ley.

2. Peculiaridades de los fundadores (arts. 14 a 16).
— Ventajas:

Los fundadores y los promotores podran reservarse derechos espe-
ciales de contenido econdémico, cuyo valor en conjunto, cualquiera que
sea su naturaleza, no podrd exceder del 10 por 100 de los beneficios
netos obtenidos seglin balance, una vez deducida la cuota destinada a la
reserva legal y por un perfodo méaximo de diez afios. Estos derechos po-
drdn incorporarse a titulos nominativos distintos de las acciones, cuya
transmisibilidad podré restringirse en los Estatutos sociales.

— Responsabilidades, facultades y obligaciones:

a) Los fundadores responderdn solidariamente frente a la sociedad,
los accionistas y los terceros de la realidad de las aportaciones sociales,
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de la valoracién de las no dinerarias, de la adecuada inversién de los
fondos destinados al pago de los gastos de constitucién, de la omisién de
cualquier mencién de la escritura de constitucién exigida por la Ley
y de la inexactitud de cuantas declaraciones hagan en aquélla. La res-
ponsabilidad de los fundadores alcanzard a las personas por cuya cuenta
hayan obrado éstos.

b) Los fundadores y los administradores de la sociedad tendrén las
facultades necesarias para hacer la presentacién de la escritura de cons-
titucién en el Registro Mercantil y, en su caso, en el de la Propiedad, asi
como para solicitar o practicar la liquidacién y para hacer el pago de
los impuestos y gastos correspondientes.

¢) Los fundadores y los administradores de la sociedad deberdn
presentar a inscripcién en el Registro Mercantil del domicilio social, la
escritura de constitucién, en €l plazo de un mes, a contar desde la fecha
de su otorgamiento, y responderdn solidariamente de los dafios y perjui-
cios que causaren por el incumplimiento de esta obligacién.

3. Los Estatutos.
Deberd constar en ellos lo siguiente:

— La denominacién de la sociedad.

Ha de entenderse que sobre este punto sigue vigente la doctrina de
la Direccién General de los Registros y Notariado, segiin la cual, la
certificacién del Registro General de Sociedades no agota todas las posi-
bilidades de calificacién del Registrador, debiendo éste apreciar si existe
un obstdculo que impida pueda aceptarse la denominacién elegida (Reso-
luciones de 11, 15, 16, 17, 18, 19 y 20 de octubre de 1984).

— El objeto social, determinando las actividades que lo integran.

Al emplearse la palabra «actividades», creemos que el precepto in-
tenta arrinconar definitivamente la vieja polémica —por otra parte, ya
resuelta por la Direccién General en Resoluciones de 1 de diciembre
de 1982, 22 de agosto de 1983 y 27 de noviembre de 1985, entre otras—
de si es necesario o no precisar el objeto social en los Estatutos. Queda
claro, por tanto, la necesidad de determinarlo, aunque tal determinacién
ha de interpretarse con un criterio amplio, siendo dnicamente rechazable
aquel que permitiera a la sociedad dedicarse a la industria o comercio
en general. La doctrina de la Direccién General sobre este punto sigue,
por tanto, plenamente vigente (11).

Tal objeto genérico u omnicomprensivo, pensamos que motivaria la .

(11) La Direccién General entiende que serd rechazable, por omnicomprensi-

va, la expresién que recoja de modo indeterminado «toda actividad industrial, mer-
cantil o comercial».

4
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nulidad de la sociedad, pues seria un objeto ilicito y habria de aplicarse
el articulo 32, 2, con las consecuencias del articulo 32, a) (12).

Sin embargo, creemos que podia haberse aprovechado la reforma
—o bien hacerlo por via reglamentaria— para deslindar objeto y capaci-
dad, estableciendo la necesidad de distinguir en los Estatutos entre ambos
conceptos, o mejor, recoger sélo lo que realmente constituya tal objeto.

— Duracién de la sociedad.

— Fecha en que dard comienzo a sus operaciones.

— El domicilio social y las localidades en que vaya a establecer su-
curssales, agencias o delegaciones, asi como el 6rgano competente para
decidir su creacién, supresién o traslado.

De este parrafo interesa resaltar:

a) La sustitucién de la palabra «lugares», que empleaba el anterior
articulo 11, 3.°, ¢), de la Ley, por la de «localidades», por considerarse
mas precisa, :

b) Sigue en vigor el articulo 105 del Reglamento del Registro Mer-
cantil, por lo que cualquier cambio de domicilio fuera de la misma
poblacién deberd entenderse como una modificacién de los Estatutos,
y setdn de aplicacién los requisitos necesarios para ella. De todas formas,
sobre este punto no remitimos a lo dicho al examinar el articulo 87 del
proyecto,

¢) La palabra «localidad» entendemos que es equivalente a «tér-
mino municipal».

— El capital social, expresando, en su caso, la parte de valor no
desembolsado, asi como la forma y el plazo méximo en que han de satis-
facerse los dividendos pasivos [en cuanto a la forma, el art. 47, d), del
mismo proyecto establece  que serd la determinada en los Estatutos o, en
su defecto, la que acuerde la Junta general].

Pensamos que el articulo 102, g), del Reglamento del Registro Mer-
cantil, en cuanto completaba a la Ley en su anterior redaccién al afiadir
la frase «o el 6rgano que ha de decidir su pago» (el de los dividendos
pasivos), ha de entenderse afectado por este nuevo precepto, que no se
conforma con que conste el érgano que ha de decidir sobre el desembolso
de tales dividendos, sino que exige, ademds, el plazo (13).

— El ndmero de acciones en que estuviera dividido el capital social,

(12) Puede verse, al respecto, DE LA CAMARA en La reforma del Derecho es-
pariol de sociedades de capital, phg. 112.

(13) La versién anterior del proyecto decfa asi: «...asi como el modo en que
han de satisfacerse los dividendos pasivos», y la constancia del plazo fue exigida
en su dltima redaccién,
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su valor nominal; clase o serie, si existieran varias, con exacta expresién
del valor nominal, ndmero y derechos de cada una de las clases; si son
nominativas o al portador, procedimiento y las normas para su conver-
si6n, asi como la parte de su valor nominal efectivamente desembolsado.
Debera, ademds, mencionarse si se emiten o si se prevé la emisién de
titulos mdltiples (14).

— EI 6rgano u 6rganos a los que se confia la administracién y la
representacion de la sociedad, con expresién de las facultades y compe-
tencias respectivas, el modo de proveer las vacantes que se produzcan, la
forma de deliberar y adoptar los acuerdos, as{ como, en su caso, el sis-
tema de retribucidn.

Sobre este punto nos remitimos a lo dicho més adelante respecto a los
administradores.

— Los plazos, la forma y el procedimiento para convocar y consti-
tuir las Juntas generales, asi como el modo de deliberar y adoptar sus
acuerdos.

— El régimen de las prestaciones accesorias, caso de establecerse,
mencionando expresamente su contenido, su cardcter gratuito o retribuido,
las acciones a las que se incorpora la obligacién de realizarlas, asi como
las eventuales cldusulas penales inherentes a su cumplimiento.

Como sefiala DE LA CAMARA (15), este nuevo contenido legal es de
una gran importancia, al sancionarse la posibilidad de que en el contra-
to social se estipulen a cargo de los socios obligaciones distintas de la
tipica en una sociedad anénima, es decir, la aportacién. Sin embargo,
segln el citado autor, el precepto es excesivamente escueto, quedando
en la duda las siguientes cuestaiones: ¢Cual puede ser el contenido de
las prestaciones accesorias? (Cabe que las mismas se estipulen después
de que la sociedad se hubiera constituido? (Qué ocurre si el socio o so-
cios obligados a una prestacién accesoria no la cumplen? ;Qué acontece
si el obligado a su cumplimiento transmite sus acciones?

— Los derechos especiales o las ventajas que, en su caso, se reserven
los fundadores o promotores de la sociedad.

3.° La fundacién sucesiva (arts. 19 a 30 del proyecto de Ley de
Sociedades Anénimas).

Dada la escasfsima importancia prictica que tiene en nuestro pais, no
vamos a hacer un estudio pormenorizado de la misma. Baste con la cita
hecha de los preceptos en que se encuentra regulada, los cuales compren-

(14) En la anterior redaccién del proyecto se determinaba la constancia de las
restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones, pero fue suprimido tal
requisito en su dltima versién.

(15) DE 1A CAMARA, en La reforma del Derecho espafiol de sociedades de ca-
pital, pags. 116 y sigs.
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den un detallado proceso que va desde la elaboracién del programa de
fundacién hasta la culminacién de aquél con la inscripcion en la escritura
de fundacién en el Registro Mercantil.

D) ACCIONES

Esta materia experimenta una detallada y ambiciosa regulacién en el
proyecto, que modifica en profundidad el capitulo III de la Ley de
Sociedades Anénimas. Dicho capitulo [arts. 33 a 47, m)] aparece divi-
dido en seis secciones: de la accién y de los derechos del accionista,
de las acciones sin voto, de la copropiedad y derechos reales sobre las
acciones, de la documentacién y transmisibilidad de las acciones, de los
dividendos pasivos y de los negocios sobre las propias acciones.

Para el mejor estudio del tema vamos a distinguir los siguientes epi-
grafes: 1.° Normas generales sobre las acciones. 2.° Restricciones a su
libre transmisibilidad. 3.° Las acciones sin voto. 4.° Negociabilidad de
las propias acciones. 5.° Copropiedad y derechos reales sobre las ac-
ciones.

1° Normas generales sobre las acciones.

1. Caracteristicas de la accion.—El proyecto sigue, en general, la
idea de accién ya recogida en los articulos 33 y siguientes de la Ley de
Sociedades Andnimas, es decir: la accién es una parte alicuota del capi-
tal social, estd representada en un titulo y otorga a su titular la condicién
de socio, que, a su vez, lleva inherentes una serie de derechos. Afiade,
no obstante, el nimero 4 del mismo articulo 33, que «el valor nominal
de las acciones en ninglin caso podrd ser superior al cociente que resul-
ta de dividir por cien la cifra del capital social».

2. Derechos que atribuye.—Hay dos nuevas ideas en el proyecto:
a) la informacién como derecho minimo de los socios, que ya recogia el
actual articulo 65, se incorpora ahora al precepto que regula los derechos
econémicos [art. 34, 2, d)], v b) que podri fijarse en los Estatutos la
posesién de un néimero minimo de acciones para asistir a la Junta gene-
ral, pero —y aqui estd la diferencia con el anterior articulo 38— en
ningiin caso excederd del 5 por 100 del capital social desembolsado con
derecho a voto.

3. Clases y series de acciones.—El articulo 35 distingue entre clases
y series de acciones, constituyendo una misma clase aquellas que tengan
el mismo contenido de derechos y siendo las series aquellos conjuntos
que teniendo igual valor nominal se integren dentro de una clase.

Se permite la creacién de acciones privilegiadas, pero con los si-
guientes limites (art. 36): a) no es vélida la creacién de acciones con
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derecho a percibir un interés fijo; b) tampoco es vilida la creacién de
acciones de voto plural (esta limitacién ya la recogia el anterior art. 38),
ni la de aquellas acciones que de forma directa o indirecta alteren la
proporcionalidad entre el valor nominal de la accién y el derecho a voto
o el derecho de suscripcién preferente (esto no es mds que la aportacién
legal de un concepto de acciones de voto plural).

Las acciones deberdn revestir la forma nominativa o al portador (ar-
ticulo 44), pero serd necesaria la primera, ademéas de en los supuestos
en que no hubiera sido enteramente desembolsado su importe y cuando
asi lo exigieran disposiciones especiales —que ya recogia la anterior re-
daccién de la Ley—, en el caso de que su libre transmisibilidad estuviera
sujeta a cualquier tipo de restricciones y cuando aquéllas incorporasen
prestaciones accesorias.

BROSETA, en una monografia publicada ya en el afio 1963, habfa de-
fendido la necesidad de imponer la forma nominativa para aquellas
acciones respecto a las cuales los Estatutos de la sociedad contuvieran
restricciones a su libre transmisibilidad.

En el mismo precepto, niimeros 2, 3 y 4, se introducen las siguientes
novedades: a) Salvo disposicién contraria de los Estatutos, la sociedad
no estard obligada a emitir titulos representativos de sus acciones cuando
éstas fuesen nominativas. b) Las acciones también podran estar repre-
sentadas por medio de anotaciones en cuenta, con arreglo a lo previsto
en la normativa reguladora del mercado de valores, sin que ello deter-
mine la pérdida de su condicién de valores mobiliarios. ¢) Las acciones
que deban revestir la forma nominativa también podrin estar representa-
das por anotaciones en cuenta. Tratidndose de acciones cuyo importe
no haya sido enteramente desembolsado o de acciones que incorporen
prestaciones accesorias, la validez de la anotacién en cuenta quedard
subordinada a la consignacién en la misma de las mencionadas circuns-
tancias (16).

Finalmente, cabe citar aqui la regulacién dada, en el articulo 46, al
libro registro de las acciones nominativas, que llevara la sociedad, y en
el que se inscribirdn las sucesivas transferencias de dichas acciones, asi
como la constitucién de derechos reales sobre ellas, reputdndose accio-
nista a quien se hallare inscrito en €l. Si la accién estuviera representada
por medio de titulo, serdn de aplicacién, en la medida en que fueran

(16) La Orden de 19 de mayo de 1987 establece en su articulo 2 que «podrin
adquirit v mantener Deuda del Estado representada en anotaciones en cuenta, en
las cuentas bajo su titularidad abiertas en la central de anotaciones, las entidades
e intermediarios financieros que pertenezcan a alguno de los grupos que se rela-
cionan en el ndmero siguiente (Banco de Espafia, Instituto de Crédito Oficial,
entidades oficiales de crédito, etc.) y acepten los compromisos previstos en el nime-
ro 4 de este articulo».



780 ESTUDIOS

compatibles con el Derecho de sociedades, los articulos 15, 16, 19 y 20
de la Ley Cambiaria y del Cheque, y si no, se procederd de acuerdo con
las normas sobre cesién de créditos y demds derechos incorporales.

4. Titulos de las acciones.—El nuevo articulo 45 regula la materia
de la que antes se ocupaba el 43 y contiene sustanciales diferencias
respecto al mismo. En general, puede decirse que lo tnico coincidente
son los ndmeros 1.° y 3.° (requisitos generalisimos de la accién).

Dice asf este precepto: «1. Cuando la sociedad emita titulos represen-
tativos de sus acciones, el accionista tendrd derecho a recibir los que
le cortespondan libres de gastos. 2. Los titulos podrén incorporar una
o més acciones de la misma serie y contendrdn, como minimo, las siguien-
tes menciones: a) La denominacién y domicilio de la sociedad y los datos
identificadores de su inscripcién en el Registro Mercantil. b) El valor
nominal de la accién, su ndmero, la serie a que pertenece y, en el caso
de que sea privilegiada, los derechos especiales que otorgue. ¢) Su con-
dicién de nominativa o al portador. d) Las restricciones a su libre trans-
misibilidad. e) La suma desembolsada o la indicacién de estar la accién
completamente liberada. f) Las prestaciones accesorias, en el caso de que
las incorpore. g) La suscripcién de uno o varios administradores, que
podré hacerse mediante reproduccién mecéanica de la firma. En este caso,
se extenderd acta notarial por la que se acredite la identidad de las firmas
reproducidas mecénicamente con las que se estampen en presencia del
Notario autorizante. Este acta deberd ser inscrita en el Registro Mercantil
antes de poner en circulacién los titulos. 3. La exhibicién del titulo o, en
su caso, del certificado acreditativo de su depdsito en una entidad auto-
rizada a tal fin conforme a la normativa reguladora del mercado de va-
lores, serd precisa para el ejercicio de sus derechos por parte del accio-
nista. 4. Las disposiciones de este articulo habrédn de ser observadas, en
cuanto resulten aplicables, para los resguardos provisionales de las accio-
nes. Dichos resguardos revestirdn necesariamente la forma nominativa».

El articulo 47 se ocupa de las acciones incluidas en sistemas de fun-
gibilidad, estableciendo que serd de aplicacién la normativa reguladora
del mercado de valores, y el 47, a), de la sustitucién de titulos, determi-
nando, entre otros puntos, que la emisién de los nuevos titulos se anun-
ciard en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en el diario en que
se hubiera publicado el anuncio de canje.

5. Los dividendos pasivos.—Aparecen regulados en el articulo 47,
apartados d). e) y f), de los que lo finico que nos interesa es —y ya
nos hemos referido a ello antes— que el accionista que se hallare en
mora en el pago de los dividendos pasivos no podré asistir a las Juntas
generales o especiales ni ejercitar el derecho a voto.

2.° Restricciones a su libre transmisibilidad.

La normativa actualmente vigente en cuanto a los pactos limitativos
a la libre transmisibilidad de las acciones. se halla contenida exclusiva-
mente en los articulos 46 de la Tey de Sociedades Anénimas y 104 del
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Reglamento del Registro Mercantil. La regulacién presentada es mds de-
tallada, y contempla de modo mds estricto atin la existencia de tales
pactos.

Est4 contenida en los articulos 47, b), y 47, c¢), del proyecto, de los
que se deduce la siguiente doctrina:

Para la eficacia de los pactos limitativos a la libre transmisibilidad
de las acciones es necesario:

1. Que recaigan sobre acciones nominativas, Se trata, ésta, de una
interesante novedad del proyecto. A pesar de que autores como GIRON
TENA, RuUBlo y BROSETA habian defendido la imposibilidad de imponer
restricciones a la libre transmisibilidad de acciones al portador, la mayo-
ria de la doctrina, el Tribunal Supremo en Sentencia de 5 de abril
de 1961 y el mismo Reglamento del Registro Mercantil, en su articu-
lo 104 («las limitaciones estatutarias a la libre transmisibilidad de las
acciones al portador deberdn consignarse, ademéds de en los Estatutos,
en los titulos respectivos»), impusieron su validez (17).

Ahora, el proyecto se hace eco no sélo de estas voces doctrinales
discordantes con la situacién anterior, sino también de la practicamente
totalidad de las legislaciones de la Europa comunitaria.

Brosera llega a decir (18) que Espafia era la tdnica legislacién del
mundo occidental civilizado en la que existia —existe todavia— la posi-
bilidad de imponer restricciones estatutarias a la libre circulacién de accio-
nes al portador.

Consiguientemente, el articulo 104 del Reglamento del Registro Mer-
cantil va a quedar derogado.

2. Que estén expresamente impuestos en los Estatutos. Este requi-
sito ya se exigia en el anterior —y todavia vigente— articulo 46 de la
Ley de Sociedades Anénimas.

3. Que no hagan practicamente intransmisible la accién. Esto es

(17) Segiin Brosera (en Manual de Derecho mercantil, 1971, pag. 208), «no
es admisible la compatibilidad entre restricciones estatutarias y acciones al porta-
dor» porque: a) es absurdo crear acciones al portador, que son titulos que legiti-
man a cualquier poseedor, y al mismo tiempo querer controlar su transmisién;
b) los articulos 46 y 85 de la Ley de Sociedades Anénimas se refieren expresa-
mente a las acciones nominativas; c) esta materia exige una interpretacién restricti-
va; d) admitir lo contrario constituye una derogacién convencional de la ley de
circulacién de estas acciones, que tiene caricter imperativo, y e) porque, finalmente,
ante tales argumentos pierde valor la declaracién del articulo 104 del Reglamento
del Registro Mercantil por su rango jerdrquico y por su propia finalidad. En pare-
cidos términos se expresan RuBIO y GIRON TENA. GARRIGUES y URiA, sin embargo
(en Comentario a la Ley de Sociedades Andnimas, tomo 1, 1976, pags. 525 y sigs.),
aportando una larga enumeracién de argumentos —y aun reconociendo que no es
la posicién de la mayor parte de las legislaciones—, sostienen lo contrario.

(18) BROSETA PoONT, en La reforma del Derecho espafiol de sociedades de ca-
pital. pégs. 471 y sigs.
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l6gico, pues lo contrario seria vulnerar el principio de la libre circula-
cién de las acciones, nota caracteristica y fundamental de las mismas.

4. Que la transmisién no se condicione al requisito de una previa
autorizacién por la sociedad, a no ser que los Estatutos especifiquen las
causas en que podrd fundamentarse la denegacidén; y en este caso, salvo
que los mismos Estatutos digan otra cosa, serdn los administradores los
encargados de otorgar o denegar dicha autorizacién. Sin embargo, y tam-
bién salvo que los Estatutos digan otra cosa, la transmisibilidad de accio-
nes cuya titularidad lleve aparejada la obligacién de realizar prestaciones
accesorias quedard condicionada a la autorizacién por la sociedad (tam-
bién la otorgardn los administradores si no se pacta lo contrario en
Estatutos).

Teniendo en cuenta que estos requisitos estdn introducidos en interés
de la sociedad, no seria valida la cldusula que subordinara la transmisién
al consentimiento de un tercero.

5. En cuanto a las transmisiones mortis causa y las que tengan lu-
gar en virtud de procedimiento judicial o administrativo, serdn vélidos
los pactos en Estatutos de restricciones a las mismas, pero tdnicamente
serd rechazable la inscripcién en el libro registro de acciones nominativas
cuando la sociedad presente al heredero un adquirente de las acciones
0 se ofrezca para adquirirlas ella misma por su valor real.

6. Y en cualquier caso, dice el dltimo parrafo del articulo 47, b),
transcurrido el plazo de dos meses desde que se presentd la solicitud de
autorizacién sin que la sociedad haya contestado a la misma, se conside-
rard que dicha autorizacién ha sido concedida.

3.° Las acciones sin voto.

Se trata de una interesante novedad del proyecto [arts. 37, a); 37, b),
v 37, ¢)] que ya ha sido objeto de regulacién en otras legislaciones,
como la inglesa, alemana y estadounidense.

Pueden conceptuarse como aquellas acciones que a cambio de deter-
minadas ventajas patrimoniales, superiores a las de las otras acciones,
privan a su titular del derecho de voto.

Dice MENENDEZ (19) que estas acciones nacen para alcanzar una
determinada finalidad y después son utilizadas para otra. Asi, nacen para
que un pequefio nimero de accionistas obtenga el control de sociedades
en las que siendo aquéllos muy numerosos, quedarfan privados del dere-
cho de voto en beneficio del grupo minoritario. Y, sin embargo, llegan

(19) MeNENDEZ, citado por BROSETA, en La reforma del Derecho espafiol de
sociedades de capital, pigs. 459 y sigs.
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a utilizarse para remediar uno de los mayores peligros que existen en el
seno de las sociedades anénimas, cual es el absentismo de los socios.
Para BELTRAN (20), las acciones sin voto constituyen, sobre todo, un
instrumento especifico de financiacién, pues la sociedad obtiene fondos
propios sin que se modifique la situacién de poder existente.

El articulo 38 del anteproyecto exigia que para emitir acciones sin
voto, la sociedad tuviera sus acciones admitidas a cotizacién en Bolsa,
requisito que ha sido suprimido en el proyecto.

En cuanto a su contenido juridico, distinguimos:

1. Derechos:
— Econdmicos:

a) Percibir un dividendo anual preferente de un 5 por 100,
como minimo, calculado sobre la suma del capital desembol-
sado de cada accion.

b) Obtener el mismo dividendo que corresponda a las acciones
ordinarias.

¢) Obtener el reembolso del valor desembolsado de sus acciones
antes de que se distribuya cantidad alguna a las restantes
acciones, en caso de liquidacién de la sociedad.

d) No verse afectados por las reducciones de capital ocasiona-
das por pérdidas de la sociedad, sino cuando la reduccién
supere el valor nominal de las restantes acciones.

e) Suscribir nuevas acciones, cualquiera que sea su clase, en
los aumentos de capital, en la misma proporcién y condicio-
nes que las acciones ordinarias.

— Politicos: en general, todos aquellos derechos que confieren las
acciones ordinarias, salvo lo que diremos en cuanto a las limitaciones.

2. Limites y limitaciones:

— El importe nominal de las acciones sin derecho a voto no podrd
ser superior a la mitad del capital social desembolsado.

Parece 16gico pensar que lo que pretende evitar la Ley al establecer
este limite es que mediante grandes emisiones de acciones sin voto, el
poder social quedase en manos de un grupo minoritario de accionistas

(20) BELTRAN, en La reforma de la Ley de Sociedades Andnimas (Las accio-
nes sin voto), pag. 146.
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que conservase tal derecho; es decir, debe ser la mayor parte de los
accionistas —acciones con voto— quien controle la sociedad. Subyace,
por tanto, el principio fundamental de que toda sociedad se regird por
el sistema de mayorias.

— Al estar privados del derecho de voto, los titulares de estas ac-
ciones no podran asistir a las Juntas generales (salvo el representante
comtn), ni aquéllas ser computadas para la obtencién de los quérums de
constitucién.

BELTRAN (21) sefiala que no es razonable privarles del derecho de
asistencia a las Juntas, no sélo porque la concesién de este derecho no
desnaturalizaria las acciones sin voto, sino también porque es una me-
dida sin parangén en otros ordenamientos.

— Estas acciones no otorgan el derecho a nombrar administradores
ni a agruparse para designar miembros del Consejo, conforme al articu-
lo 71 de la Ley de Sociedades Andénimas.

3. Medios de emision:

— En el acto constitutivo de la sociedad por el procedimiento or-
dinario.

— Por via de aumento de capital.

— Mediante la transformacién de acciones con voto en acciones
sin voto.

4. Organizacién de los accionistas sin voto.—Los titulares de accio-
nes sin voto constituirdn una Junta especial, cuyas funciones seran la de
nombrar un representante comiin y la de deliberar sobre cualquier cues-
tién que afecte a sus intereses. Serd convocada por el representante
comin o por los administradores de la sociedad cuando lo consideren
necesario o a peticién de accionistas que representen el 5 por 100 de las
acciones sin voto.

El representante comtn serd el encargado de ejecutar las decisiones
de la Tunta y de tutelar los intereses comunes de los accionistas sin voto.
En todo caso, tendra las facultades de examinar, por sf o por otra per-
sona, los libros de la sociedad, pedir la convocatoria de la Junta general
y asistir a ella con voz y sin voto.

Toda modificacién estatutaria que afecte directa o indirectamente a los
derechos de estas acciones exigird el acuerdo adoptado en la Junta especial.

4.° Negociabilidad de las propias acciones.

Se contiene una detallada regulacidn en los articulos 47, g}, a 47, m),

(21) BELTRAN, ob. cit.,, pag. 161.
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del proyecto, pero nosotros nos vamos a limitar a hacer una mera refe-
rencia a ella.

La normativa se asienta en el principio general de prohibicién a la
sociedad de suscribir acciones propias de la misma o que hubieran sido
emitidas por su sociedad dominante [en el art. 47, lI), incluso se deter-
mina qué ha de entenderse por sociedad dominante y por persona inter-
puesta] . Tal principio, entiende PAz-ARES, tiene una doble justificacién,
patrimonial y organizativa; desde el punto de vista patrimonial, porque
los negocios sobre las acciones propias entrafian el constante peligro de
que por medio de ellos se proceda a una liquidacidén encubierta del pa-
trimonio social, y desde el punto de vista organizativo interno, porque
dichos negocios comportan un elevado riesgo de perturbacién del sistema
de distribucién del poder dentro de la sociedad, poniendo al alcance del
érgano administrativo la posibilidad de maniobrar alterando las reglas de
formacién de la voluntad social (22).

Sin embargo, tal afirmacién se contrapesa con la posibilidad de tal
adquisicién si se cumplen una serie de requisitos especificados, y més
adelante se amplia todavia mds esta permisibilidad para una serie de casos
en los que no es necesario el cumplimiento de los requisitos anteriores
(cuando las acciones propias se adquieran en virtud de una reduccién
del capital, cuando formen parte de un patrimonio adquirido a titulo uni-
versal, cuando estando integramente liberadas sean adquiridas a titulo
gratuito y cuando estando igualmente liberadas se adquieran como con-
secuencia de una adjudicacién judicial para satisfacer un crédito de la
sociedad frente al titular de esas acciones).

Se hace también una regulacién especifica del régimen aplicable a es-
tas acciones adquiridas por la sociedad (quedard en suspenso el ejercicio
del derecho a voto y demas derechos politicos, los derechos econdémicos
se atribuirdn proporcionalmente al resto de las acciones, dichas acciones se
computardn a efectos de calcular las cuotas necesarias para la constitu-
cién y deliberacién de la Junta, se establecera en el pasivo del balance
una reserva indisponible equivalente al importe de esas acciones y se
exigen unos requisitos minimos para el informe de la sociedad adquirente
y, en su caso, de la dominante).

Y cabe citar, por dltimo, el articulo 47, k), segln el cual, «la socie-
dad sélo podré aceptar en prenda o en otra forma de garantia sus propias
acciones o las emitidas por la sociedad dominante, dentro de los limites
v con los mismos requisitos aplicables a la adquisicién de las mismas».
Hay aqui, por tanto, una matizacién muy importante al rotundo enuncia-

(22) PAz-ARes, en La reforma del Derecho espafiol de sociedades de capital,
pagina 480.
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do del articulo 167 del Cédigo de Comercio: «Las compafiias anénimas
1o podrén prestar nunca con la garantia de sus propias acciones».

5.° Copropiedad y derechos reales sobre las acciones.

Como ya hemos apuntado anteriormente, la seccién tercera del capi-
tulo III de la Ley de Sociedades Andnimas, segin la regulacién proyec-
tada, se ocupa de la copropiedad y los derechos reales sobre las acciones.
Sustancialmente, sin embargo, la normativa es muy semejante a la ante-
rior, si bien es més profundo y amplio el estudio del usufructo y se hace
una referencia al embargo de acciones.

1. Copropiedad de acciones—El nuevo articulo 38 es idéntico al
anterior 40, salvo la tltima frase del parrafo segundo, que dice asi: «La
misma regla se aplicard a los demds supuestos de cotitularidad de dere-
chos sobre las acciones». Consiguientemente, la normativa reguladora de
la copropiedad de acciones se aplicard, en los mismos términos, a los
demds supuestos de cotitularidad sobre las mismas.

2. Usufructo de acciones.—Dentro de la tbnica general respecto a la
regulacién actualmente vigente, pueden citarse las siguientes novedades:

a) Se sustituye la anterior frase: «el usufructuario tendrd derecho
a participa ren las ganancias sociales obtenidas durante el perfodo de
usufructo y que se repartan dentro del mismo», por la siguiente: «el usu-
fructuario tendrd derecho en todo caso a los dividendos acordados por la
sociedad durante el usufructo». Con ello parece claro que el usufructua-
rio tendrd derecho no sélo a los beneficios obtenidos y repartidos durante
el periodo de usufructo, sino también a los simplemente acordados, aun-
que no se hubieran repartido durante dicho periodo e incluso si tal re-
parto tuviera lugar después de extinguido el usufructo.

bh) Son objeto de especial regulacién las relaciones internas entre
usufructuario y nudo propietario (art. 39, 2.°).

Respecto a esto, cabe decir:

Al establecerse, como regla general, que «las relaciones entre el nudo
propietario y el usufructuario se regirdn por el titulo constitutivo del
usufructo», se estd dando carta de naturaleza, y por ello plena vigencia,
a la doctrina recogida en la Resolucién de la Direccién General de 10 de
septiembre de 1982, segtin la cual es admisible el pacto estatutario por
el cual se atribuyan los derechos de socio al usufructuario, parece que
incluso aunque tal atribucién lo fuera respecto a la totalidad de dichos
derechos.

No obstante, GARRIGUES y URfa habian escrito que, al amparo del
todavia vigente articulo 41 de la Ley de Sociedades Anénimas, no todos
los derechos de socio son atribuibles al usufructuario, pues hay algunos
que son inseparables de la titularidad de la accién, es decir, del nudo
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propietario: tales como los de transmitir y negociar las acciones, el de
separacién de la sociedad y el de ejercitar la accién de responsabilidad
contra los administradores (23).

Una vez determinada la regla general vista, se especifica: «Salvo que
este titulo —el titulo constitutivo— establezca otra cosa, €l usufructuario
tendrd derecho a exigir del nudo propietario los beneficios propios de la
explotacién de la sociedad integrados durante el usufructo en las reservas
expresas que figuren en el balance de la sociedad, cualquiera que sea la
naturaleza o denominacién de las mismas, siempre que tales reservas
subsistan en el patrimonio social al término de aquél. Si las partes no
llegaran a un acuerdo sobre el importe a abonar, éste serd fijado a peti-
cién de cualquiera de ellas y a costa de ambas, por los auditores de
cuentas de la sociedad, y si ésta no estuviera obligada a auditarlas, por un
auditor de cuentas designado por el Juez del domicilio de la sociedad».

Esta suficientemente claro que el usufructuario, para el abono de tales
beneficios, podrd dirigirse contra el nudo propietario, pero no contra la
sociedad, y puede citarse aqui la Resolucién de la Direccién General de
4 de marzo de 1981, que no admite la cldusula estatutaria que con ca-
récter general remita al titulo constitutivo del usufructo, sin que el con-
tenido de este usufructo conste en los Estatutos.

¢) En cuanto al usufructo de acciones no liberadas, a lo que actual-
mente constituye el contenido del articulo 41, 2.°, se afiade lo siguiente:
«Si no hubiere cumplido esa obligacién cinco dias antes del vencimiento
del plazo fijado para realizar el pago, podra hacerlo el usufructuario, sin
perjuicio de repetir contra el nudo propietario».

d) Es nuevo el articulo 42 respecto al pago de compensaciones:
«Las cantidades que hayan de pagarse en virtud de lo dispuesto en los
tres articulos anteriores podran abonarse bien en metdlico, bien en ac-
ciones de la misma clase que las que hubieren estado sujetas a usufructo,
calculando su valor por la cotizacién media del trimestre anterior si coti-
zaren oficialmente y, en otro caso, por el valor que les corresponda con-
forme al dltimo balance de la sociedad que hubiere sido aprobado».

e) Usufructo y derecho de suscripcién preferente en los aumentos
de capital. El articulo 41 establece las siguientes reglas:

Si el nudo propietario no ejercita o enajena el derecho de suscripcién
preferente en el plazo de diez dias: el usufructuario estaré legitimado para
proceder a la venta de los derechos o a la suscripcién de las acciones.

Si los derechos de suscripcidn preferente se enajenan (por el nudo
propietario o por el usufructuario): el usufructo se extenderd al importe

(23) GARRIGUES y URfa, en Comentario a la Ley de Sociedades Andnimas,
tomo I, 1976, pag. 479. Esta misma postura sigue VELASCO ALONSO.
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obtenido por la enajenacién o a los bienes en que hubiese sido invertido.

Si se suscriben nuevas acciones (por el nudo propietario o-por el
usufructuario: el usufructo se extenderd a las acciones cuyo desembolso
hubiera podido realizarse con el valor total de los derechos utilizados
en la suscripci6n.

Si durante el usufructo se ampliase el capital con cargo a los benefi-
cios o reservas constituidas durante el mismo: los nuevos titulos corres-
ponderan al nudo propietario, pero se extendera a ellos el usufructo.

f) Prenda de acciones. No ha experimentado variacidn.

g) [Embargo de acciones. Se establece la aplicacién de las disposi-
ciones relativas a la prenda de acciones, siempre que fuesen compatibles
con el régimen especifico del embargo.

E) MODIFICACION DE ESTATUTOS: AUMENTO Y REDUCCION DE CAPITAL

1. Modificacién de Estatutos, en general.

Definia GARRIGUES la modificacién de Estatutos como cualquier alte-
racién que se realice en su redaccién, tenga o no carécter esencial (24).
La modificacién estatutaria es una operacién de especial trascendencia
para la vida social, que ha de realizarse con relativa frecuencia de acuerdo
con las vicisitudes porque pasa la entidad y las exigencias de su actividad
econdmica.

En la normativa comunitaria dos supuestos de modificacién estatuta-
ria (el aumento y la reduccién de capital) estdn ampliamente tratados en
la segunda Directiva; a la modificacién estatutaria, en general, sélo se
hace referencia en el articulo 2 de la primera Directiva, que la somete
a una «publicidad obligatoria» en un Registro Mercantil o Registro de
Sociedades. El proyecto estructura el capitulo V de la Ley de Sociedades
Anénimas en tres secciones, que se ocupan, respectivamente, de la modi-
ficacién de Estatutos, del aumento y de la reduccién de capital.

En relacién a la primera seccién, deben distinguirse dos cuestiones:

1. Procedimiento de modificacion de Estatutos.—Comprende las si-
guientes etapas (art. 84):

a) Elaboracién por los administradores o por los accionistas autores
de la propuesta de un informe justificativo de la misma.

(24) JoaquiN GARRIGUES: Curso de Derecho mercantil, Madrid, 1982, edicién
revisada por ALBERTO BERCOVITZ.
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b) Convocatoria de la Junta, expresando los extremos que hayan de
modificarse.

¢) Examen por los accionistas de la propuesta de modificacién y el
informe de la misma (facultad que debe destacarse en la convocatoria).

d) Acuerdo de la Junta con la mayoria del articulo 58.

e) Elevacion del acuerdo a escritura piblica.

7) Inscripcidon en el Registro Mercantil y publicacién en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil,

En caso de que el acuerdo se adopte en Junta universal y por unani-
midad, no serdn necesarios los requisitos relativos a la convocatoria, y en-
tendemos que tampoco el examen de la propuesta e informe por los
accionistas (en cuanto que es una facultad de éstos a la que pueden
renunciar) (25).

2. Supuestos de modificacion de Estatutos:

a) Modificacién que implique nuevas obligaciones para los accionis-
tas, requiere la aquiescencia de los interesados (art. 85, 1).

b) Modificacién que consista en restringir la transmisibilidad de
acciones nominativas: los accionistas afectados que no hayan votado
a favor del acuerdo, no quedan sometidos a él durante un plazo de tres
meses, contados desde la publicacién en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil del extracto de la inscripcién del acuerdo (art. 85, 2.9).

¢) Modificacién perjudicial para una clase de acciones: ha de ser
aprobada en Junta general con los requisitos establecidos en el articu-
lo 84, y también por la mayoria de las acciones pertenecientes a la clase
en cuestién. El acuerdo de los accionistas afectados ha de adoptarse, con
los requisitos prevenidos en el articulo 84, en Junta especial o a través
de votacidn separada en la Junta general (art. 86).

d) Cambio de objeto. Los accionistas que no hayan votado a favor
del acuerdo tienen derecho a separarse de la sociedad, obteniendo el
reembolso de sus acciones en los términos que establece el articulo 85, 4.°
El articulo 85, 5.°, del proyecto establece que: «El cambio de objeto
sélo se hard efectivo cuando, transcurrido el mes mencionado en el apar-
tado anterior, se inscriba en el Registro la declaracién de que ningdn
socio ha hecho uso de su derecho de separacién o de haberse reembolsado
las acciones de quienes ejercieron ese derecho». En consecuencia, la ins-
cripcidén requerird la presentacién de dos documentos: 1) Acuerdo de la
Junta general. 2) Declaracién de los administradores, que deberd ser de
fecha posterior en, al menos, un mes.

(25) Es discutible si serd necesaria una expresa declaracién de renuncia o si,
por el contrario, se entiende ésta realizada por el solo hecho de adoptar el acuerdo
de modificacién de Estatutos como misién de este trémite,
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e) Cambio de domicilio. El cambio de domicilio a otra poblacién
dentro de territorio espafiol no reviste peculiaridad alguna. El cambio de
domicilio dentro de la misma poblacién puede ser acordado por los admi-
nistradores, haciéndose constar en escritura publica e inscribiéndose en el
Registro Mercantil (art. 87, 1.°). El cambio de domicilio a una poblacién
extranjera s6lo puede realizarse cuando exista un convenio internacional,
ratificado por Espafia, que lo permita con el mantenimiento de la misma
personalidad juridica. Los accionistas que no voten a favor del acuerdo
tienen, en este caso, derecho de separacién (art. 87, 2.°).

7} Cambio de denominacién. La tnica peculiaridad radica en la ne-
cesidad de su anuncio en dos periédicos de gran circulacién en la provin-
cia o provincias respectivas; requisito también exigible en los casos de
cambio de domicilio o modificacién del objeto social. Una vez inscrito
el cambio de denominacién social en el Registro Mercantil, se hard cons-
tar en los demds Registros por medio de notas marginales (art. 88),

Debe tenerse en cuenta que el nuevo precepto establece, con relacion
al anuncio en la prensa, que sin esta publicidad el cambio de denomina-
cién, de domicilio o de objeto no podré inscribirse en el Registro Mercan-
til; con esto queda superada la doctrina de la Resolucién de 21 de marzo
de 1987, que entendié que el incumplimiento de la obligacién de dar
publicidad a los acuerdos en la prensa diaria tiene como Gnico significado
la posibilidad de exigir responsabilidad a los administradores, no siendo
requisito para la validez del acuerdo ni obstdculo para la inscripcién.

2.° Aumento de capital.

1. Naturaleza y requisitos.—Siendo el capital social mencidén necesa-
ria de los Estatutos [art. 13, 5.°, f)], todo aumento o reduccién de capi-
tal implicard necesariamente la modificacién de éstos. En ¢l régimen del
proyecto, el aumento de capital, aparte de los requisitos procedimentales
que posteriormente examinaremos, podemos sefialar los dos siguientes,
que pueden calificarse de «estructurales»:

a) Si el contravalor del aumento de capital consiste en aportaciones
dinerarias, es requisito previo el total desembolso de las acciones ante-
riormente emitidas (salvo en las sociedades de seguros); puede realizarse,
sin embargo, el aumento si existe una cantidad pendiente de desembolso
que no excede del 3 por 100 del capital social (art. 90, 4.°).

b) La ampliacién de capital deberd respetar las ideas fundamenta-
les que configuran la nocién de «sociedad anénima»; entre ellas, las que
exigen una pluralidad de socios: es de esencia al concepto de sociedad
la aportacién de bienes y actividad por parte de varios individuos para
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obtener un fin comin. Dado que no existe ningtin precepto en el proyecto
que lo contradiga (en la versién definitiva desaparecié la referencia que
a las situaciones en que una tinica persona posee todas las acciones hacia
el art. 13 del anteproyecto), debe entenderse subsistente la doctrina de
la Resolucién de 13 de noviembre de 1985, que considerd que no es ins-
cribible una escritura de ampliacién de capital en virtud de acuerdo adop-
tado en Junta celebrada por el dnico socio, titular de todas las acciones,
y que procede a suscribir la totalidad de la ampliacién, puesto que si
bien nuestro Derecho adopta el criterio de la subsistencia de la sociedad
de socio tnico, ello se debe tinicamente al deseco de evitar los perjuicios
que se derivarian de la inmediata disolucién, pero sin que tal subsistencia
pueda quedar al arbitrio del accionista, de forma que si el acuerdo no
tiende a reconstruir la normal vida social, sino a perpetuar la anormal
situacién existente, debe excluirse el acceso de este acuerdo al Registro
Mercantil,

2. Clases.—Atendiendo a la forma de efectuarlo, puede tratarse de
un aumento de capital por emisién de nuevas acciones o por aumento de
capital de las ya existentes (art. 89, 1.°). En este segundo caso es necesa-
rio el consentimiento de todos los accionistas, salvo en caso de que se
haga con cargo a reservas o beneficios de la sociedad (art. 90, 2.°).

En atencién a la naturaleza de la contraprestacién, el aumento puede
realizarse (art. 89, 1.°):

a) Aumento mediante nuevas aportaciones dinerarias.

b) Aumento mediante nuevas aportaciones no dinerarias.

¢) Aumento mediante la compensacién de créditos contra la socie-
dad. El crédito ha de ser liquido y exigible, cuando menos, en un 25 por
100, siendo el vencimiento de la parte restante por un plazo no superior
a los cinco afios [art. 92, 1.°, a)].

d) Aumento mediante la transformacién de reservas o beneficios
que ya figuraban en el patrimonio social. En el primer caso podrin uti-
lizarse las reservas disponibles, las primas de emisién y la reserva legal
en la parte que exceda del 10 por 100 del capital ya aumentado (art. 93,
1.°). Deberéd servir de base a la operacién un balance, cerrado en los
términos del articulo 93, 2.°

e¢) Aumento mediante la conversién de obligaciones en acciones. En
este caso, la ampliacidén se regird por lo establecido en el acuerdo de
emisién de las obligaciones (art. 92, 2.°).

3. Procedimiento de ampliacién.—Pueden distinguirse las siguientes
fases:

5
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a) Convocatoria de la Junta, expresando los extremos de los Esta-
tutos que habrdn de modificarse (en este caso, el hecho del aumento de
capital: art. 90, 1.°, que remite al 84).

b) Puesta a disposicién de los accionistas del informe que deberd
elaborarse, justificando el aumento de capital (art. 84, 1.°, 1). En caso
de aportaciones no dinerarias deberd, ademds, ponerse a disposicién de
los accionistas una memoria de los administradores, en la que se descri-
ban con detalle las aportaciones proyectadas, el nombre del aportante, el
ndmero y valor nominal de las acciones que hayan de entregarse y las
garantias adoptadas segin la naturaleza de los bienes, y un informe en
el que se describan y valoren las aportaciones proyectadas (art. 91, 1.°).
Si la ampliacién se realiza por compensacién de créditos, deberd ponerse
a disposicién de los accionistas una certificacién del auditor de cuentas
que acredite que una vez verificada la contabilidad social resultan exactos
los datos ofrecidos por los administradores sobre los créditos en cuestién
[articulo 92, 1.°, b)].

¢) Adopcién del acuerdo de ampliacién por la Junta, con el quérum
del articulo 58 de la Ley (art. 84, 1.°, 4, al que se remite el art. 90, 1.9).

d) Ejecucién del acuerdo. La ejecucién del acuerdo supone la pues-
ta en circulacién de las acciones, es decir, su emisién y ofrecimiento de
suscripcién. Las acciones deberdn desembolsarse en este acto, al menos,
en un 25 por 100 (art. 89, 2.°). Cabe la posibilidad de que la ejecucién
del acuerdo se consume en el propio acto de celebracién de la Junta
(asi, si en este acto las acciones son suscritas totalmente, previo ejercicio
o renuncia por los socios a su derecho de suscripcién preferentes). Pero
también cabe que la Junta delegue en los administradores la facultad de
ejecutar un acuerdo ya adoptado, facultandoles para determinar la fecha
en que debe llevarse a efecto y las condiciones del mismo; el plazo, en
este caso, no podrd exceder de un afio, salvo en el caso de conversién
de obligaciones en acciones (art. 90) (26).

En los supuestos en que la ejecucién del acuerdo no se realice en la
propia Junta habrdn de cumplirse las siguientes etapas:

@’) El acuerdo debera inscribirse en el Registro Mercantil provincial
que corresponda, y publicarse en el Boletin Oficial del Registro Mercan-
til, salvo si las acciones son nominativas, caso en el que podr4 sustituirse

(26) La ejecucién por los administradores del acuerdo de aumento de capital
es un supuesto distinto al del capital autorizado: en éste, los administradores,
previa habilitacién de la Junta, son los que adoptan la decisién de aumentar el
capital; en aquel caso, los administradores se limitan a llevar a efecto una decisién
adoptada por la Junta. La posibilidad de que los administradores ejecuten el
acuerdo de la Junta General no estd contemplada por la vigente Ley de Sociedades
Anénimas, pero si por el articulo 116 del Reglamento del Registro Mercantil.
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esta publicacién por una comunicacién escrita a cada uno de los accio-
nistas (art. 95, 1.2y 2.°).

El Proyecto no alude expresamente a la inscripcién en los Registros
provinciales, pero entendemos que ésta es necesaria, dado que del pro-
yectado articulo 18 del Cédigo de Comercio se deduce que el Registro
Central (del que depende el Boletin) recibe los datos necesarios para su
funcionamiento de los citados Registros provinciales.

b’) Apertura de un plazo, al menos, de un mes desde la publica-
cién o desde el envio de la carta, en el que los accionistas podrdn ejer-
citar su derecho de suscripcién preferente (art. 95, 1.°).

¢’) Si los accionistas no ejercitan este derecho, las acciones podran
ser ofrecidas al publico; en este caso, deberd elaborarse un boletin de
suscripcién, que deberd reunir las circunstancias que indica el articulo 97
del proyecto.

d’) Si el aumento de capital no se suscribe integramente, el capital
solamente se aumentard en la cuantia de las suscripciones efectuadas
si las condiciones de la emisién hubiesen previsto expresamente esta posi-
bilidad (art. 99).

¢’) Los suscriptores pueden pedir la resolucién de la obligacién de
hacer la aportacién, y la restitucién de las aportaciones efectuadas si
transcurridos seis meses desde que se abri6 el plazo de suscripcion, no se
hubieran presentado para su inscripcién en el Registro los documentos
acreditativos de la ejecucién del aumento de capital (art. 99, 2.°).

4. Supuestos especiales.—Existen dos supuestos en que el procedi-
miento expuesto anteriormente sufre una alteracién:

a) Cabe la posibilidad de que el acuerdo de aumentar el capital no
sea adoptado por la Junta, sino por los administradores. Es el supuesto
del articulo 94, que recoge la figura del capital autorizado en términos
muy similares al actual articulo 96 de la Ley de Sociedades Andnimas.

b) Existen casos en que no hay derecho de suscripcién preferente;
el articulo 95, 1.°, reconoce esta facultad a los accionistas «en las amplia-
ciones de capital con emisién de nuevas acciones y en las emisiones de
obligaciones convertibles»; luego en los demds supuestos de ampliacién
de capital parece que no existird este derecho, tal como dispone el ar-
ticulo 96, 2.°, que lo excluye en los casos de compensacién de créditos
u otras aportaciones no dinerarias, de conversién de obligaciones en accio-
nes y de absorcién de otra sociedad.

Aparte lo anterior, el articulo 96, 1.°, contempla la posibilidad de
que la Junta acuerde la exclusién total o parcial del derecho de suscrip-
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cién preferente cuando asi lo exija el interés de la sociedad. Para la vali-
dez de este acuerdo serd necesario que en la convocatoria de la Junta se
haya hecho constar la propuesta de supresién y que por los administrado-
res se redacte una memoria en la que justifiquen la propuesta y un infor-
me elaborado bajo su responsabilidad por el auditor de cuentas sobre el
valor real de las acciones de la sociedad.

3.° Reduccién de capital.

1. Modalidades.—Atendiendo a su finalidad cabe distinguir: la re-
duccién que tiene por objeto la condonacién de dividendos pasivos o la
devolucién de aportaciones; la que tiene por objeto el restablecimiento
del equilibrio entre el capital y el patrimonio de la sociedad disminuido
por consecuencia de pérdidas, y la que tiene por objeto la constitucién o el
incremento de la reserva legal (art. 100, 1.°).

La reduccién de capital para compensar pérdidas o para constituir
o ampliar la reserva legal sélo puede llevarse a efecto cuando la sociedad
no cuente con reservas voluntarias o cuando la reserva legal no exceda
del 10 por 100 del capital [art. 101, d), 1.°].

2. Reduccion de capital y capital minimo.—El fenémeno de la re-
duccién de capital estard condicionado en el futuro por el hecho de que
la sociedad anénima ha de tener un capital minimo de diez millones de
pesetas (27); por tanto, no podrd admitirse una reduccién de capital por
debajo de esta cifra en aquellos casos en que dicha reduccién dependa
de la voluntad de la sociedad. El problema se plantea en las reducciones
por pérdidas cuando el patrimonio de la sociedad sea, de hecho, inferior
a la cifra de diez millones. El articulo 101, d), 5.°, establece que sdlo
podré acordarse la reduccién del capital social por debajo de la cifra
minima establecida en el articulo 4 para restablecer el equilibrio entre el
capital y el patrimonio disminuido por consecuencia de pérdidas, siempre
que se acuerde simultdneamente el aumento del capital mediante nuevas
aportaciones hasta una cifra igual o superior al minimo legal (salvo que
se acuerde la transformacién de la sociedad). El articulo 101, d), 6.°,
establece que podrd también realizarse la operacién a que se refiere el
pérrafo anterior reduciendo el capital a cero, siempre que se acuerde
simultdneamente el aumento de capital segiin lo previsto en dicho pérrafo
y respetando el derecho de suscripcién preferente de los accionistas.

3. Procedimiento de aumento de capital —Comprende las siguientes
fases:

(27) Es de sefialar que el articulo 4 del proyecto no establece la cifra de capi-
tal como requisito fundacional de la sociedad, sino como elemento esencial de 1a
misma al declarar tajantemente: «El capital social no podri ser inferior a diez
millones de pesetas».
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a) Convocatoria de la Junta indicando los extremos de los Estatutos
que habran de modificarse (en este caso, la cifra de capital).

b) Examen por los accionistas de la propuesta de modificacién
(articulo 84).

¢) Adopcidn del acuerdo por la Junta, con el quérum del articulo 58,
expresando, como minimo, la cifra de reduccién del capital, la finalidad
de la resolucién, el procedimienio mediante el cual la sociedad ha de
llevarlo a cabo, el plazo de ejecucién y la suma que haya de abonarse,
en su caso, a los accionistas (art. 101, 2.°); si la reduccién implica amor-
tizacién de acciones mediante reembolso a los accionistas y la medida no
afecta por igual a todas las acciones, serd preciso el acuerdo de la ma-
yoria de los accionistas interesados en la forma prevista por los articu-
los 84 y 86 (no es sino una aplicacién de la regla general, que establece
que la modificacién perjudicial para una clase de acciones requiere la
aprobacién de la mayoria de los accionistas pertenecientes a la clase en
cuestién).

d) Publicacién del acuerdo de reduccién en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y en dos periédicos de gran circulacién de la provincia
en que la sociedad tenga su domicilio [art. 101, a)].

e) Plazo de un mes, a contar desde el Gltimo anuncio, en el que los
acreedores podrén ejercitar la facultad de oponerse a la reduccién; en
caso de oposicidn, la reduccidén no puede llevarse a efecto hasta que la
sociedad preste garantia a favor del acreedor, o si existiera discrepancia
sobre la adecuacién de la garantia, hasta que recaiga sentencia firme
sobre el particular [art. 101, b)].

No gozan de la facultad de oponerse los acreedores cuyos créditos
se encuentren ya adecuadamente garantizados [art. 101, b), 1.°], ni
tampoco en los casos que determina el articulo 101, ¢): reduccién por
pérdidas, reduccidén que tiene por finalidad la constitucién o el incre-
mento de la reserva legal y reduccidén con cargo a los beneficios, las re-
servas libres o por via de amortizacién de las acciones adquiridas por
la sociedad a titulo gratuito. En este caso, el importe del valor nominal
de las acciones amortizadas o de la disminucién del valor nominal de las
acciones deberd destinarse a una reserva, de la que sblo serd posible
disponer con los mismos requisitos exigidos para la modificacién del
capital social.

4. Ejecucién del acuerdo.—Siendo las acciones titulos representati-
vos del capital social, la modificacién de la cifra de éste ha de llevar
aparejada necesariamente una alteracidén en los titulos; en el aumento de
capital, la alteracién consiste en la emisién de nuevas acciones; en la
reduccién de capital caben tres posibilidades:
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a) Recogida de todas las acciones para su canje, esto es, entrega de
nuevos titulos a los socios.

b) Recogida de las acciones para su estampillado, esto es, para la
alteracién de su valor nominal.

¢) Adquisicién por la sociedad de parte de sus acciones para amor-
tizarlas; en este caso, debe ofrecerse la compra a todos los accionistas,
bien publicando la propuesta en el Boletin Oficial del Registro Mercantil,
bien, cuando todas las acciones sean nominativas y asi lo hayan previsto
los Estatutos, mediante el envio de la propuesta a cada uno de los accio-
nistas [art, 101, e)].

Estas tres posibilidades estdn contempladas en el articulo 100, 2.°:
«La reduccién podrd realizarse mediante la disminucién del valor nomi-
nal de las acciones, su amortizacién o su agrupacién para canjearlas».

F) TRANSFORMACION, FUSION Y ESCISION

1.° Transformacién.

El anteproyecto elaborado por la Comisién General de Codificacién
no contemplaba ninguna alteracién de los articulos relativos a la trans-
formacién de sociedades. El proyecto definitivo modifica tres articulos,
que afectan a las siguientes materias:

1. Derecho de separacion de los accionistas.—El actual articulo 135
de la Ley de Sociedades Anénimas establece que el acuerdo de transfor-
macién sélo vincula a los socios que hayan votado a su favor. El proyecto
establece la misma norma en relacién a los acuerdos de «... transformacién
de una sociedad anénima en una sociedad colectiva o comanditaria, sim-
ple o por acciones...»; de donde se deduce que no habrd derecho de
separacién en los casos de transformacién de una sociedad andénima en
sociedad de responsabilidad limitada (28).

2. Responsabilidad de los socios.—En el articulo 139 se sustituye el
término «responsabilidad limitada» por el de «responsabilidad ilimitada»;
con ello se subsana un error material de la Ley de 1951.

3. Transformacién en sociedad andnima.—FEl nuevo articulo 140
exige que a la escritura, que deberd contener todas las menciones nece-

(28) Pero dado que la transformacién de anénima en limitada supone la limi-
tacién a la posibilidad de transmitir los derechos de socio (la transmisién de las
participaciones sociales estd sometida a las limitaciones del art. 20 de la Ley de
Sociedades de Responsabilidad Limitada), el articulo 85, 3.°, del proyecto esta-
blece que los socios que no hubieren votado a favor del acuerdo de transforma-
cién no quedardn sujetos a €l en el plazo de tres meses, a contar desde la publi-
cacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil; es decir, que en este plazo
podrén transmitir libremente sus participaciones.
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sarias para la constitucién de una sociedad andénima, deberd incorporarse
un informe de expertos independientes sobre el patrimonio social no
dinerario.

2.° Fusidn.

1. Concepto de fusion—El articulo 142 del proyecto dispone:
«a) La fusién de cualesquiera sociedades en una sociedad anénima nueva
implicaré la extincién de cada una de ellas y la transmisién en bloque de
los respectivos patrimonios sociales a la nueva entidad que haya de adqui-
rir por sucesién universal los derechos y obligaciones de aquéllas. Si la
fusién hubiese de resultar de la absorcién de una o mas sociedades por
otra anénima ya existente, ésta adquirird, en igual forma, los patrimonios
de las sociedades absorbidas, que se extinguirdn, aumentando, en su caso,
el capital social en la cuantia que proceda... b) Los socios de las socie-
dades extinguidas participardn en la sociedad nueva o en la absorbente,
recibiendo un niimero de acciones proporcional a sus respectivas partici-
paciones...».

Con relacién a la redaccién actual del articulo 142, se aprecia una
tinica modificacién: se alude expresamente a la extincién de la sociedad
absorbida o de las sociedades que se fusionan para crear otra, suprimién-
dose en el primer inciso del primer apartado de este articulo la referencia
que se hacia al «previo acuerdo de disolucién». Dice ALBERTO BERCOVITZ
que con esta modificacién se pretende destacar que la fusién no implica
un doble acuerdo —disolucién y traspaso en bloque del patrimonio so-
cial—, sino un acuerdo dnico que produce diversos efectos: el efecto de
la disolucién y el efecto del traspaso en bloque del patrimonio (tesis que
habia sido mantenida por la mayor parte de la doctrina) (29).

2. Ambito de aplicacion.—l.a determinacién de las sociedades que
pueden fusionarse plantea las siguientes cuestiones:

a) Tipos de sociedades. La tercera Directiva se refiere exclusiva-
mente a la fusién de sociedades anénimas; el proyecto, siguiendo la legis-
lacién vigente, tiene un contenido més amplio al regular «la fusién de
cualesquiera sociedades en una sociedad anénima nueva» y «la absorcién
de una o miés sociedades por otra anénima ya existente», es decir, los
articulos 142 y siguientes se aplicardn cualquiera que sea la naturaleza
de la sociedad absorbida o de las que se fusionan, siempre que la absor-
bente o la nueva sociedad que se crea sean situaciones anénimas.

b) Situacién de las sociedades. Innovacién del proyecto es el articu-
lo 142, 3.°, que permite que las sociedades en liquidacién puedan partici-

(29) ALBERTO BERcoOvITZ: «La fusién de sociedades», en La reforma del De-
recho espafiol de sociedades de capital, varios autores, Ed. Civitas, Madrid, 1987.
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par en una fusién siempre que no haya comenzado el reparto de su pa-
trimonio entre los accionistas.

¢) Nacionalidad de las sociedades. Las normas contenidas en los
articulos 142 y siguientes del proyecto son de aplicacidén dnicamente a la
fusién de sociedades espafiolas, Ha de tenerse en cuenta que la actual
normativa comunitaria no trata de establecer un Estatuto juridico dnico
para todas las sociedades anénimas europeas, sino de armonizar las ga-
rantias que las diversas legislaciones establecen a favor de los terceros
que se relacionan con la sociedad en relacién con el principio de libertad
de establecimiento); en esta linea, la tercera Directiva se ocupa de la
fusién de sociedades que estdn sometidas a la legislacién de un solo
y mismo Estado miembro, sin plantearse la posibilidad de una fusién
transfronteriza. La creacién de un mercado dnico hard inevitable en el
futuro la fusion de sociedades de distintos Estados; el articulo 220 del
Tratado constitutivo de la CEE establece que los Estados miembros cele-
brardn entre ellos, cuando sea necesario, negociaciones dirigidas a ase-
gurar la posibilidad de fusiones transfronterizas; en la actualidad no se
ha celebrado ningin tratado de este tipo. Tampoco ha prosperado la
propuesta de décima Directiva, presentada en 1985, sobre fusiones trans-
fronterizas de sociedades anénimas.

El Gnico instrumento que hoy por hoy tienen a su alcance las socieda-
des que desean colaborar en una determinada actividad es el Reglamen-
to (CEE) 2137/1985, de 25 de julio, relativo a la constitucién de una agru-
pacién europea de interés econémico. No es ficil determinar la naturaleza
de esta «agrupacién»; no obstante, existe una clara diferencia con relacién
a la fusién: no supone la extincién de las entidades que la integran, ya
que la finalidad de la agrupacién no es la creacién de una nueva entidad
que incorpore las actividades y operaciones de otras de menor tamafio,
sino facilitar o desarrollar la actividad econémica de sus miembros para
permitirles mejorar sus propios resultados.

3. Tipos de fusion.—El articulo 142 del proyecto mantiene la dis-
tincién entre las dos modalidades clédsicas de la fusibn:

a) La fusién propiamente dicha o fusién por creacién de una nueva
sociedad [el art. 148, ¢), 3.°, del proyecto habla de «constitucién por
fusién»], que implica la extincién de todas las entidades intervinientes.
El articulo 4 de la tercera Directiva dice que «...se considerard como
fusién por constitucién de una nueva sociedad la operacién por la que
varias sociedades transfieren a una sociedad que constituyen, como con-
secuencia de su disolucién sin liquidacién, la totalidad de su patrimonio
activa y pasivamente mediante la atribucién a sus accionistas de acciones
de la nueva sociedad...».

b) La fusién por absorcién fel art. 148, ¢), 3.°, habla de «amplia-
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cién de capital por absorcién»), que implica Gnicamente la extincién de
las sociedades absorbidas. El articulo 3 de la tercera Directiva declara
que «...se considerard como fusién por absorcién la operacién por la
cual una o varias sociedades transfieren a otra, como consecuencia de una
disolucién sin liquidacién, la totalidad de su patrimonio activa y pasiva-
mente mediante la atribucidén a los accionistas de la o de las sociedades
absorbidas de acciones de la sociedad absorbente...».

A diferencia de la tercera Directiva, que toma como modelo por ser
el supuesto més frecuente) la fusién por absorcién (capitulo I, arts. 5
a 22), dedicando a la fusién por constitucién de una nueva sociedad dni-
camente su articulo 23 (en el que se limita a remitirse a las normas ante-
riores), el proyecto da una regulacién unitaria a ambas figuras, criterio
que ha de considerarse acertado, pues, como apunta URia, la doble mo-
dalidad de la fusién no hace variar la esencia intima del fenémeno juri-
dico, pues en ambos casos se produce la unificacién de patrimonios,
y de relaciones juridicas, que es caracteristica de la fusién, La diferencia
entre ambos procedimientos de fusién es puramente externa y formal, no
sustancial.

4. Efectos de la fusion—De los articulos 3 y 4 de la tercera Direc-
tiva y del articulo 142 del proyecto pueden deducirse los siguientes
efectos de la fusién, que coinciden sustancialmente con los del Derecho
vigentes:

a) Extincién de todas o alguna de las entidades que intervienen en
la fusién. El articulo 150 (no modificado por el proyecto) de la vigente
Ley establece como causa de disolucién «... la fusién o absorcién a que
se refieren los articulos 142 y 148...». Registralmente procede el cierre
de las hojas de las sociedades extinguidas (art. 137 del Reglamento del
Registro Mercantil). La reforma proyectada no afecta a la doctrina de la
Resolucién de 21 de julio de 1971, que considerd no inscribible en el
folio de la sociedad absorbente una escritura de fusién de sociedades
mercantiles por absorcién de una de ellas, que aparece inscrita en Registro
distinto, sin que conste previamente en él la disolucién de esta dltima.

b) Traspaso en bloque del activo y pasivo de las sociedades que se
extinguen a la nueva sociedad que se crea o a la absorbente, lo que ex-
plica la no liquidacién de aquéllas (art. 155 de la Ley vigente, que no
se modifica); como sefiala URia, si en la fusién pasa en bloque el patri-
monio (activo y pasivo) de una sociedad a otra que incorpora, ademas,
a los socios de la primera, huelga hablar de liquidacién, porque no exis-
tirdn deudas a extinguir, ni créditos a cobrar, ni activo a repartir entre los
socios. El proyecto definitivo contiene en este punto, en relacién con el
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anteproyecto elaborado por la Comisién General de Codificacién, algunas
innovaciones: se destaca que la adquisicién de la nueva sociedad o de la
absorbente es «por sucesidn universal», y se afiade un tltimo inciso al
articulo 142, 1.°, que declara que «... la sucesién universal no es oponible
a terceros de buena fe respecto de aquellos bienes y derechos cuya trans-
misién estd sujeta a formalidades especiales...».

La posibilidad de que las legislaciones de los Estados adopten una dis-
posicién de este tipo esta contemplada en el articulo 19, 3.°, de la tercera
Directiva (que especifica que estas formalidades pueden ser cumplidas por
la sociedad absorbente o por la absorbida, si bien esta dltima sélo dentro
de los seis meses siguientes a la fecha en que hubiese surtido efectos la
fusién). En nuestra opinién, se trata de una norma que no es congruente
con el sistema general de la fusién. En primer término, conviene destacar
que la regla general en nuestro Derecho es el principio de libertad de
forma (art. 1.278 del Cédigo Civil), no existiendo, en principio, «requisitos
de forma» para la validez de una transmisién: los bienes muebles se
transmiten mediante contrato y tradicién (cualquiera que sea el modo en
que aquél se hubiera celebrado); lo mismo puede decirse con relacién
a los inmuebles: la escritura es un requisito ad probationem (art. 1.280, 1.°,
del Cédigo Civil) y la inscripcién es voluntaria y declarativa con efectos
de proteccién al adquirente y oponibilidad a terceros (arts. 34 y 32 de la
Ley Hipotecaria); en cuanto a la cesién de créditos, su plena eficacia estd
sometida a un requisito (no una formalidad): la comunicacién al deudor
(articulo 1.527). Aun cuando se entendiera que el articulo 142 del pro-
yecto hace referencia a los requisitos anteriores, ello no eliminaria las
dificultades; las normas anteriormente citadas se refieren fundamental-
mente a actos inter vivos, en los que transmitente y adquirente conservan
su personalidad tras la transmisién, de forma que la Ley puede establecer
(en atencién a determinadas finalidades: proteccién de sucesivos adqui-
rentes o acreedores) que los terceros puedan considerar el bien en el
patrimonio del transmitente en tanto no se cumplan determinadas forma-
lidades. La fusién, por el contrario, se asemeja més a las transmisiones
mortis causa, en cuanto que se trata de una transmisién asociada a un
fenémeno extintivo (implica la fusién de las sociedades que se fusionan
o de la absorbida), de forma que no cabe pensar que los terceros pueden,
en tanto no se cumplan ciertas formalidades, considerar los bienes en el
patrimonio del transmitente, por cuanto que éste ya no existe [y este
hecho se presume conocido por todos en razén de la publicidad del Re-
gistro Mercantil (art. 2 del Reglamento del Registro Mercantil), con lo
que es dudosa incluso la posibilidad de buena fe en el tercero].

c¢) Atribucién a los socios de las sociedades extinguidas de un ni-
mero de acciones de la sociedad creada o de la absorbente propotcional
al que les correspondia en aquéllas. Apunta ANGEL Rojo que el proyecto
se limita a exigir que se respete la proporcionalidad de la participacién
del socio, de ahi que sea indiferente que las acciones que se entreguen
a los accionistas de las sociedades disueltas y extinguidas coincidan o no
en cuanto al nimero con las acciones antiguas, que sean del mismo o de
diferente valor nominal, que sigan o no idéntica Ley de circulacién: es
perfectamente posible entregar acciones al portador a cambio de acciones
nominativas y viceversa, pero habrd de entenderse que si se entregan
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acciones que tengan restringida su libre transmisibilidad en lugar de ac-
ciones libremente transmisibles, los accionistas afectados que no hayan
votado a favor del acuerdo de fusién —ademds del derecho de separa-
cién— no quedardn sometidos a la restriccién o condicionamiento durante
un periodo de tres meses, contados a partir de la publicacién de la fusién
en el Boletin Oficial del Registro Mercantil (art. 85, 2.°) (30).

Las innovaciones del proyecto en este punto son las siguientes:

12 Aun cuando la contraprestacién a recibir por los socios de las
sociedades extinguidas estd constituida ordinariamente por acciones de la
sociedad que se crea o de la absorbente, se admite, en ciertos supuestos,
una compensacién en dinero; dice el articulo 142, 2.°: «... Cuando sea
preciso para ajustar la relacién de canje de las acciones podrén recibir,
ademds, una compensacién en dinero que no exceda del 10 por 100 del
valor nominal de las acciones atribuidas...».

22 FEl articulo 148, b), del proyecto establece que si la sociedad
absorbente fuera titular de todas las acciones de la sociedad absorbida,
no procederéd el aumento de capital de aquélla. El fundamento de este
precepto es claro: en estos casos, la absorcién no supone una efectiva
aportacién patrimonial a la sociedad absorbente, y en caso de procederse
a la ampliacién de capital con emisién de nuevas acciones, se infringiria
el articulo 33 de la Ley. La solucién que prevé el proyecto es la que en la
actualidad se sigue en la préctica y aparece indirectamente recogida en
el actual articulo 142, que alude al aumento, «en su caso», del capital
social en la cuantia que proceda luego existen supuestos en los que no
procede ampliar el capital).

3.2 Fl mismo fundamento tiene el nuevo articulo 143: las acciones
de las sociedades que se fusionan, que estuvieran en poder de cualquie-
ra de ellas o en poder de otras personas que actuasen en su propio nom-
bre, pero por cuenta de esas sociedades, serdn amortizadas y no podtdn
canjearse por acciones de la sociedad absorbente o de la nueva sociedad
que resulte de la fusién.

42 El proyecto contempla expresamente la situacién de los tenedores
de titulos distintos de las acciones (como obligacionistas, tenedores de
bonos de fundador, de bonos de disfrute, etc.). El articulo 148, b),
establece que los tenedores de titulos de las sociedades que se extinguen
por la fusién, distintos a las acciones, que otorgan derechos especiales,
han de disfruta ren la sociedad absorbente o en la nueva sociedad re-
sultado de la fusién de derechos equivalentes a los que les correspondian
en la sociedad extinguida, a no ser que la modificacién de tales derechos

(30) AnGeL Rojo FErRNANDEZ-Rfo: «La fusién de sociedades anénimas», en
La reforma del Derecho espaiiol de sociedades andnimas, varios autores, Ed. Civi-
tas, Madrid, 1987.
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hubiera sido aprobada por la asamblea de tenedores de estos titulos
o por los tenedores individualmente.

5. Procedimiento de fusién.—En la vigente Ley de Sociedades And-
nimas, el procedimiento de fusién comprende las siguientes etapas:
1) Acuerdo de fusién, adoptado en Junta general con los requisitos del
articulo 58. 2) Publicacién del acuerdo en la forma establecida para la
transformacién de la sociedad. 3) Plazo de tres meses en los cuales los
acreedores pueden manifestar su oposicién y los socios disidentes ejerci-
tar el derecho de separacién. 4) Una vez transcurrido este plazo, otorga-
miento de la escritura e inscripcién en el Registro Mercantil. Con ante-
rioridad a estas operaciones han tenido que existir unas conversaciones
preliminares en las que los administradores de la sociedad que intervie-
nen en la fusién sefialan las lineas fundamentales de la misma; no
obstante, la vigente normativa no alude a las mismas. El anteproyecto
elaborado por la Comisién General de Codificacién respetaba en lo fun-
damental el esquema anterior, acentuando la proteccién de accionistas
y terceros (a través de una fase de informacién a los socios, informe de
expertos independientes, publicidad del acuerdo de fusién). El proyecto
definitivo presenta una innovacién fundamental: la eliminacién del dere-
cho de separacién del accionista. El anteproyecto habia mantenido esta
facultad en términos similares a los de la Ley de 5 de diciembre de 1968,
por entender que si bien no estaba contemplada en la normativa comu-
nitaria, no por ello contravenia lo dispuesto en las Directivas (cuya fina-
lidad es la proteccién de accionistas y terceros), y en cualquier caso
constitufa una importante garantia para el accionista. El proyecto, si-
guiendo fielmente la tercera Directiva, elimina esta facultad; resulta
dificil hacer una valoracién de este cambio de criterio (que la nueva
exposicién de motivos no justifica), sin duda facilitard la fusién de las
sociedades espafiolas —objetivo econdmico indispensable de cara a la
existencia de un mercado tinico—, pero, por otro lado, supone el empeo-
ramiento de la situacién de los grupos de accionistas minoritarios, con
la posibilidad de abusos.

En la regulacién del proyecto, el procedimiento de fusién comprende
las siguientes etapas:

12 Proyecto de fusién. Elaborado por los administradores de las
sociedades que se fusionan, y que deberid contener, como minimo, las
siguientes menciones: a) Denominacién, naturaleza y domicilio de las
sociedades que participan en la fusién (v de la nueva sociedad, en su
caso), asi como los datos identificadores de su inscripcién en el Registro
Mercantil. b) El tipo de canje de las acciones (determinado segin el
valor real del patrimonio y la compensacién en metalico que, en su caso,
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se hubiera previsto. ¢) Procedimiento de canje de los titulos y fecha a par-
tir de la cual las nuevas acciones dardn derecho a dividendo. d) Fecha
a partir de la cual las operaciones de las sociedades que se extinguen
habrdn de considerarse realizadas a efectos contables por cuenta de la
sociedad a que traspasan su patrimonio. e¢) Los derechos que vayan
a otorgarse en la sociedad absorbente o en la nueva sociedad que se
constituya a los titulares de acciones de clases especiales y a quienes
tengan titulos distintos de las acciones. f) Las ventajas que vayan a ob-
servarse a los expertos mencionados en el articulo 148 y a los adminis-
tradores y auditores,

2.2 Convocatoria de la Junta. El articulo 144, b), dispone que habra
de publicarse bajo el titulo «proyecto de fusién» con un mes de antela-
¢ién, como minimo, a la fecha prevista para la celebracién de la Junta,
debiendo incluir las menciones minimas del proyecto de fusidn legalmente
exigibles, y hard constar el derecho que corresponde a todos los accionis-
tas, obligacionistas y tenedores de titulos distintos de las acciones de exa-
minar en el domicilio social los documentos indicados en el articulo 145,
asi como el de pedir la entrega o envio gratuitos del texto integro de
los mismos.

La convocatoria ha de contener el orden del dia de la Junta, y en éste
deberd mencionarse necesariamente el balance de fusién (art. 147, 3.°).
Este balance de fusién puede ser el dltimo balance anual aprobado,
siempre que hubiese sido cerrado dentro de los seis meses anteriores a la
fecha de celebracién de la Junta; en su defecto, serd necesario un balance
cerrado con posterioridad al primer dia del tercer mes precedente a la
fecha del procedimiento de fusién (art. 147, 1.9).

3.2 Puesta a disposicién de los accionistas de los siguientes docu-
mentos (art. 145): a) Proyecto de fusidn, a que se refiere el articulo 146.
b) El balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, la memoria explicativa
y el informe de gestién de los tres Gltimos ejercicios de las sociedades que
participan en la fusi6n, junto con los correspondientes informes de los
auditores de cuentas. ¢) El balance de fusién, acompafiado del informe
de los auditores de cuentas. d) Los informes que deben elaborar los
administradores de las sociedades que participan en la fusién para justi-
ficar el proyecto de fusién en sus aspectos juridicos y econdémicos. ¢) Los
informes que sobre la fusién han de emitir expertos independientes en
los términos del articulo 148. f) Proyecto de escritura de fusién o de
modificacién de Estatutos por absorcién. g) Estatutos vigentes de las
sociedades que participen en la fusién. h) Relacién de los administrado-
res de éstas.

42 Celebracién de la Junta y adopcién del acuerdo con las forma-
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lidades de los articulos 84 y 86. El articulo 84 remite, a su vez, al quérum
especial del articulo 58.

52 Fl acuerdo de fusi6n, una vez adoptado, ha de publicarse tres
veces en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en dos periddicos de
gran circulacién de las provincias en que cada una de las sociedades
tengan sus domicilios. En el anuncio se hard constar el derecho que
asiste a los accionistas y acreedores de obtener el texto integro del acuerdo
y del balance de fusién [art. 144, ap. d)]; en la publicacién del acuerdo
debe hacerse también referencia al derecho de oposicién de los acreedo-
res [art. 148, b), 2.°]. Dado que del proyectado articulo 18 del Cdédigo
de Comercio se deduce que el Registro Central (del que depende el
Boletin Oficial del Registro Mercantil) obtiene los datos necesarios para
su funcionamiento de los respectivos Registros provinciales, es claro que
la inscripcién del acuerdo de fusién en el Registro provincial serd previa
a la publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

6. Transcurso del plazo de un mes a contar desde el Gltimo de los
anuncios anteriotes, en el que los acreedores podrdn oponerse a la fusién.
En este punto, la tercera Directiva se limita a declarar genéricamente que
las legislaciones de los Estados miembros establecerdn un «sistema de
proteccién adecuado» (que puede ser distinto para los acreedores de la
sociedad absorbente y para los de la absorbida); en su articulo 22, f),
establece que la oposicién de terceros a la fusién sélo serd admisible
dentro de un plazo de seis meses, contados desde la publicacién del
acuerdo. En el proyecto, el articulo 148, a), dispone que la fusién no
podré ser realizada antes de que transcurra un mes, contado desde la
fecha del dltimo anuncio del acuerdo, a que se refiere el apartado d)
del parrafo 1.° del articulo 144. Si durante este plazo, el titular de un
crédito ordinario frente a alguna de las sociedades que se fusionan, nacido
con anterioridad a la fecha de publicacién de la convocatoria de 1a Junta
que decidié la fusién, se opusiera por escrito a la misma, ésta no podrd
llevarse a cabo si sus créditos no son enteramente satisfechos o si, pre-
viamente, la sociedad deudora no aporta garantia suficiente para los mis-
mos. Los acreedores no podrédn oponerse al pago, aunque se trate de
créditos no vencidos.

72 Otorgamiento de la escritura de fusién. Las sociedades que se
fusionan harén constar el acuerdo de fusién aprobado por sus respectivas
Juntas en escritura piblica, que habrd de contener el balance de fusién
de las sociedades que se extingue y el balance final de dichas socieda-
des cerrado al dia anterior del otorgamiento de la escritura [art. 148,
c), 1.°]. Si la fusibn se realiza mediante la creacién de una nueva
sociedad, la escritura deberd contener ,ademds, las menciones legalmente
exigidas para la constitucién de la misma; si se realizara por absorcién,
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la escritura contendrd las modificaciones estatutarias que se hubieran
acordado por la absorbente con motivo de la fusién y el nGmero y clase
de las acciones que hayan de ser entregadas a cada uno de los nuevos
accionistas.

8.2 Inscripcién de la escritura en el Registro Mercantil. Nos ocu-
paremos especificamente de esta cuestion.

Hasta ahora hemos examinado el procedimiento «ordinario» de fusi6n,
pero cabe plantearse cuéles serén los trdmites y requisitos si los acuerdos
de fusién se adoptan por unanimidad en Junta universal. Hay requisitos
que, sin duda, desaparecen (por ejemplo, los relativos a la convocatoria
de la Junta); en otros casos resulta muy aventurado apuntar una solucién.
No obstante, parece razonable entender que se habran de mantener tni-
camente aquellos requisitos establecidos en interés de los acreedores, que-
dando el proceso de fusién configurado de la siguiente manera:

1. Elaboracién del proyecto de fusién y del balance de fusién, que
no son Unicamente un medio de informacién de los accionistas, sino tam-
bién una garantia para los acreedores, tal como se deduce del articulo
144, d), que establece que los acreedores pueden solicitar el examen del
balance y del acuerdo de fusién (este Gltimo ha de contener el proyecto).

2. Adopcién del acuerdo por la Junta e inscripcién del mismo en el
Registro Mercantil.

3. Publicacién del acuerdo.

4, Transcurso del plazo de un mes.

5. Otorgamiento de la escritura de fusién.

6. Inscripcién de la escritura de fusién.

En cuanto a la informacién de los accionistas, que prevé el articu-
lo 145 del proyecto, nos inclinamos a pensar que en caso de Junta uni-
versal puede prescindirse de ella (en definitiva, se trata de un derecho
de los accionistas, al que pueden renunciar, de acuerdo con el art. 6, 2.°,
del Cédigo Civil) (31).

6. La fusion y el Registro Mercantil—La tercera Directiva exige la
publicidad del acuerdo de fusién como medida indispensable de protec-
ci6n a terceros (art. 18), pero al mismo tiempo exige, bien un previo
control administrativo o judicial de la legalidad, bien que los acuerdos
de las Juntas y el contrato de fusién se formulen en «acta autentificada»
por Notario o autoridad competente. El Derecho espafiol exige ambos
requisitos simultdneamente: escritura pidblica e inscripcién. Esta tltima
no sélo tiene por finalidad la publicidad, sino también el control de la
legalidad a través de la calificacién (arts. 5 y 44 del Reglamento del
Registro Mercantil), de forma que el Registrador deberd comprobar el
cumplimiento de todos los tequisitos y tramites del procedimiento de
fusién. Entendemos que debe distinguirse:

(31) El problema es si esta renuncia habréd de ser expresa o tdcita; si serd
preciso que los accionistas manifiesten expresamente (todos ellos) su voluntad de
no ejercitar el derecho de informacién, o si, por el contrario, se entenderd que lo
renuncian por el hecho de adoptar, con conocimiento de haberse omitido este
trdmite, por unanimidad el acuerdo de fusién.
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a) Inscripcién del acuerdo de fusién. Como antes indicdbamos, la
inscripcién de los acuerdos de fusién en los Registros provinciales no estd
prevista expresamente, pero se deduce con claridad del proyectado articu-
lo 18 del Cédigo de Comercio. El titulo material estd constituido por el
acuerdo de fusién adoptado por las Juntas generales con los requisitos
del articulo 58 de la Ley; en cuanto al titulo formal, habrd que estar
a la regla general (art. 8 del Reglamento del Registro Mercantil), que
exige documento piblico. En nuestra opinién, el Registrador deberd exi-
gir, ademads:

1.° Presentacién de: el proyecto de fusién con los requisitos del
articulo 146, el balance de fusién con el informe que deben emitir los
auditores de cuentas, el informe que sobre la fusién han de emitir ex-
pertos independientes y el informe de los administradores.

2.° Acreditar la convocatoria de la Junta en los términos del articu-
lo 144, b), del proyecto (salvo si es universal).

- 3.° Manifestacién de que se pusieron a disposicién de los accionis-
tas los documentos que se detallan en el articulo 145, en el plazo y con-
diciones que este precepto establece (hay que estar a la manifestacién de
las partes, ya que al ser una cuestién de hecho no cabe prueba de la misma
en el dmbito del procedimiento registral).

El articulo 145 establece, ademds, que deberd ponerse a disposicién de
los accionistas el proyecto de escritura de fusién (o de modificacién de
Estatutos de la sociedad absorbente); entendemos que en esta fase no
existe una ineludible necesidad de presentar dicho proyecto en el Registro
(la escritura, una vez otorgada, serd calificada en un momento posterior),
pero si serd extremadamente conveniente hacerlo, a efectos de que el Re-
gistrador pueda advertir de los posibles defectos de la misma (defectos
que, de tener cardcter insubsanable, harfan volver a iniciar todo el proce-
dimiento de fusién, con las correspondientes pérdidas de tiempo y trabajo).

Una vez practicada la inscripcién del acuerdo, se notificara al Registro
1(\J/Icntral, ?ue procederd a su publicacién en el Boletin Oficial del Registro

ercantil.

b) Inscripcién de la escritura de fusién. El titulo para practicar el
asiento serd la escritura, que deberd contener los requisitos que enumera
el articulo 148, d), 3.° y 4.° Ademds, deber4 el Registrador:

1.° Exigir que se acredite la publicacién de los anuncios del acuer-
do de fusién (en los que debe hacerse referencia a la facultad de oposi-
cién de los acreedores).

2.° Verificar el transcurso de un mes desde el dltimo anuncio.

3.° En caso de que no haya acreedores que se opongan a la fusién
deberd manifestarse asi en 1a escritura.
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4.° Debera aportarse (incorporado a la escritura) el balance final,
cerrado el dia anterior al otorgamiento de ésta.

7. Nulidad de la fusién.—Se ocupa de la materia el articulo 148, e),
del proyecto, en términos muy similares a los del articulo 22 de la ter-
cera Directiva; podemos destacar las siguientes notas:

a) La accién de nulidad contra una fusién ya inscrita sélo puede
fundarse en la nulidad o anulabilidad de los correspondientes acuerdos
de la Junta General de accionistas, y deberéd dirigirse contra la sociedad
absorbente o contra la nueva sociedad resultado de la fusién.

b) El plazo para el ejercicio de la accién es de seis meses, contados
desde la fecha en que la fusién fue oponible a quien invoca la nulidad.

¢) Si fuera posible eliminar la irregularidad, el Juez concederd plazo
adecuado.

d) La sentencia que declare la nulidad habrd de publicarse en el
Registro Mercantil, se publicard en su Boletin Oficial, y no afectara por
si sola a la validez de las obligaciones nacidas después de la inscripcién
de la fusién, a favor o a cargo de la sociedad absorbente o de la nueva
sociedad surgida de la fusién. De estas obligaciones, cuando sean a cargo
de la sociedad absorbente o de la nueva sociedad, responderdn solidaria-
mente las sociedades que participaron en la fusién.

3.° Escisién.

1. Concepto de escision.—En un sentido amplio podemos entender
por escisién aquella operacién mediante la que se divide total o parcial-
mente el patrimonio de una sociedad (esto es, la totalidad de sus relacio-
nes juridicas activas y pasivas) para transmitir, sin liquidacién, las masas
patrimoniales resultantes a otras sociedades preexistentes o que se crean
con este objeto.

La escisidén carece de regulacién en la vigente Ley de Sociedades Ané-
nimas, si bien se admite en la préactica (al menos, en su modalidad de
escisién parcial o impropia) y ha sido tomada en consideracién por dis-
posiciones de cardcter fiscal. El articulo 15 de la Ley 76/1980, de 26 de
diciembre, dice que a los efectos de la misma, «...se entenderdn por
operaciones de escisién: @) La extincién de una sociedad y la divisién de
todo su patrimonio en dos o més partes, cada una de las cuales se tras-
pasard en bloque a una sociedad de nueva creacién o serd absorbido por
una sociedad ya existente, recibiendo los socios o participes de la socie-
dad que se extingue un niimero de acciones de las sociedades beneficiarias
de la escisién proporcional al valor de sus respectivas participaciones en
aquélla. b) La divisién del patrimonio de una sociedad sin extinguirse,
traspasando en bloque una o varias partes del mismo a las sociedades de

6
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nueva creacién o a las sociedades ya existentes a cambio de las acciones
de tales sociedades. Dichas acciones recibidas podrdn mantenerlas en su
activo las sociedades escindidas o entregarlas a sus socios o participes,
en cuyo caso reducirdn capital en la cuantia precisa...».

El proyecto regula la escisién siguiendo las lineas fundamentales de la
sexta Directiva; debe destacarse que las normas comunitarias no imponen
la admisién de esta figura, ya que el articulo 1 de la Directiva citada
dispone que los Estados miembros quedarén vinculados por la misma
cuando las respectivas legislaciones nacionales admitan la escisién (en
cualquiera de sus modalidades). El proyecto se¢ ocupa de esta materia
en sus articulos 149 a 149, e), disponiendo el articulo 149, 4°, que en
defecto de norma especifica se aplicardn las normas de la fusién, enten-
diendo que las referencias a la sociedad absorbente o a la nueva sociedad
resultante de la fusién equivalente a referencias a las sociedades beneficia-
rias de la escisi6n.

2. Clases de escision:

a) Escisién propia. Es aquella que supone la extincién de la socie-
dad que se escinde, y que aparece definida en el articulo 149, 1, 1.°, del
proyecto: «1. Se entiende por escisién: 1.° La divisién de todo el patri-
monio de una sociedad anénima que se extingue en dos 0 més partes,
cada una de las cuales se traspasa en bloque a una sociedad de nueva
creacién o es absorbida por una sociedad ya existente...». El dltimo inci-
so de este precepto recoge la distincidn entre «escisién por absorcién»
y «escisién por constitucién de una nueva sociedad», que recogen tam-
bién los articulos 2 y 21 de la sexta Directiva,

b) Escisién impropia (o escisién parcial, en la terminologia del pro-
yecto). Es aquella en que una sociedad traspasa parte de su patrimonio
sin extinguirse; alude a la figura el articulo 25 de la sexta Directiva (con
la denominacién de «operacién asimilada a la escisién», y la define el
articulo 149, 1, 2.°, del proyecto al declarar: «1. Se entiende por esci-
sién: ... 2.° La segregacién de una o varias partes del patrimonio de una
sociedad anénima sin extinguirse, traspasando en bloque lo segregado
a una o varias sociedades de nueva creacién o ya existentes». En ambas
modalidades, las sociedades beneficiarias de la escisién pueden tener forma
mercantil diferente a la de la sociedad que se escinde (art. 149, 3.°, del
proyecto).

3. Efectos de la escision:
a) En la escisién propia:

1.° Extincién de la sociedad que se escinde.
2.° Divisién de todo su patrimonio en dos o mds partes y traspaso
del mismo. La escisi6én propia requiere, por tanto, la intervencién de,
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al menos, tres sociedades: la escindida y dos mas; si todo el patrimonio
de la sociedad que se extingue fuera atribuido a una sola sociedad esta-
rifamos ante un supuesto de fusién por absorcidn.

3.° Atribucién a los socios de la sociedad que se extingue, en pro-
porcién a sus respectivas participaciones de acciones o participaciones
de las sociedades beneficiarias. Las acciones de la sociedad que se escinde
habrdn de estar totalmente desembolsadas (art. 149, 2.°).

4° En cuanto a problema fundamental de la escisién: la responsa-
bilidad por las deudas de la sociedad escindida, del proyecto resulta el
siguiente sistema:

@’) Cada una de las sociedades beneficiarias responderd de las deu-
das que haya asumido en el acto de escisién [el proyecto no establece ex-
presamente esta solucién, pero se deduce de una interpretacién contrario
sensu del art. 149, e)].

b’) En defecto de cumplimiento por una sociedad beneficiaria de
una obligacién asumida por ella en virtud de escisién, responderdn soli-
dariamente del cumplimiento de la misma las restantes beneficiarias hasta
el importe del activo neto atribuido en la escisién a cada una de ellas
[articulo 149, e)].

¢’) Si una deuda no es atribuida a una sociedad beneficiaria en el
proyecto de escisién, y la interpretacién de éste no permite decidir sobre
su reparto, responderan solidariamente de la misma todas las sociedades
beneficiarias [art. 149, b), 3.°].

b) En la escisién impropia o escisién parcial:

1.° Mantenimiento de la personalidad juridica de la sociedad que
escinde parte de su patrimonio.

2.° Segregacién de una o varias partes del patrimonio de esta socie-
dad (en este tipo de escisién basta, por tanto, la intervencién de dos
sociedades). El articulo 149, a), 1.°, del proyecto establece que en el
caso de escisién parcial, la parte del patrimonio social que se divida
o segrege debera formar una unidad econémica. El valor de lo segrega-
do deberd ser superior a la quinta parte del patrimonio de la sociedad
que se segrega.

3° Atribucién de las acciones o participaciones sociales de las
sociedades beneficiarias, bien a la sociedad que escinde parte de su pa-
trimonio, bien a sus accionistas, supuesto en el cual la sociedad que se
escinde debera reducir simultaneamente capital; en este dltimo caso, al
igual que sucede en la escisién propia, las acciones de la sociedad que se
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escinde deberdn estar totalmente desembolsadas (art. 149, 2.°, del pro-
yecto).

4° En cuanto a la responsabilidad por las deudas de la sociedad
que se escinde, el proyecto contiene dos normas:

a’) Articulo 149, e): «...si la sociedad escindida no ha dejado de
existir como consecuencia de la escisién, la propia sociedad escindida
(respondera) por la totalidad de la obligaci6n...».

b’) Articulo 149, a), 2.°: «En caso de escisién de parte del patri-
monio social, si la parte que se divide o segrega estd constituida por una
o varias empresas o establecimientos comerciales, industriales o de servi-
cios, ademds de los otros efectos podran ser atribuidas a la sociedad be-
neficiaria las deudas contraidas para la organizacién o el funcionamiento
de la empresa que se traspasa» (32).

4. Procedimiento de escision.—El proyecto no regula de forma sis-
temética el procedimiento de escisién, sino que se limita a destacar las
peculiaridades del mismo frente al procedimiento de fusién. Por ello,
con fundamento en la norma del articulo 149, 4.°, entendemos que ha-
brén de cumplirse las mismas fases antes sefialadas para la fusién, con
las siguientes caracteristicas:

a) Proyecto de escisién. En el mismo, ademés de las menciones exi-
gidas para el proyecto de fusién, deberd hacerse referencia a la descrip-
cién y el reparto de los elementos del patrimonio activo y pasivo que
han de transmitirse a cada una de las sociedades beneficiarias, y al re-
parto entre los accionistas de la sociedad escindida de las acciones o partes
que les correspondan en el capital de las sociedades beneficiarias, asi
como el criterio en que se funde este reparto [art. 149, b)].

b) Informe de los administradores. Debe expresar que han sido
emitidos, para cada una de las sociedades beneficiarias, los informes
sobre las aportaciones no dinerarias previstos en la presente Ley, asi
como indicar el Registro Mercantil en que este dltimo informe debe depo-
sitarse [art. 149, c)].

(32) Aun cuando el proyecto no hubiera establecido la responsabilidad de la
sociedad que se escinde por la totalidad de sus obligaciones anteriores, se habria
llegado a la misma solucién, puesto que la escisién parcial implica, en definitiva,
la salida de determinados bienes del patrimonio del deudor, circunstancia que de
por si no altera la relacién obligatoria (art. 1.911). La responsabilidad de la
sociedad beneficiaria s6lo es aludida por el proyecto en los supuestos del articu-
lo 149, a), 2°; fuera de estos casos parece que habrd de excluirse su responsa-
bilidad (salvo novacién con el consentimiento de la sociedad beneficiaria y el deu-
dor: art. 1.205 del Cédigo Civil). Cabe, sin embargo, en todo caso, una responsa-
bilidad indirecta, en cuanto que la escisién parcial implica una salida de bienes
del patrimonio del deudor que puede legitimar a los acreedores para el ejercicio de
la acci6n subrogatoria (art. 1.111 del Cédigo Civil).
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c¢) Informe de expertos independientes. Las sociedades beneficiarias
de la escisién deberan someter las aportaciones no dinerarias proceden-
tes de la sociedad escindida al informe de expertos independientes,
previsto en la presente Ley.

4.° Disolucién y liquidacién.

El proyecto modifica los articulos 150 y 152 de la Ley de Sociedades
Anénimas, introduciendo las siguientes modificaciones:

1. Se contemplan dos nuevas causas de disolucién: la paralizacién
de los 6rganos sociales de manera que resulte imposible su funciona-
miento y la escisién total.

2. En cuanto a la disolucién por pérdidas, se establece que tendra
lugar (salvo aumento de capital) cuando éstas hayan dejado reducido el
patrimonio a una cantidad inferior a la mitad del capital social (en la
actualidad, la cifra es de un tercio).

3. Se contempla la posibilidad de que los accionistas puedan soli-
citar la disolucién judicial de la sociedad si la Junta no la acuerda en
los casos de los nitmeros 2.°, 3.° y 6.° del articulo 150: conclusién de la
empresa o imposibilidad manifiesta de realizarla, paralizacién de los &r-
ganos sociales, pérdidas, causas establecidas en los Estatutos.

Las nuevas causas de disolucién tienen un precedente en la Ley de
2 de agosto de 1984, de Ordenacién del Seguro Privado, cuyo articulo 3
considera como causas de disolucién: la inactividad de los 6rganos so-
ciales, de manera que resulte imposible su funcionamiento [apartado c)1,
y el {mber sufrido pérdidas en cuantia superior al 50 por 100 del capital
social.

G) LA JUNTA GENERAL Y LOS ADMINISTRADORES

1.° La Junta general (arts. 51, 56, 58, 60 y 67 a 70 del proyecto
de lLey de Sociedades Andénimas).

Las innovaciones se contienen en los citados articulos, respecto al
quérum de constitucién y al quérum especial, a la representacién en la
Junta, a la Junta extraordinaria y al procedimiento de impugnacién de
los acuerdos sociales.

1. Qudérum ordinario de constitucion:

«1. La Junta general de accionistas quedard vilidamente constituida
en primera convocatoria cuando los accionistas presentes o representados
posean, al menos, el 25 por 100 del capital con derecho a voto. Los Esta-
tutos podran fijar un quérum superior. 2. En segunda convocatoria serd
vélida la constitucién de la Junta cualquiera que sea el capital concurrente
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a la misma, salvo que los Estatutos establezcan un quérum especial»
(articulo 51).

— En primera convocatoria serd necesario, al menos, el 25 por 100
del capital con derecho a voto, teniendo en cuenta:

a) Que los accionistas podrdn concutrir por si o representados.

b) Que se trata de un quérum legal minimo, por lo que podrd
reforzarse en los Estatutos.

¢) Que se suprime la alternativa que el anterior articulo 51 ofre-
cia entre personal o capital («la Junta general ordinaria que-
dard vilidamente constituida —decia— en primera convo-
catoria cuando concurran a ella la mayoria de los socios,
o cualquiera que sea el ntimero de éstos, si los concurrentes
representan, por lo menos, la mitad del capital desembolsa-
do») para exigirse dnicamente y en todo caso la concurrencia
de capital (33).

~— En segunda convocatoria podré celebrarse la Junta cualquiera que
fuera el capital concurrente, teniendo en cuenta:

a) Que los accionistas podran concurtir por si o representados.
b) Que, al igual que en el supuesto anterior, se trata de un
quérum legal minimo reforzable en Estatutos.

2. Qudrum especial:

«1. Para que la Junta pueda acordar vélidamente la emisi6én de obli-
gaciones, el aumento o la disminucién de capital, la transformacién,
fusién, escisién o disolucién de la sociedad y, en general, cualquier modi-
ficacién de los Estatutos sociales, serd necesaria, en primera convocatoria,
la concurrencia de accionistas presentes 0 representados que posean, al
menos, el 50 por 100 del capital con derecho a voto. 2. En segunda con-
vocatoria serd suficiente la concurrencia del 25 por 100 de dicho capital.
Cuando concurran accionistas que representen menos del 50 por 100 del
capital con derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el apartado ante-
rior sélo podrin adoptarse validamente con el voto favorable de los dos
tercios del capital presente o representado en la Junta» (art. 58).

— En primera convocatoria serd necesario el 50 por 100 del capital
con derecho a voto, teniendo en cuenta:

a) Que los accionistas podrdn concurrir por si o representados.

(33) La Direccién General de los Registros y del Notariado (Resolucién de
22 de febrero de 1980 y otras) ha venido entendiendo hasta 1a fecha que el todavia
vigente artfculo 51 de la Ley de Sociedades Anénimas contiene una alternativa
entre personas o capital para la vélida constitucién de la Junta, de 1a que no es
posible privar estatutariamente a los socios.
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b) Que aunque el precepto no lo diga tan rotundamente como
el articulo 51 respecto al quérum ordinario, la frase «al
menos» da pie para pensar que se trata también de un
quérum legal minimo reforzable en los Estatutos; ademdgs,
si se permite tal posibilidad para el quérum ordinario, no
se ve razon para prescindir de ella en el especial.

¢) Que al igual que respecto al quérum ordinario, se suprime
el doble juego entre personas y capital, del anterior articu-
lo 58, centrdndose exclusivamente en el capital cualquiera
que fuesen las acciones.

— En segunda convocatoria serd necesaria la concurrencia del 25
por 100 del citado capital, o serd igualmente suficiente, en todo caso, la
asistencia de los dos tercios de aquél, Son de tener en cuenta los pérra-
fos a), b) y ¢) dichos respecto al supuesto anterior.

3. No obstante la reforma, no cabe olvidar que, conforme al articu-
lo 48 de la Ley de Sociedades Andnimas, el sistema de funcionamiento
de la Junta general sigue siendo el de mayorias, por lo que no serd
vélido el pacto estatutario que exija unanimidad.

4. Convocatoria de la Junta extraordinaria.—La Ginica modificacién
se encuentra en que los administradores deberdn convocarla también
cuando lo solicite, al menos, un 5 por 100 del capital desembolsado con
derecho a voto (anteriormente, a tenor con el mismo art. 56, era necesario
el 10 por 100 del capital desembolsado). Sin embargo, es importante la
matizacién del articulo 56, 2.°, que establece que «en el orden del dia
se incluirdn necesariamente los asuntos que hubiesen sido objeto de la
solicitud, «pues en el mismo articulo 56, péarrafo 1.°, se exige que en
la solicitud de convocatoria se expresardn los asuntos a tratar en la Junta.

5. Representacion en la Junta general —Al actual articulo 60 de la
Ley, el proyecto afiade que el documento en que conste el poder deberd
contener o llevar anexo el orden del dia y las instrucciones del accionista
representado, excepto cuando el representante sea el cdnyuge, ascendien-
te o descendiente del representado o cuando aquél ostente poder general
conferido en documento ptiblico con facultades para administrar todo el
patrimonio que el representado tuviera en territorio nacional.

6. Impugnacion de acuerdos sociales y su procedimiento.—Son de
resaltar las siguientes novedades:

— El pérrafo 1.° del articulo 67, alusivo a qué acuerdos pueden ser
objeto de impugnacién, suprime la frase «en beneficio de uno o varios
accionistas», siendo ahora suficiente que los acuerdos. sin més, lesionen
los intereses de la sociedad. :



814 ESTUDIOS

— Se afiade un segundo pérrafo a dicho articulo 67: «No procedera
la impugnacién de un acuerdo social cuando haya sido dejado sin efecto
o sustituido véalidamente por otro».

— En cuanto al plazo de impugnacién, se sustituye el punto de la
inscripcién en el Registro Mercantil por la publicacién en el Boletin
Oficial del mismo (art. 68).

— En cuanto a las personas legitimadas para ello, se afiade a aquellos
que hicieran constar su oposicién al acuerdo notificdndolo a la sociedad
antes de las cuarenta y ocho horas posteriores al dia en que finalice la
Junta general (art. 69).

— Finalmente, por lo que respecta al procedimiento de impugnacién,
se observa una simplificacién del mismo, el Juez competente serd el de
Primera Instancia del lugar del domicilio social y se hace una matizacién
en el parrafo 11 respecto a la existencia de mala fe por el impugnante.

2.° Los administradores (art. 76 del proyecto de Ley de Sociedades
Anénimas).
1. Por administradores pueden entenderse:

— Administrador tnico.

— Dos administradores que actiian mancomunadamente (asi lo ha
admitido la Direccién General en Resoluciones de 4 y 5 de octubre
de 1982).

— Dos o més administradores que actGan solidariamente.

— Consejo de Administracién.

— Coexistencia de Consejo y administradores singulares.

Estas son las posibilidades habidas hasta ahora en nuestro Derecho,
las cuales entendemos que no han experimentado variacién en la actual
reforma, pues el nuevo articulo 13, 5.°, &), se limita a hablar de «6rgano
al que se confia la administracién y representacién», y el articulo 73
—teniendo presente la interpretacién que le dieron las citadas Resolucio-
nes de 4 y 5 de octubre de 1982 (34)— no puede estimarse afectado
por aquél.

Sin embargo. ha de tenerse en cuenta que mientras los anteriores
artfculos 11, 3°, k), vy 102, k), de la Ley de Sociedades Andnimas

(34) En estas resoluciones se¢ admite la posibilidad de que la administracién
sea conferida a dos administradores que actiien con caricter mancomunado, par-
tiendo de que el Tribunal Supremo, en Sentencia de 30 de junio de 1981, y la
propia Direccién General, en Resolucién de 9 de mayo de 1978, habfan admitido,
a su vez, la posibilidad de un Consejo de Administracién compuesto tinicamente
por dos miembros. Igualmente, se citaba la Sentencia del Tribunal Supremo de
20 de abril de 1960, que se orientaba en el sentido de aplicar las normas legales
con mayor flexibilidad cuando se tratara de sociedades anénimas de capital modesto.
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y Reglamento del Registro Mercantil, respectivamente, hablaban de «de-
signacién del 6rgano u érganos que habrin de ejercer la administracién»,
el nuevo articulo 13, 5.°, emplea la expresién de «6rgano al que se confia
la administracién y representacién de la sociedad, con expresién de sus
facultades y competencias».
Con esto podria pensarse que se estd reconociendo legalmente la posi-
bilidad de separar administracién y representacién de la sociedad.
Ya era algo usual en la préctica el nombramiento de los llamados
directores-gerentes, gerentes, directores generales, etc., que si bien no po-

dian considerarse como verdaderos administradores, sin embargo, su
contenido de facultades diferia muy poco de las de aquéllos (35).

ESTEBAN VELAsco, comentando el anteproyecto (36), estimaba que
en el 4mbito externo de la representacién se abren ahora distintas moda-
lidades, pudiendo ésta estar conferida, con independencia de la admi-
nistracién: a) al Consejo de Administracién; b) a alguno de sus miem-
bros; ¢) a cada uno de sus miembros solidariamente; d) a todos los
miembros del Consejo mancomunadamente. También podria decirse que
caben atin més posibilidades, tales como la de atribuir la administracién
al Consejo —esfera interna— y la representacién a un administrador
Unico que no pertenezca al Consejo —esfera externa—, a varios solida-
rios, a dos mancomunados, etc., y que serfan posibles tales combinacio-
nes, aunque la Administracién se encargara a administradores singulares
(los representantes estarian investidos, en todo caso, de la totalidad de
facultades que dicha competencia significa).

Sin embargo, no debe pasarse por alto que mientras el dltimo ante-
proyecto decia «6rgano u érganos a los que se confia la administracién
y representacién», el proyecto habla tnicamente de «drgano», suprimien-
do, por tanto, la alternativa de «6rganos». Con ello puede haberse que-
rido evitar cualquier duda que pudiera existir al respecto, es decir, que
la administracién vy representacién deban atribuirse al mismo dérgano, no
siendo factible separarlas. No obstante, también puede entenderse la po-
sibilidad de que se pacte en Estatutos la separacién de las funciones
administrativas de las representativas y se atribuyan a diferentes perso-
nas. A este respecto, ya decian GARRIGUES y URrfA que cabe perfectamen-

(35) GARRIGUES y URfA (en Comentarios a la Ley de Sociedades Andnimas,
tomo 1I, pag. 83) dicen que «quiz4 la diferencia {inica consista en que el director
general no es un representante nato de la sociedad, como lo es el administrador
o el Consejo de Administracién. Por lo demés, sus funciones internas son muy
semejantes: al director general le competen facultades directivas sobre todos los
asuntos y servicios de la sociedad, y tiene facultades de mando frente al personal
de la empresa y deberes de vigilancia alin mé4s directos que los que incumben al
Consejo de Administracién».

(36) EsTEBAN VELASCO, en La reforma del Derecho espaiiol de sociedades de
capital, pég. 399.
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te concebir que una persona administre y otra represente a la sociedad,
aunque esta Gltima no deberd hacer nada sin haber recibido instruccio-
nes de aquélla; pero si vulnerando tales instrucciones actdia, y lo que
hace estd dentro del 4mbito legal de representacién fijado en el pérrafo
segundo del articulo 76, la sociedad quedaréd obligada. Por el contrario,
el simple administrador no puede obligar a la sociedad y sus facultades
quedardn limitadas al aspecto interno (dar instrucciones a empleados,
intervenir en la contabilidad, etc.).

2. FEl contenido del poder de representacién de los administradores
ya no viene determinado, como en la normativa actual, por el objeto so-
cial, sino que la sociedad quedard obligada por los actos de aquéllos,
aunque excedan del mismo, salvo que pruebe el conocimiento por los
terceros de que tales actos excedian de aquél.

La precisién del objeto social en los Estatutos tenia como una de sus
finalidades fundamentales el delimitar el poder de actuacién de los
administradores y consiguiente responsabilidad de la sociedad. Sin em-
bargo, con la reforma, la norma se sitda a medio camino entre el Derecho
alemén y nuestro antiguo sistema: el objeto ya no circunscribe @ priori
la competencia de los administradores (la sociedad responde, aunque su
actuacién exceda del mismo: prima el tercero frente a aquélla), pero la
sociedad no queda del todo desprotegida frente a terceros, pues, confor-
me sefiala el nuevo articulo 76, no quedard obligada «si prueba que los
terceros sabian que tales actos excedian del objeto social o que, dadas
las circunstancias, no podian ignoratlo». Aunque la publicacién de los
Estatutos no serd suficiente por si sola para constituir esta prueba (37).

3. En sus relaciones con terceros, serd ineficaz cualquier limitacién
social a las facultades representativas de los administradores.

De lo que resulta:

(37) El articulo 9 de la Directiva comunitaria ofrece dos posibilidades en sus
apartados 1.° y 2.°: en el 1.° establece que «la sociedad quedard obligada frente
a terceros por los actos realizados por sus 6rganos, incluso si éstos no pertenecen
al objeto social», pero en el 2° dulcifica lo dicho al admitir que «los Estados
miembros podrin establecer que la sociedad no resultard obligada cuando estos
actos excedan los limites del objeto social, si prueban que el tercero sabia que
el acto excedia el objeto 0 que no podia ignorarlo teniendo en cuenta las circuns-
tancias, excluyéndose que la sola publicacién de los Estatutos baste para constituir
esta prueba». De los Estados comunitarios s6lo el Derecho alemén se corresponde
con el primer apartado de este articulo (el objeto dnicamente delimita las facul-
tades de gestién —internas— de los administradores, pero en ningtin caso las de
representacién); los demds, incluido el nuestro, como hemos visto, suavizan el
principio acogiéndose a la posibilidad que brinda el segundo apartado. La Direc-
ci6bn General de los Registros y Notariado, en Resolucién de 24 de noviembre
de 1981, habfa dicho que «en nuestra legislacién, a diferencia de lo que sucede
en ¢l Derecho comparado, no se ha llegado en esta materia a soluciones de plena
proteccién del tréfico comercial y reconocida validez a los actos realejados por
los administradores, aun fuera del objeto social, al quedar limitados los efectos
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Que la representacién de la sociedad, en juicio y fuera de él,
estd legalmente dotada de un amplisimo contenido de poder, cuya tinica
limitacién se encuentra en aquellas facultades otorgadas por la Ley a otro
6rgano (por ejemplo: la Junta general).

— Que dentro de tan amplisimo contenido, como ya viene siendo
admitido por doctrina y jurisprudencia desde la aparicién de la Ley de
Sociedades Andnimas, deben entenderse comprendidos desde el acto maés
sencillo de administracién hasta el méas complejo de disposicién.

— Que, consiguientemente, serd ineficaz respecto a terceros cual-
quier limitacién interna a las facultades de representacién. Esto no quie-
re decir que tales actos no produzcan efectos entre sociedad y drgano
representantes —al cual aquélla podrd exigirle las oportunas responsa-
bilidades—, sino que no perjudicardn a tercero, respecto a quien el acto
serd siempre vilido, aunque exceda de los limites marcados.

— Hay que tener presente, sin embargo, que, con arreglo al articu-
lo 31, a), del repetido proyecto, las adquisiciones de bienes a titulo
oneroso realizadas por la sociedad dentro de los dos primeros afios a par-
tir de su constitucién, habrdn de ser previamente aprobadas por la Junta
general, siempre que el importe de aquéllas exceda de la décima parte del
capital social. Aunque esto no serd aplicable a las adquisiciones compren-
didas en las operaciones ordinarias de la sociedad ni a las que se verifi-
quen en un mercado bursitil o en subasta ptblica.

4. Es de resaltar la novedad introducida en el articulo 72, segin el
cual, los administradores no podrdn ejercer su cargo por un plazo ma-
yor de cinco afios, pudiendo, no obstante, ser reelegidos por perfodos de
igual duracién méxima.

La importancia de este precepto es enorme, ya que, conforme a su
anterior redaccién, los administradores podian ser elegidos por un perio-
do de tiempo indefinido y tinicamente los nombrados en el acto consti-
tutivo tenfan el limite de cinco afios.

Se daba como razén a la anterior limitacién de este artfculo, la nece-
sidad de evitar que se otorgara una estabilidad importante a los admi-
nistradores nombrados en el acto constitutivo. Y el criterio de la Direc-
cién General de los Registros y del Notariado fue restrictivo en todo
momento, admitiendo la posibilidad de nombrar administradores por
tiempo indefinido en la misma escritura de constitucién siempre que
dicho nombramiento se hiciera fuera del acto constitutivo (Resolucién

de su determinacién a la esfera interna de la sociedad, si bien parece ir aproxi-
méndose a esta postura nuestra actual tendencia legislativa —articulo 99 del
Anteproyecto de la Ley de Sociedades Anénimas—, ya que quedarfa obligada la
sociedad por aquellos actos que, sin estar comprendidos en el objeto social, sean
realizados por los administradores dentro del giro o trafico que ‘de hecho’ realice
la sociedad».
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de 13 de julio de 1984 y varias mds). Ahora, la nueva redaccién del
precepto da un giro de ciento ochenta grados a esa construccién juris-
prudencial.

La reforma actual tiene en cuenta la temporalidad del cargo, que ya
subyacia en la primera redaccién de la Ley de 1951 [el art. 11, 3.°, &),
entre los requisitos que debian contener los Estatutos, sefialaba la desig-
nacién del 6rgano u Grganos que habrian de ejercer la administracién
y el modo de proveer las vacantes que se produjeran en ellos; por su
parte, el art. 73 establecia la forma de proceder para la renovacién par-
cial del Consejo), asi como el espiritu de la quinta Directiva comunitaria.

5. Finalmente, cabe hacer una breve referencia al segundo pérrafo
del examinado articulo 72, conforme al cual, dentro de los requisitos que
debian hacerse constar en el Registro Mercantil identificativos de los
administradores, se afiade la edad de los mismos, cuyo porqué no se en-
tiende demasiado bien. Ademads, no se exige para las sociedades de res-
ponsabilidad limitada.

Y terminamos este apartado citando la matizacién que respecto a la
responsabilidad de los administradores y la accién para hacerla efectiva
se contiene en los nuevos articulos 79 y 80, pero en cuyo estudio no
entramos.

H) NULIDAD DE LA SOCIEDAD

1.° Causas de la nulidad (art. 32 del proyecto de Ley de Sociedades
Anénimas).

La accién de nulidad de la sociedad slo podréd ejercitarse por las
siguientes causas:

— Por no haberse otorgado la escritura publica de constitucién o no
haberse inscrito ésta en el Registro Mercantil.

A nuestro juicio, esta primera causa sobra o viene a enturbiar el
conjunto de la normativa, pues si, conforme al articulo 7, la sociedad
no adquiere personalidad juridica hasta el momento de la inscripcién,
la sociedad no inscrita es inexistente (sin perjuicio de lo anteriormente
dicho respecto al contrato social), por lo que no es necesario «declarar
judicialmente la nulidad de la misma»; sin necesidad de tal declaracién
carecerd de operatividad alguna respecto a terceros.

— Por resultar el objeto social ilicito o contrario al orden ptblico.

— Por no expresarse en la escritura de constitucién o en los Esta-
tutos sociales la denominacién de la sociedad, las aportaciones de los
socios, la cuantia del capital, el objeto social o, finalmente, por no res-
petarse ¢l desembolso minimo del capital legalmente previsto.



ESTUDIOS 819

De lo dicho en los dos anteriores apartados resulta:

a) Que el objeto social ha de ser licito, no contrario al orden
publico y determinado.

b) Que la ilicitud puede ser tanto originaria como sobre-
venida.

c¢) Que no sélo es causa de nulidad la ausencia de objeto,
sino también su imprecisién o indeterminacién. Sefiala
E1ZAGUIRRE, a este respecto, que «si la actividad a que
va a dedicarse la sociedad no se desprende con un mini-
mo de certeza y veracidad del contenido de los Estatu-
tos, es tanto como si éstos callasen al respecto» (38).

d) Que no sdlo es causa de nulidad la ausencia de deno-
minacién, sino también la adopcién de una coincidente
sustancialmente con la de otra sociedad ya existente, pues
entendemos que ello equivale a falta de la misma.

El articulo 2, 2°, establece que «no se podrd adoptar una denomina-
cién sustancialmente idéntica a la de otra sociedad preexistente».

e) Que denominacién, aportaciones, cuantia del capital y ob-
jeto podrdn constar tanto en los Estatutos como en la
escritura de constitucién.

— Por la incapacidad de todos los socios fundadores.

La incapacidad, vemos, ha de ser de todos los fundadores,

— Por no haber concurrido en el acto constitutivo la voluntad efecti-
va de, al menos, dos socios fundadores, en el caso de pluralidad de éstos.

No obstante, el articulo 12, 1.°, como ya hemos visto, exige tres so-
cios. Sobre este punto, claramente relacionado con la denominada socie-
dad de un solo socio, nos remitimos a lo ya dicho. Pero debe insistirse
aqui en lo que, a nuestro juicio, constituye una incoherencia del proyecto.

Termina determinando el precepto que fuera de los casos enunciados
no podrd declararse la ineficacia ni la nulidad absoluta o relativa de la
sociedad.

2° Efectos de la declaracién de nulidad [art. 32, @), de la Ley).

1. La sentencia que declare la nulidad de la sociedad abre su liqui-
dacién, que se seguird por el procedimiento previsto en la presente Ley
para los casos de disolucién.

2. La nulidad no afectard a la validez de las obligaciones o de los
créditos de la sociedad frente a terceros, ni a la de los contraidos por

(38) EIizAGUIRRE, en La reforma del Derecho espafiol de sociedades de capi-
tal, pag. 350.
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éstos frente a la sociedad, sometiéndose unas y otros al régimen propio
de la liquidacién.

3. Cuando el pago a terceros de las obligaciones contraidas por la
sociedad declarada nula asi lo exija, los socios estardn obligados a des-
embolsar sus dividendos pasivos.

Apunta EIZAGUIRRE (39) que «la eficacia reconocida a la sentencia
de nulidad en los precedentes términos pone de relieve la dificultad de
subsumir bajo el concepto de sociedad anénima nula a la ‘sociedad
an6nima irregular’, ya que ni en la designacién de los liquidadores ni en
la legitimacién para exigir los dividendos pasivos a los pretendidos ac-
cionistas se ve muy bien c6mo pueda realizarse en tal caso».

I) LA CONTABILIDAD DE LOS EMPRESARIOS

El articulo 2 del proyecto, bajo el epigrafe «De la contabilidad de
los empresarios», da nueva redaccién a los articulos 25 a 49 del Cédigo
de Comercio. Se divide en dos secciones, la primera de ellas relativa
a los libros de los empresarios y la segunda a las cuentas anuales,

1.° Los libros de los empresarios.

Regulados en los articulos 25 a 33 del articulo 2 del proyecto, inte-
resa resaltar desde el punto de vista del Registro Mercantil:

1. Todo empresario, persona natural o juridica, deberd llevar una
contabilidad ordenada, adecuada a la actividad de su empresa, que permi-
ta un seguimiento cronoldgico de todas sus operaciones y la elaboracién
periédica de balances e inventarios.

2. Llevard necesariamente, sin perjuicio de lo establecido en las
leyes o disposiciones especiales, un libro de inventarios y cuentas anuales
y otro diario. Las sociedades mercantiles llevardn también un libro o libros
de actas, en los que constardn, al menos, todos los acuerdos tomados por
las Juntas generales y especiales y los demés 6rganos colegiados de la
sociedad.

3. Los empresarios presentardn los libros que obligatoriamente de-
ben llevar en el Registro Mercantil del lugar donde tuvieren su domici-
lio, para que antes de su utilizacién se ponga en el primer folio de cada
uno diligencia de los que tuviere el libro, y en todas las hojas de cada
libro, el sello del Registro. Sin embargo, serd vélida la realizacién de
asientos y anotaciones, por cualquier procedimiento idéneo, sobre hojas
que después habrdn de ser encuadernadas correlativamente para formar
los libros obligatorios, los cuales serdn legalizados antes de que trans-
curran los cuatro meses siguientes a la fecha de cierre del ejercicio,

(39) 7. M. EizAGUIRRE, 0b. cit., pag. 360.
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o en el caso del libro de inventarios, de que transcurra igual plazo a
partir de cada una de las transcripciones que ordena el articulo 28. Todo
lo dicho se aplicaré al libro registro de acciones nominativas en las socie-
dades anénimas, y al libro de socios en las sociedades de responsabilidad
limitada.

4, Cada Registro Mercantil llevara un libro de legalizaciones.

5. El libro de inventarios y cuentas anuales se abrird con el balance
inicial detallado de la empresa, Al menos trimestralmente, se transcribi-
rdn, con sumas y saldos, los balances de comprobacidn. Se transcribirdn
también el inventario de cierre de ejercicio y las cuentas anuales.

6. FEl libro diario registrard, dia a dia, todas las operaciones relati-
vas a la actividad de la empresa, aunque se podran hacer anotaciones
conjuntas totales por periodos no superiores a un mes.

7. Las anotaciones contables deberdn hacerse expresando los valo-
res en pesetas.

8. Los empresarios conservardn, debidamente ordenados, los libros,
correspondencia, documentacién y justificantes concernientes a su nego-
cio durante seis afios a partir del tdltimo asiento realizado en los libros.

9. El valor probatorio de los libros sera apreciado por los Tribunales,
conforme a las reglas generales del Derecho.

2.° Las cuentas anuales.

Nos referiremos después a las cuentas anuales al estudiar las socieda-
des de responsabilidad limitada. Respecto a las sociedades anénimas, la
regulacidn de aquéllas viene contenida en los modificados articulos 34 y si-
guientes del Cédigo de Comercio, de aplicacién general, y en los nuevos
102 a 110, A), de la Ley de Sociedades Anénimas.

Consiguientemente:

1. Con cardcter general, el reformado articulo 34 del Cédigo de
Comercio establece que al cierre de cada ejercicio, el empresario debers
formular las cuentas anuales de su empresa, que comprenderin el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias y, en su caso, el cuadro de financiacién
y la memoria, formando todos ellos una unidad.

Para los grupos de sociedades se determina lo siguiente (arts. 42 y si-
guientes):

— Toda sociedad mercantil estard obligada a formular las cuentas
anuales y el informe de gestién consolidados cuando, siendo socio de
otra sociedad, se encuentre en relacién a ésta en alguno de los siguientes
casos: a) posea la mayoria de los derechos de voto; b) tenga la facultad
de nombrar o destituir a la mayorfa de los miembros del Consejo de
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Administracién; ¢) pueda disponer, en virtud de acuerdos celebrados
con otros socios, de la mayoria de los derechos de voto; d) haya nombra-
do exclusivamente con sus votos la mayoria de los miembros del érgano
de administracién, que desempefien su cargo en el momento en que deben
formularse las cuentas consolidadas y durante los dos ejercicios inmedia-
tamente anteriores.

— La obligacién de formular las cuentas anuales y el informe de
gestién consolidados no exime a las sociedades integrantes del grupo de
formular sus propias cuentas anuales y el informe de gestién correspon-
diente, conforme a su régimen especifico.

— Las cuentas anuales consolidadas y el informe de gestién del grupo
habrén de someterse a la aprobacién de la Junta general ordinaria de la
sociedad dominante, simultdneamente con las cuentas anuales y el infor-
me de gestién de esta sociedad.

— En el mes siguiente a su aprobacién, las cuentas y el informe de
gestién consolidados y el certificado de los auditores deberan ser depo-
sitados en el Registro Mercantil. El Boletin Oficial del Registro Mercantil
habrd de publicar de forma inmediata el anuncio del depdsito.

— Las cuentas anuales consolidadas comprenderdn el balance, la
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidados. Estos docu-
mentos forman una unidad. A las cuentas anuales consolidadas se unird
el informe de gestién consolidado.

2. Con carécter especifico para las sociedades anénimas, el articu-
lo 4 del proyecto establece que el actual capitulo VI, «Del balance», de
la Ley de 17 de julio de 1951 de Sociedades Anénimas, queda derogado,
pasando a ser sustituido por el nuevo capitulo VII, que se titulard «De
las cuentas anuales» [arts. 102 a 110, A)].

— Las cuentas anuales comprenderdn el balance, la cuenta de pér-
didas y ganancias, el cuadro de financiacién vy la propuesta de aplicacién
del resultado, asi como la memoria.

— El informe de gestién habrd de contener, al menos, la exposicién
fiel sobre la evolucién de los negocios y situacién de la sociedad.

— Las cuentas anuales y el informe de gestién deberén ser formu-
lados por los administradores en el plazo méximo de tres meses, contados
a partir del cierre del ejercicio social, y se firmarédn por todos los admi-
nistradores.

— Las cuentas anuales y el informe de gestién deberdn ser revisados
por auditores de cuentas, salvo que se trate de sociedades que puedan
presentar un balance abreviado. Los auditores verificardn también la con-
cordancia del informe de gestién con las cuentas anuales del ejercicio,
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Dichos auditores redactardn un informe detallado sobre el resultado de
su actuacion.

— La Junta general resolverd sobre la aplicacién del resultado del
ejercicio de acuerdo con el balance aprobado.

— Las cuentas anuales aprobadas, la aplicacién del resultado y el
informe de gestidn, asi como el informe de la auditoria, habrén de depo-
sitarse en el Registro Mercantil dentro del mes siguiente a su aprobacién
por la Junta general. El Boletin Oficial del Registro Mercantil habra de
publicar de forma inmediata el anuncio de que tales documentos se han
depositado.

-— Las sociedades que puedan formular balance abreviado deposita-
ran éste y la memoria abreviada, de acuerdo con las normas a ellas apli-
cables, y podrén prescindir del depésito de la cuenta de pérdidas y ga-
nancias y del informe de gestién, asi como, en su caso, del depdsito del
informe de auditoria de cuentas.

— Las sociedades que puedan formular la cuenta de pérdidas y ga-
nancias abreviada, podran depositar el balance y memoria abreviados de
acuerdo con determinadas reglas concretas.

3° Ambito de la funcién calificadora del Registrador en esta ma-
teria.

De la regulacidn referida entendemos que puede extraerse la con-
clusién de que la calificacién del Registrador alcanza tunicamente a lo
que se ha dado en llamar legalidad de las formas extrinsecas de los
documentos presentados, pero no a la validez del contenido de los
mismos.

II. REFORMA DEL REGIMEN DE LAS SOCIEDADES
DE RESPONSABILIDAD LIMITADA

A) CONCEPTO Y NATURALEZA

1.2 Concepto.

La Ley de 17 de julio de 1953 omitié dar una definicién de la socie-
dad de responsabilidad limitada, circunscribiéndose a fijar en sus primeros
articulos sus rasgos fundamentales; s6lo uno de estos caracteres —Ila
cuantia del capital social— ha sido alterado por el proyecto. La sociedad
limitada queda, por tanto, configurada por las siguientes notas distintivas:

1. Se trata de una sociedad de capital determinado (art. 1 de la Ley
vigente, que no sufre alteracién), y de acuerdo con la nueva redaccién del
7
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articulo 3, «estard integrado por las aportaciones de los socios, no podra
ser inferior a 500.000 pesetas, se expresard precisamente en esta mone-
da y desde su origen habra de estar totalmente desembolsado». Se pasa,
por tanto, de un sistema de «capital maximo» (cinco millones de pesetas
en la redaccién originaria de la Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada; elevada esta cifra a 50 millones por Ley de 5 de diciembre
de 1968) a otro de «capital minimo». Debe destacarse que en este punto
el legislador espafiol actiia con plena libertad, pues la segunda Directiva,
que exige en su articulo 6 un capital minimo de 25.000 ECUS para cons-
tituir una sociedad, se refiere Unicamente a las andnimas.

2. El capital estd dividido en participaciones iguales, acumulables
¢ indivisibles, que no podrdn incorporarse a titulos negociables ni deno-
minarse acciones (art. 1).

3. Los socios no excederan de 50 y no responderan personalmente
de las deudas sociales (art. 1, 2.°).

El proyecto, al igual que la legislacién vigente, no exige un nimero
minimo de socios fundadores, por lo que serd aplicable el articulo 116
del Cédigo de Comercio, que exige la concurrencia de, al menos, dos per-
sonas. No se ha considerado la posibilidad (contemplada por el Derecho
alemdn) de que una sola persona pueda fundar una sociedad limitada.
Cuestién distinta es que con el transcurso del tiempo todas las participa-
ciones sociales se concentren en una sola mano; en relacién a este su-
puesto, el proyecto no contiene norma alguna. El anteproyecto elaborado
por la Comisién General de Codificacién establecia (para la sociedad
anénima, no para la limitada), en este caso, la responsabilidad ilimitada
del socio; la norma desapareci6 en la versién definitiva presentada por el
Gobierno a las Cortes.

4. La sociedad habré de girar bajo una denominacién objetiva o una
razén social, a la que debera afiadirse, en todo caso, la indicacién «so-
ciedad de responsabilidad limitada» o «sociedad limitada». No se podra
adoptar una denominacién o razdn social idéntica a la de otra sociedad
preexistente, sea 0 no limitada» (art. 2 de la vigente Ley, que no sufre
alteracién en el proyecto). En este punto —de no producirse una modi-
ficacién en la tramitacién parlamentaria de la Ley— habra una discor-
dancia entre el régimen de la sociedad limitada y el de la sociedad ané-
nima, pues con relacién a ésta, la nueva redaccién dada al articulo 2 de
su Ley reguladora exige que no se adopte una denominacién «sustancial-
mente» idéntica a la de otra preexistente.

5. La sociedad tiene cardcter mercantil, cualquiera que sea su obje-
to (art. 3, 2.9).
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2.° Naturaleza.

En el Derecho inglés, la «Private Company» es una sociedad anénima
en la que concurren ciertas circunstancias especiales que determinan una
simplificacién de su régimen juridico. En Alemania, la Ley de 1892 con-
figuré la sociedad limitada como un tipo auténomo, si bien destacando
claramente su cardcter de sociedad de capitales. En la Ley francesa
de 1925, la sociedad limitada se asemeja a una sociedad colectiva sin
responsabilidad personal de los socios; lo mismo cabe decir del Derecho
belga, en que este tipo societario recibe la denominacion de «sociedad
de personas de responsabilidad limitada». En Espafia, antes de la Ley de
1953, la sociedad limitada carecia de regulacién, si bien era admitida al
amparo de los articulos 117 y 122 del Cédigo de Comercio (que parecian
inclinarse por el numerus apertus en materia de tipos sociales), y el
articulo 108 del Reglamento del Registro Mercantil (que aludia expresa-
mente a la misma). En la prictica notarial y registral de la época, la
sociedad limitada se configuraba como una sociedad colectiva en la que
se limitaba la responsabilidad de los socios a los bienes aportados. La
exposicién de motivos de la Ley de 1953 no se pronunciaba sobre el
cardcter «personalista» o «capitalista» de la sociedad limitada al consi-
derar «arbitraria» esta clasificacién.

No obstante, la opinién mayoritaria de la doctrina la adscribe al grupo
de las «sociedades de capital». En esta linea, dice Urfa que las caracte-
risticas distintivas de la sociedad limitada, unido al hecho de que la Ley
vigente reproduce méds o menos literalmente numerosos preceptos de la
Ley de Sociedades Anénimas (arts. 5, 6, 16, 19, 22, 23, 24, 26, 28 y 30),
permiten afirmar que en nuestro sistema la sociedad de responsabilidad
limitada tiene méds de sociedad capitalista que de sociedad personalista.
Con un régimen especialmente atento a la formacién de capital y a sus
eventuales modificaciones, con una organizacién interna corporativa pare-
cida a la de la sociedad anénima y un régimen de responsabilidad seme-
jante al de ésta, nuestra sociedad limitada mds parece una anénima sim-
plificada que una colectiva sin responsabilidad personal de los socios.
Este punto de vista también parece haberse abierto paso en la jurispru-
dencia del Tribunal Supremo (Sentencias de 25 de mayo de 1959, 25 de
abril de 1963, 3 de julio de 1964, 21 de septiembre de 1965) (40).

El proyecto que examinamos mantiene alguno de los elementos sefia-
ladamente personalistas de la vigente Ley de Sociedades de Responsabi-
lidad Limitada: la posibilidad de establecer en la escritura de constitu-
cién prestaciones accesorias con caricter obligatorio para todos o algunos
de los socios (art. 10); la limitacién de la libre transmisibilidad de las
participaciones (art. 22); el quérum especial exigido por el articulo 12
para cesar al administrador nombrado en la escritura fundacional (reve-

(40) RopriGo UrfA: Derecho mercantil, Madrid, 1982.
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lador de la importancia de las relaciones personales en este tipo de so-
ciedad); la posibilidad de excluir a un socio (art. 31). No obstante, enten-
demos que, considerado en su conjunto, supone un reforzamiento del
cardcter capitalista de la sociedad limitada, tal como se desprende de los
siguientes hechos:

1. La remisién que en varios puntos se hace a la Ley de Sociedades
Anénimas, de manera que la sociedad anénima y la sociedad de respon-
sabilidad limitada tendrdn exactamente el mismo régimen juridico en
materias de tanta trascendencia como: eficacia de actos celebrados
a nombre de la sociedad antes de la escritura de constitucién o de la
inscripcién (art. 6); nulidad de la sociedad (art. 6); facultades de los
administradores (art. 11); cuentas anuales (art. 26); fusién (art. 28);
escisién (art. 29).

2. Ciertas modificaciones, como las introducidas en los articulos 15
y 20, que tienen la finalidad —segin la exposicién de motivos— de
reforzar la situacién de las minorias y facilitar la circulacién de las
participaciones, lo que revela la intencién del legislador de evolucionar
hacia un tipo de sociedad en que las condiciones personales de los socios
son menos importantes.

3. La funcién que en el futuro estd llamada a desempefiar la socie-
dad limitada: ser el tipo social adoptado por sociedades que en la actua-
lidad han optado por la forma anénima y no consideren oportuno cumplir
el requisito del capital minimo establecido por la Ley.

Por estos motivos consideramos perfectamente fundada la critica que
al proyecto hace OTERO LASTRES, al sefialar que se ha desaprovechado la
ocasién para modificar el pérrafo 2.° del actual articulo 3 de la Ley, en
lo relativo a la legislacién aplicable con caricter subsidiario. La futura
Ley seguird remitiendo a las disposiciones del Cédigo de Comercio comu-
nes a toda clase de sociedades, cuando hubiera sido preferible declarar la
aplicacién supletoria de la Léy de Sociedades Anénimas (41).

La sociedad de responsabilidad limitada que resulta del proyecto guar-
da importantes semejanzas con la «sociedad cerrada de responsabilidad
limitada» del Derecho holandés, tipo social que fue introducido en los
Pafses Bajos en 1971, precisamente como consecuencia de la primera Di-
rectiva de la CEE sobre derecho de sociedades. Las caracteristicas funda-
mentales de esta sociedad cerrada son: 1) Un capital minimo inferior al
establecido para la sociedad anénima. 2) Transmisién de acciones res-
tringida, bien otorgando una preferencia a los demés socios, bien subor-
dinando la transmisién a la previa aprobacién de un 6rgano social. 3) La

(41) Jost MANUEL OTERO LASTRES: «Sociedad anénima y sociedad de respon-
sabilidad limitada», en La reforma de la Ley de Sociedades Anénimas, varios auto-
res, Ed. Civitas, Madrid, 1987.
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«sociedad cerrada» no puede emitir acciones al portador ni certificados
de acciones. S6lo puede emitir acciones registradas (42).

B) ConsTITUCION

Como ya hemos indicado, la segunda Directiva (referida expresamen-
te a la constitucién de sociedades y al aumento y reduccién de capital)
es aplicable Gnicamente a las sociedades espafiolas, por lo que el legis-
lador espafiol aparece en este punto condicionado tnicamente por la
primera Directiva, cuyas exigencias pueden sintetizarse de la siguiente
forma:

a) Necesidad de publicidad para la constitucién de sociedades. El
articulo 3, 1.°, de la Directiva dispone que «en cada Estado miembro se
abrird un expediente en un Registro Central o bien en un Registro
Mercantil o Registro de Sociedades, por cada una de las sociedades ins-
critas». El articulo 2 habla de «publicidad obligatoria». En este punto
no ha sido necesaria ninguna alteracién del Derecho espafiol vigente, el
proyecto no modifica el articulo 5 de la Ley de Sociedades de Respon-
sabilidad Limitada: «La sociedad se constituird en escritura piblica, que
deberd ser inscrita en el Registro Mercantil, y desde ese momento tendra
personalidad juridica».

b) Validez de los compromisos de la sociedad. En este punto nos
interesa el problema de la eficacia de los actos celebrados a nombre de
la sociedad antes de la adquisicién de personalidad juridica. El proyecto
modifica la redaccién del articulo 6 de la Ley de Sociedades de Respon-
sabilidad Limitada: «A los actos v contratos celebrados en nombre de
la sociedad antes de la escritura de constitucién, o antes de su inscrip-
cién y a falta de ésta, se aplicard lo dispuesto en los articulos 8 y 9 de la
Ley sobre Régimen Juridico de Sociedades Anénimas...», Estos preceptos
establecen un régimen de proteccién a terceros que sigue la linea de lo
establecido en el articulo 7 de la primera Directiva, y en relacién al
cual, nada hay que afiadir a lo dicho en relacién a las sociedades ané-
nimas.

¢) Nulidad de la sociedad. Se admiten dnicamente las causas de
nulidad mencionadas en la Ley. También en este punto, el proyecto hace
una remisién a la regulacién de las sociedades an6énimas: «... igualmente
se aplicaré la seccién 5.2 del capitulo II de esa Ley al régimen de nulidad
de las sociedades de responsabilidad limitada...».

(42) Véase, al respecto, Epuarp C. DE BOUTER: «Introduccién al Derecho de
sociedades de los Paises Bajos y de las Antillas Holandesas», en Revista de Dere-
cho Mercantil, Madrid, julio-diciembre 1986.
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C) REGIMEN DE LAS PARTICIPACIONES SOCIALES

En relacién a éstas no sufren modificacién los siguientes puntos:
1. La naturaleza juridica de la participacién, ya que, como vimos, el
anteproyecto mantiene la vigente redaccién del articulo 1 de la Ley. 2. El
derecho de preferente adquisicién de los socios en caso de transmisién
inter vivos de las participaciones de alguno de ellos a persona ajena
a la sociedad (art. 20) y la posibilidad de establecer este derecho en las
transmisiones mortis causa (art. 21). 3. El régimen del condominio y usu-
fructo de participaciones sociales (art. 23 y 24).

Las innovaciones del proyecto son las siguientes:

a) Transmisién de participaciones sociales. La nueva redaccién del
altimo pdrrafo del articulo 20 dispone: «la transmisién de las partici-
paciones sociales se formalizard en escritura pidblica»; se suprime, por
tanto, la inscripcién de la transmisién en el Registro Mercantil.

b) Asistencia a la Junta general. El nuevo articulo 22, 2.°, exige
para asistir a la Junta general o para votar fuera de ella que el socio haya
comunicado a la sociedad por escrito la adquisicién de participaciones
sociales con cinco dfas de antelacién a aquel en que haya de celebrarse
la Junta o, en su caso, la votacidn.

¢) Creacién de un libro registro de socios. Articulo 22, dltimo pérra-
fo: «La sociedad llevara un libro registro de socios, en que se inscribiran
sus circunstancias personales, las participaciones sociales de cada uno de
ellos y las variaciones que se produzcan. Cualquier socio podré consultar
este libro registro, que estard bajo el cuidado y responsabilidad de los
administradores. El socio tiene derecho a obtener una certificacién de sus
participaciones en la sociedad, que figuran en el libro de registro».

d) Prenda de participaciones sociales. Articulo 25: «La constitucién
de la prenda sobre las participaciones sociales debera constar en escritura
piblica, que se anotard en el libro registro de socios».

En resumen: se ha suprimido la exigencia de inscripcién en el Regis-
tro Mercantil de la transmisién y constitucién del derecho de prenda
sobre las participaciones sociales, sustituyéndose por la inscripcién en un
libro-registro de socios que lleva la propia sociedad (de forma anéloga al
libro-registro de acciones nominativas de la sociedad anénima).

Esta reforma ha suscitado algunos recelos en la doctrina; asi, en
opinién de GONDRA (43), la exigencia de inscripcién en el Registro Mer-

(43) Josf MARfA GonbRA RoOMERoO: «La posicién de la sociedad de responsa-
bilidad limitada en el marco de la reforma del Derecho de sociedades», en La
reftzirméz del Derecho espafiol de sociedades de capital, varios autores, Ed. Civitas,
Madrid, 1987.
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cantil, en el Derecho vigente, tiene un doble sentido. De una parte, una
finalidad de informacién a los terceros, en particular a los acreedores,
dado que en las sociedades modestas, sean andénimas o limitadas, la
concesién de crédito descansa en la «capacidad de crédito» de los socios.
De otra parte, la inscripcién en el Registro estd llamada a cumplir una
funcién —como apunta GIRON TENA— de control continuado del mante-
nimiento de este tipo social dentro del limite méximo del ntimero de
socios —50— que el legislador -——junto con el de la cifra méxima de
capital— le habia asignado para delimitar su &dmbito funcional. Pues
bien, ninguna de estas dos funciones se pueden cumplir por la inscripcidn
de la transmisién de las participaciones en un libro-registro de la propia
sociedad. Este tinicamente sirve a fines de control interno del cambio de
socios, mediante la atribucién a la referida inscripcién de una eficacia
«legitimadora frente a la sociedad».

En nuestra opinién, ademds de por las razones anteriores, esta reforma
merece un juicio negativo, por los siguientes motivos:

a} Uno de los «puntos débiles» (y quizd el nico) de la institucién
registral en materia de sociedades anénimas (y que en el futuro, de prospe-
rar la reforma, afectara también a las sociedades de responsabilidad limi-
tada), lo constituye la falta de acceso al Registro de los actos que impli-
can un cambio en la titularidad de las acciones, de manera que el Regis-
trador, al examinar un titulo en el que se recoge un acuerdo de la Junta
general, puede calificar la regularidad formal del mismo y la adecuacién
a Derecho de su contenido, pero no el tracto sucesivo, entendido en este
caso como control de la legitimacién de las personas que declaran ser
socios y adoptan los acuerdos. En determinadas circunstancias (por ejem-
plo, nombramiento de nuevos administradores, cuando ha cambiado la
titularidad de todas las acciones, y ni el presidente y secretario de la
Junta ni los nuevos administradores nombrados guardan relacién alguna
con las personas mencionadas en los anteriores asientos de la sociedad),
la dnica garantia de que no accederdn titulos falsos a los libros del
Registro lo constituyen las correspondientes sanciones penales.

La pretensién de someter a publicidad el cambio de titularidad de las
acciones es utdpica; en las grandes sociedades (e incluso en las media-
nas) resulta imposible conocer en cada momento quiénes son los socios,
bien por la imprescindible rapidez en la circulacién de los titulos, bien
por las especiales caracteristicas de la transaccién (por ejemplo: Compa-
fifa Telefénica, cuyas acciones cotizan en la Bolsa de Nueva York). Pero
ello no debe hacernos perder la perspectiva: la publicidad es algo desea-
ble en los casos en que sea materialmente posible.

b) La exposicién de motivos del proyecto sefiala que con la reforma
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se trata de facilitar la transmisibilidad de las participaciones sociales. La
circulacién de los «derechos de socio» es un elemento esencial de toda
sociedad de corte capitalista: la reduccién de capital estd sometida a re-
quisitos rigurosos; el socio no puede pedir la restitucién de sus aporta-
ciones a la sociedad; la posibilidad de disponer de su titularidad (y obte-
ner una compensacién econdmica) es la justa contrapartida de la limitacién
que le afecta. En nuestra opinién, no puede afirmarse que la necesidad
de inscripcién en el Registro Mercantil constituye el principal obstéculo
a la libre circulacién de las participaciones:

1. Por una parte, entendemos, las dificultades a la transmisién de
participaciones derivan de su propia naturaleza (no pueden incorporatrse
a titulos negociables); son, como ditia URfA, una especie de «accién no
documentada»; no hay incorporacién de los derechos de socioc a un
titulo material (de manera que se pueden transmitir aquéllos mediante la
transmisién de la propiedad de éste); siendo este hecho (y no la publi-
cidad registral) el que marca la diferencia entre la f4cil transmisién de
las acciones y la més dificil transmisién de las participaciones de una
sociedad limitada (44).

2. Por otro lado, 1a inscripcibn, si bien supone afiadir un nuevo re-
quisito a la transmisién, indirectamente favorece la circulacién de los
derechos de socio, al proporcionar a los terceros adquirentes una plena
seguridad de la eficacia de su adquisicién (principio de fe pdblica regis-
tral: art. 3 del Reglamento del Registro Mercantil: «La declaracién de
inexactitud o nulidad no perjudicar los derechos de terceros de buena fe
adquiridos conforme al contenido del Registro»).

c¢) Finalmente, la nueva redaccién del articulo 25 puede plantear
una serie de problemas técnicos en relacién con el derecho de prenda:
todo derecho real exige un signo externo que ponga de manifiesto a ter-
ceros su existencia; esta ostensibilidad se obtiene bien mediante el hecho

(44) Si la finalidad de la reforma en este punto es facilitar la transmisién de
las participaciones sociales (dentro de una linea de acercamiento entre la sociedad
andénima y la sociedad limitada), la solucién congruente habtia sido alterar la
propia naturaleza de las participaciones, incorporando los derechos de socio a un
titulo valor, con la consiguiente aplicacién del régimen juridico de los bienes
muebles materiales: susceptibilidad de posesién y transmisién regida por los ar-
ticulos 464 y concordantes del Cédigo Civil. La regulacién del proyecto puede dar
lugar a delicados problemas en el futuro, al configurar una entidad inmaterial (la
participacién), sobre la que recae un derecho subjetivo de naturaleza patrimonial
del que se puede disponer (esto es, estd en el trafico juridico), pero que no es
susceptible de publicidad, ni posesoria (por su propia naturaleza) ni registral
(por determinacién de la Ley). Es de destacar que la «sociedad cerrada» del
Derecho holandés, a que antes hacfamos referencia, como tipo similar a la sociedad
limitada espafiola, sélo puede emitir acciones sujetas a Registro.
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material de la posesion, bien mediante la inscripcién en el Registro, Con
relacién a las participaciones: a’) No cabe posesién: es una entidad sin
concrecién material, no hay incorporacién del derecho a un titulo, de
forma que no cabe ——a diferencia de lo que sucede con las acciones de
una sociedad anénima —el traspaso de la tenencia material de los titulos,
como medio revelador de la constitucién de un derecho real de garantia.
No hay posibilidad de cumplir lo dispuesto en el articulo 1.863 del Cé-
digo Civil. b’) Por otra parte, se suprime la publicidad registral. En
consecuencia: se configura por el proyecto un derecho real no suscepti-
ble de aingiin tipo de publicidad (el otorgamiento de la escritura sélo es
conocido por los otorgantes). Cabe plantear entonces la siguiente pregun-
ta: ¢tendrd eficacia este derecho de prenda frente a terceros (ulteriores
adquirentes, acreedores del socio que pignora su participacién) que no
tuvieron la posibilidad de conocer su existencia? Si la respuesta es nega-
tiva habrd que negar naturaleza real a la figura, y ésta carecerd de
utilidad practica. Si la respuesta es positiva, se habrd producido la quiebra
en esta materia de un principio fundamental de nuestro Derecho, como
es la seguridad del tréfico.

D) ORGANOS DE LA SOCIEDAD

No sufren alteracién en el proyecto los articulos 12 (separacién de los
administradores y prohibicién de concurrencia); 13 (responsabilidad
de los administradores); 14 (posibilidad de adopcién de acuerdos sociales
mediante correspondencia social o telegrafica); 15, 2.° (Junta universal),
y 16 (representacién en Juntas generales). Las modificaciones afectan a
los siguientes puntos:

1° Organo de administracién.

Se modifica el articulo 11 de la Ley, que queda redactado de la
siguiente forma: «La administracién de la sociedad se encomendard
a una o mds personas, socios 0 no, que la representaran, conforme a lo
dispuesto en el articulo 76 de la Ley de Sociedades Andnimas. El nom-
bramiento de los administradores surtird efectos desde el momento de su
aceptaci6bn y debe ser presentado para su inscripcién en el Registro
Mercantil dentro de los diez dfas siguientes a los de la fecha de aquélla,
indicando el nombre o denominacién social, nacionalidad y domicilio del
administrador».

Las modificaciones afectan a los siguientes puntos:
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1. Facultades de los administradores. La vigente Ley de Sociedades
de Responsabilidad Limitada partié (al igual que la Ley de Sociedades
Andénimas) de la idea de que la seguridad del trafico exige que las facul-
tades de los administradores tengan un contenido tipico no susceptible
de limitacién determinado por la Ley. En consecuencia, establecié que
los administradores representarian a la sociedad en todos los actos rela-
tivos al giro o trafico de la misma, no siendo eficaces frente a tetcero las
limitaciones de estas facultades (ni aun cuando estuvieran inscritas en
el Registro Mercantil, tal como aclara su exposicién de motivos).

Fl proyecto acentida este criterio, ya que del nuevo articulo 76 de la
Ley de Sociedades Anénimas resultard el siguiente sistema: a) La socie-
dad queda obligada, en todo caso, por los actos de los administradores
cuando estos actos estén comprendidos en el objeto social. b) La sociedad
queda también obligada, aun cuando dichos actos sean ajenos al objeto
social, salvo que se pruebe que los terceros sabfan que tales actos exce-
dian del objeto social o que, dadas las circunstancias, no podian ignoratlo.
No siendo la publicacién de los Estatutos suficiente para constituir esta
prueba. Con este sistema se cumplen las exigencias del articulo 9 de la
primera Directiva (aplicable tanto a «sociedades por acciones» como a so-
ciedades de responsabilidad limitada); en relacién al anélisis detallado
del mismo, nos remitimos a lo dicho al tratar la sociedad anénima.

2. Se admite expresamente que una persona juridica pueda ostentar
el cargo de administrador («... indicando el nombre o denominacién so-
cial...»). Este es el criterio que viene admitiéndose en la préctica, si bien
la Resolucién de 3 de septiembre de 1980 parecié inclinarse, aunque
como afirmacién incidental, por la solucién contraria: «...la representa-
cién de la sociedad debe tener lugar por una persona fisica, que actde
como 6rgano o como apoderado...».

3. En relacién a la inscripcidon del administrador en el Registro
Mercantil, a diferencia de los actuales articulos 11 de la Ley de Socie-
dades de Responsabilidad Limitada y 121 del Reglamento del Registro
Mercantil, no se alude a la necesidad de expresar la edad (hasta ahora
este requisito se venfa entendiendo como expresién del hecho de su ma-
yoria de edad).

2° Junta general.

Se modifica el articulo 15 al establecer que los administradores con-
vocardn necesariamente la Junta cuando lo solicite un nimero de socios
que represente, al menos, la décima parte del capital social (antes era
necesaria la solicitud de la cuarta parte de los socios). La exposicién de
motivos del proyecto dice que se ha introducido esta modificacién como
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medio de mejorar la «situacién juridica» del socio. Al igual que con
relacién al articulo 15 de la vigente Ley de Sociedades de Responsabi-
lidad Limitada ha de entenderse que esta porcién de capital podréd ser
reducida en la escritura de constitucién, pero no aumentada (Sentencia
de 19 de diciembre de 1973).

3° Conclusién.

Podemos afirmar que el proyecto no ha alterado sustancialmente el
régimen de los 6rganos de la sociedad de responsabilidad limitada, mante-
niéndose en este punto los dos principios fundamentales que establecié la
Ley de 1953:

1. Por una parte, la estructura de la sociedad responde a una duali-
dad de 6rganos: Junta general, 6rgano deliberante, que expresa la vo-
luntad social y cuyos acuerdos se adoptan por mayoria, y los adminis-
tradores: 6rgano ejecutivo encargado de la gestién y representacién de la
sociedad. La existencia de ambos 6rganos es necesaria, siendo plenamente
vigente la doctrina de la Resolucién de 24 de abril de 1980, que considerd
que no es inscribible la cldusula que determina que la Junta de socios
actie como 6rgano administrativo, ya que la Ley impone la existencia
de un 6rgano deliberante y otro de administracién, que han de ser siem-
pre distintos.

2. Libertad de estipulacién en lo referente al funcionamiento y régi-
men de los 6rganos de la sociedad:

a) En lo que se refiere a la Junta general, el articulo 15 mantiene la
remisién a la escritura fundacional en lo referente a los requisitos de
convocatoria, y en cuanto a la formacién de mayorias ha de entenderse
que tampoco resulta afectado el principio de libertad de estipulacién alu-
dido por la exposicién de motivos de la Ley de 1953, de manera que
serdn plenamente aplicables las doctrinas de las Resoluciones de 7 de
noviembre de 1957 (que atendiendo a las notas personalistas que acom-
pafian a la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada admitié que
la votacién se decidiera por mayoria de socios y no por mayoria de
participaciones), de 22 de diciembre de 1977 (que admite que se haga
depender el cese de un administrador de un quérum superior al normal
establecido en el art. 12, pues lo Gnico que prohibe la Ley es que ¢l cargo
sea irrevocable) y de 24 de abril de 1980 (que declara que en la sociedad
limitada existe una amplia libertad para establecer o no un quérum de
asistencia a la Junta y fijar el de votacién).

b) En cuanto a la estructura del 6rgano de Administracién, nada dice
el proyecto, pudiendo encomendarse a una o varias personas, conjunta
¢ indistintamente, e incluso mediante la creacién de un 6rgano colegiado.
Son perfectamente aplicables, en consecuencia, la Resolucién de 20 de
julio de 1966 (que admitié la inscripcién de una cldusula que determinaba
que para obligar a la sociedad seria necesaria la firma conjunta de dos
de los tres administradores) y la de 8 de abril de 1981 (que partiendo de
una administracién mancomunada de la sociedad por tres socios, admitié
en ciertas operaciones de menor importancia la actuacién solidaria).
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E) ALTERACION DE LA ESCRITURA FUNDACIONAL:
AUMENTO Y REDUCCION DEL CAPITAL

La segunda Directiva, relativa a «mantenimiento y modificaciones de
capital», no es aplicable, como ya hemos dicho, a las sociedades de
responsabilidad limitada, por lo que en este punto ninguna innovacién
ha introducido el proyecto en el articulo 17 de la vigente Ley, que exige
para determinados acuerdos que voten a favor un nimero de socios que
representen la mayoria de ellos y las dos terceras partes del capital social,
o en segunda convocatoria Ginicamente las dos terceras partes del capital
social. Este régimen se aplica a los siguientes acuerdos:

1. Aumento de capital. No sufre alteracién el articulo 18, que regula
el derecho de suscripcién preferente.

2. Reduccién de capital. Se mantiene el articulo 19, que establece
una serie de garantias en favor de los acreedores (en consecuencia, pare-
ce que ha de mantenerse también la doctrina de la Resolucién de 16 de
abril de 1975, que entendié que no debe aplicarse este articulo a la
reduccién por pérdidas).

3. Disolucién de la sociedad o prérroga del plazo por el que fue
constituida.

4, Transformacién y fusién.

5. Modificacién de cualquier forma de escritura fundacional. Llama
la atencién que el proyecto en este punto mantenga el criterio de la Ley
vigente y, a diferencia de la Ley de Sociedades Andnimas, no distinga
entre escritura y Estatutos. La escritura es el titulo formal que recoge la
voluntad de los constituyentes de dar vida a la sociedad; los Estatutos
son la norma constitucional de la sociedad, reguladora de la vida de ésta,
con preferencia sobre las disposiciones legales que no tengan cardcter
imperativo. La escritura recoge el contrato de sociedad; los Estatutos
regulan la actividad de la persona juridica creada en el contrato. La
existencia de los Estatutos como entidad separada reforzaria el caricter
apersonal de la sociedad, como entidad separada de los socios (coinci-
diendo, en nuestra opinién, con el sentido general de la reforma), y evi-
tarfa ciertos problemas interpretativos que en la actualidad suscita el
articulo 17: por ejemplo, si cualquier modificacién de la escritura funda-
cional exige mayoria cualificada, dado que los nombres de los socios
aparecen en la escritura, seria necesario un acuerdo con mayorfa del ar-
ticulo 17 para que un socio pudiera transmitir sus participaciones.
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F) TRANSFORMACION, FUSION Y ESCISION

1. Transformacién.

Aparece una referencia a la transformacién en el articulo 17 de la
Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, pero ni el proyecto ni
la legislacién vigente se ocupan de su regulacién. Si la transformacién
implica la conversién de una sociedad limitada en una sociedad anénima,
se aplicard el articulo 140 de la Ley de Sociedades Andnimas; en los
demds supuestos (transformacién en colectiva o comanditaria) falta toda
regulacién en nuestro Derecho (45).

2.° Fusion.

En la legislacién vigente, la fusién de dos sociedades limitadas o de
una limitada y una anénima, que diera lugar a una sociedad anénima, se
rige por los articulos 142 y siguientes de la Ley de Sociedades Anénimas
(«... la fusién de cualesquiera sociedades en una sociedad anénima nue-
va..., la absorcién de una o mds sociedades en una anénima ya existen-
te...»); pero la fusibn que diera lugar a una sociedad limitada o la
absorcién por una sociedad limitada de otra sociedad cualquiera no esta
contemplada; el proyecto viene a llenar esta laguna legislativa, declaran-
do el nuevo articulo 28: «La fusién de la sociedad de responsabilidad
limitada deber4 ser acordada con los requisitos exigidos en el articulo 17,
ajustandose al proyecto de fusidén, y se regird, en cuanto le sean aplica-
bles, por las normas que rigen la fusién de las sociedades anénimas».
Nos remitimos, por tanto, a lo dicho al tratar la fusién de sociedades
anénimas, destacando tnicamente como peculiaridad de las sociedades
limitadas la relativa a la adopcién del acuerdo de fusidn:

a) El acuerdo deberd ser adoptado por la Junta general de socios,
convocada en los términos del articulo 15, es decir, «con la antelacién
y en la forma que prevea la escritura social», Pero dado que no hay
norma que expresamente 1o excluya, parece que también podrd adoptarse
en la forma que determina el articulo 14 cuando no sea necesaria la
Junta general.

b) El acuerdo habrd de ser adoptado con la mayoria del articulo 17:
«Para... acordar la fusién... serd necesario que voten en favor del acuer-
do un niimero de socios que representen, al menos, la mayoria de ellos

(45) En relacién a la transformacién de una sociedad de responsabilidad limi-
tadfa Ien una sociedad comanditaria por acciones, véase el apartado III de este
articulo.
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y las dos terceras partes del capital social. En segunda convocatoria bas-
tardn las dos terceras partes del capital social».

El anteproyecto elaborado por la Comisién General de Codificacion,
aun cuando también remitia genéricamente a la regulacién de la Ley de
Sociedades Anénimas, contemplaba ciertas peculiaridades para las socie-
dades de responsabilidad limitada, que determinaban una simplificacién
del procedimiento, al no contemplar el periodo de informacién de los
accionistas y el informe de expertos independientes (se exclufa la aplica-
ci6n de los arts. 145 y 148 de la Ley de Sociedades Anénimas). Estas
disposiciones desaparecieron en el proyecto definitivo.

3.2 Escision.

Tiene un tratamiento paralelo a la fusién; el proyectado articulo 29
dispone: «La escisién de la sociedad de responsabilidad limitada debera
ser acordada con los requisitos exigidos en el articulo 17, ajustdndose al
proyecto de escisién, y se regird, en cuanto sea aplicable, por las normas
que rigen la escisién de las sociedades anénimas» (46).

G) CUENTAS ANUALES

El proyecto altera la denominacién del capitulo VI de 1a Ley de 17
de julio de 1953, que pasa a denominarse «Cuentas anuales y distribu-
cién de beneficios», y estd integrado por los articulos 26 y 27; el articu-
lo 27 tiene el mismo texto que el actual 29 de la Ley; el articulo 26
recibe una nueva redaccién, comprendiendo tres apartados, de los cuales,

los dos 1iltimos no figuraban en el anteproyecto. Pasamos a examinarlos
separadamente:

a) Apartado primero: «Se aplicard a las cuentas anuales de las
sociedades de responsabilidad limitada lo dispuesto en el capitulo VII
de la Ley de Sociedades Anénimas, sin perjuicio de lo establecido en este
articulo y en el siguiente». Cabe hacer un doble comentario:

1. La regulacién de las cuentas anuales serd en el futuro comtn
para todas las sociedades de capitales, solucién que viene impuesta por

(46) Al igual que sucedia con la fusién, el articulo 29 de la Ley de Sociedades
de Responsabilidad Limitada, en el régimen del anteproyecto, contenia algunas
peculiaridades con respecto a la escisién de sociedades anénimas: no era preciso
el periodo de informacién a los accionistas y se suprimfa el informe de los exper-
tos independientes; especialidades que desaparecieron en el proyecto.
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la cuarta Directiva, aplicable tanto a las sociedades anénimas como a las
limitadas.

Esta solucién debe enmarcarse en una tendencia a la generalizacién
y universalizacién de las normas que rigen la contabilidad de las empre-
sas y que tiene diversas manifestaciones: 1) En el dmbito de la legisla-
cién espaiiola, la modificacién que el proyecto introduce en el titulo ITI,
libro I, del Cédigo de Comercio, declarando su exposicién de motivos
que «la razén esencial de esa modificacién se debe a la oportunidad de
la generalizacién de algunas normas, en especial las referentes a las cuen-
tas anuales, que proceden del ordenamiento comunitario. Aunque origi-
nariamente pensadas para las sociedades mercantiles, no es dudoso que
los principios esenciales de tales normas deban aplicarse con cardcter
general a la contabilidad de todo empiesario». 2) En el dmbito de la
legislacién europea, con la propuesta que lleva fecha de 11 de junio de
1986, por la que se pretende modificar la cuarta Directiva, extendiéndose
su émbito de aplicacién a las sociedades personalistas (se pretende evitar
que queden al margen de la obligacién de consolidar cuentas las socie-
gades que adopten la forma de sociedad colectiva o sociedad comarn-

itaria).

2. No obstante lo anterior, no ha podido ignorarse el hecho de que
la realizacién de minuciosas operaciones de contabilidad puede resultar
excesivo para determinadas sociedades de pequefio tamafio (histérica-
mente, uno de los motivos de la creacién de la sociedad limitada fue
precisamente descargar a las pequefias y medianas empresas, que desea-
ban obtener un régimen de responsabilidad limitada, del deber de llevan-
za de una rigurosa contabilidad). Por ello, los articulos 11, 27 y 44 de la
cuarta Directiva permiten que los Estados establezcan un régimen més
sencillo para las pequefias sociedades. El proyecto hace uso de esta
facultad estableciendo las siguientes reglas:

1.2 Sociedades que cumplan, al menos, dos de las circunstancias si-
guientes durante dos afios consecutivos en la fecha del cierre del ejerci-
cio: @’) Que el total de las partidas del activo no supere los 230 millones
de pesetas. b’) Que la cifra anual de negocios sea inferior a 480 millones
de pesetas. ¢’) Que el nimero medio de trabajadores empleados durante
el ejercicio no supere los 50. Tienen la posibilidad de formular un ba-
lance abreviado [art. 103, 6)] y una memoria abreviada [art. 107, b)];
no estdn obligadas a someter las cuentas anuales y el informe de gestién
al informe de un auditor, pero este informe puede ser solicitado por
socios que representen, al menos, el 5 por 100 del capital desembolsado
[articulos 109 y 109, b)]; en el Registro Mercantil han de depositar
tnicamente el informe y la memoria abreviados, pudiendo prescindir del
dep6sito de la cuenta de pérdidas y ganancias v del informe de gestién
[articulo 110, f)1.

22 Sociedades en las que durante dos afios consecutivos en la fecha
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del cierre del ejercicio concurran dos de las circunstancias siguientes:
@’) Que el total de las partidas del activo del balance no supere los
920 millones de pesetas. b’) Que su cifra anual de negocios sea inferior
a 1.920 millones de pesetas. ¢’) Que el nimero medio de trabajadores
empleados durante el ejercicio no supere los 250. Tienen la posibilidad
de formular una cuenta de pérdidas y ganancias abreviadas [articulo
105, a)]; el depésito del balance y la memoria en el Registro Mercantil
se realiza conforme a las reglas especificas que establece el articulo
110, §).

Es de observar que la aplicacién de uno u otro régimen en materia
de cuentas anuales viene determinado por la dimensién econdmica de la
empresa y no por su cardcter de anénima o limitada; no obstante, dado
que la intencién del legislador es que la sociedad limitada quede para
empresas de pequefio tamafo (la exposicién de motivos del antepro-
yecto presentado por la Comisién General de Codificacién hablaba de
«reservar la figura de la sociedad andnima para empresas de cierta enver-
gadura econémica»), parece claro que la gran mayoria de las sociedades
limitadas quedardn sometidas a alguno de los regimenes simplificados
a que acabamos de hacer referencia.

b) Apartado segundo: «Cualquier socio tiene derecho a examinar,
en la época y durante el plazo que sefiale la escritura social, por si
0 en unidén de persona perita, las cuentas anuales de la sociedad con todos
sus antecedentes. El plazo que sefiale la escritura social para el examen
de las cuentas no podréa ser inferior a quince dias. Si la escritura social
no fijase época para el examen de las cuentas, el socio podrd ejercitar
este derecho en cualquier momento». Se aprecia en este precepto una
mayor flexibilidad que en el correlativo de la Ley de Sociedades Ané-
nimas [el proyectado art. 110, b), reconoce a los accionistas la facultad
de examinar las cuentas desde el momento de convocatoria de la Junta];
hay que entender que deberd respetar, en todo caso, el plazo concedido
a los administradores para la elaboracién de las cuentas [el que estable-
ce el art. 110, a), de la Ley de Sociedades Anénimas, dada la remisién
genérica del art. 26, 1.°, de la Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada], de forma que la facultad de examen de las cuentas no podra
ejercitarse antes de que transcurran tres meses desde el cierre del ejercicio.

¢) Apartado tercero: «El ejercicio por la minoria del derecho a que
se nombre auditor de cuentas con cargo a la sociedad no impide ni
limita el ejercicio del derecho a que se refiere el péarrafo anterior».

Como hemos visto, la posibilidad de que un grupo de socios solicite
la revisién de las cuentas por un auditor se da en aquellas sociedades que
retinen los requisitos del articulo 103, b), del proyecto (en las demds,
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el examen es necesario en todo caso); los socios han de representar, al
menos, el 5 por 100 del capital social (el anteproyecto exigia que repre-
sentaran el 10 por 100) (47).

H) DISOLUCION Y LIQUIDACION

La tnica modificacién consiste en la alteracién de la numeracién del
capitulo dedicado a esta materia, manteniéndose la redaccion actual de
los articulos 30, 31 y 32. Se mantiene un elemento de acusado caricter
personalista: la posibilidad de exclusién del socio, que determina la
«disolucién parcial» de la sociedad; al no haberse producido alteracién
en este punto debe entenderse plenamente vigente la doctrina de las
Resoluciones de 24 de enero de 1964 y 7 de abril de 1981.

I1I. REFORMA DEL REGIMEN DE LAS SOCIEDADES
COMANDITARIAS POR ACCIONES

1.° Concepto y naturaleza.

La sociedad comanditaria por acciones se desarrolld durante el si-
glo xviiI (especialmente en Francia) como forma social que permitia in-
vertir capitales en una empresa, con la ventaja de la limitacién de res-
ponsabilidad para determinados socios y sin las dificultades de la socie-
dad anénima (sometida entonces al régimen de concesidn por el Estado).
La posterior flexibilizacién del régimen de la sociedad anénima determiné
que el tipo social que examinamos tuviera escasa importancia préctica;
el Cédigo de Comercio espaiiol no la regula especialmente (al considerarla
como un subtipo de la comanditaria), y unicamente el articulo 99 del
Reglamento del Registro Mercantil se refiere a las mismas en su dltimo
parrafo, al declarar que la primera inscripcién de las mismas deberd
contener, en cuanto a las acciones, todas las circunstancias exigidas para
las sociedades anénimas. Aun cuando no parece previsible que en el
futuro aumente el niimero de estas sociedades, el proyecto ha entrado
en la regulacién de las mismas no sélo por asi exigirlo el Derecho comu-
nitario, sino, tal como dice su exposicién de motivos, «... con el fin de

(47) Resulta especialmente significativo que los autores del proyecto partan de
la idea de que en una sociedad limitada no serd necesaria la verificacién de cuen-
tas por un auditor, entrando en juego la facultad de los socios de exigir este
examen. En realidad, como hemos visto, la obligacién de revisar las cuentas no
depende del tipo social, sino del volumen de la compaififa. No obstante, parece
darse por sentado que las sociedades limitadas serdn sociedades de pequefio tama-
fio, a las que no serd aplicable el articulo 109 de la Ley de Sociedades Anénimas.

8
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evitar que el mayor rigor que la Ley establece para las sociedades an6ni-
mas pudiera favorecer la constitucién de sociedades en comandita por
acciones sin las oportunas garantias para sus socios y los terceros».

El anteproyecto suponia una ruptura con el concepto tradicional de
la sociedad comanditaria por acciones; en los preceptos elaborados por la
Comisién General de Codificacién este tipo social se asemejaba a una
sociedad anénima con responsabilidad ilimitada de los administradores;
el proyecto definitivo ha optado por una solucién més «tradicional», con-
figurandose este tipo social como una entidad en la que coexisten dos
tipos de socios, sometidos a un distinto régimen de responsabilidad, y es-
tando la participacién de los socios comanditarios representada por
acciones.

2.° Constitucién.

A falta de una regla especifica, se aplicara el articulo 119 del Cédigo
de Comercio, que exige escritura publica e inscripcién en el Registro
Mercantil. La escritura habra de contener las menciones exigidas por el
articulo 125 del Cédigo para la sociedad colectiva (art .145) y, ademds,
la identificacién de los socios comanditarios y sus aportaciones (art. 99
del Reglamento del Registro Mercantil). El proyecto presenta las siguien-
tes novedades:

1. Los articulos 154 y 156 del Cédigo, en la redaccién propuesta,
aluden a los «Estatutos» de la sociedad. Por tanto, al igual que en la
sociedad anénima y a diferencia de la sociedad limitada, deben aparecer
como entidades distintas la escritura fundacional (que recoge el negocio
juridico que da vida a la sociedad) y los Estatutos (que rigen la vida
interna de la misma).

2. Socios colectivos. Han de ser personas fisicas (art. 151, 2.°) y han
de figurar sus nombres en los Estatutos sociales (art. 154).

3. Razdén social. Articulo 153: Podr4 utilizarse una razén social
con el nombre de todos los socios colectivos, de alguno de ellos o de
uno solo, o bien una denominacién objetiva, con la necesaria indicacién
de «sociedad en comandita por acciones», o su abreviatura, «S. Com.
por A.».

3.° Régimen de las participaciones sociales

En el sistema del anteproyecto todo el capital debia estar dividido en
acciones (si bien las de los socios colectivos debian ser de distinta clase
que las de los socios comanditarios), lo que tenfa las siguientes conse-
cuencias: 1) S6lo a través de una aportacién patrimonial puede llegarse
a adquirir la condicién de socio. 2) La cuantfa de esta aportacién deter-
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minarfa la participacién en las ganancias y la cuota de liquidacién. 3) La
condicién de socio (colectivo o comanditario) hubiera sido transmisible
con la transmisién del titulo valor. '

En el régimen del proyecto, por el contrario, cabe distinguir en el
capital social dos partes (asi se deduce del art. 151, que utiliza el término
«capital comanditario»):

a) Aportaciones de los socios colectivos, La aportacién puede consis-
tir en bienes o industria (art. 116 del Cédigo de Comercio); la partici-
pacién en las ganancias del socio industrial serd la que se estipule en la
escritura fundacional, y en su defecto, la determinada en el articulo 140
del Cédigo de Comercio; la participacién del socio colectivo en la socie-
dad no se incorpora a un titulo valor, y su transmisién se rige por el
articulo 143 del Cédigo de Comercio.

b) Aportaciones de los socios comanditarios. Dice el articulo 151:
«En la sociedad en comandita por acciones, el capital comanditario, que
estard dividido en acciones, se integrard por las aportaciones de los socios
comanditarios, los cuales no responderdn personalmente de las deudas
sociales». Se aplicard, por tanto, el régimen de las acciones contenido en
el titulo III de la Ley de Sociedades Andnimas.

En la actualidad, las sociedades comanditarias por acciones no
pueden tener un capital superior a 50 millones de pesetas (art. 4 de la
Ley de Sociedades Andnimas); esta limitacién desaparece en el proyecto.
No obstante, cabe plantearse si serd en el futuro necesario un capital
minimo de diez millones de pesetas, dado que los proyectados articulos
151 y siguientes del Cédigo de Comercio no contienen norma alguna al
respecto y que el articulo 152 establece que en todo lo no previsto se
aplicaran las disposiciones de la Ley de Sociedades Anénimas. Nosotros
nos inclinamos por una solucién afirmativa, no sélo por el tenor literal
de los preceptos citados, sino también por el juego de la disposicién tran-
sitoria tercera, que, en relacién a las sociedades anénimas que tengan un
capital inferior a diez millones de pesetas, ofrece una doble posibilidad:
aumentar capital o transformarse en sociedad colectiva, comanditaria o de
responsabilidad limitada; no contempla la posibilidad de que la sociedad
anénima con capital inferior a diez millones se transforme en comanditaria
por acciones.

4.° Organos de la sociedad.

Dispone el articulo 155: La administracién de la sociedad ha de estar
necesariamente a cargo de los socios colectivos, quienes tendrin las facul-
tades, los derechos y deberes de los administradores en la sociedad ané-
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nima. La separacién de uno o varios socios colectivos de la administra-
cién podra ser decidida en cualquier momento por acuerdo mayoritario
de los socios comanditarios con el consentimiento de todos los demés
socios colectivos. El socio colectivo cesado como administrador tiene dere-
cho a separarse de la sociedad.

La situacién del socio colectivo cesado como administrador plantea
algunos problemas:

1. Si no ejercita el derecho de separacién parece que podrd conti-
nuar en la sociedad como socio colectivo (el anteproyecto hablaba de
continuar en la sociedad como accionista), ya que si bien la administra-
cién de la sociedad ha de estar en manos de los socios colectivos, no
necesariamente han de participar en la misma todos (art. 131 del Cédigo
de Comercio).

2. En cuanto a su responsabilidad por las deudas sociales, el ante-
proyecto establecia que el cese determinaba el final de la responsabilidad
ilimitada por las deudas contraidas después de su inscripcién en el
Registro Mercantil. Dado que el proyecto no contiene una norma similar,
lo més razonable serd entender que el socio cesado continiia respondiendo
ilimitadamente si no se separa de la sociedad, dado que mantiene su
condicién de socio colectivo.

5.° Modificacién de Estatutos.

Se ocupa de la materia el articulo 156: La modificacién de los Esta-
tutos ha de realizarse previo acuerdo de la Junta general, en los términos
establecidos por la Ley de Sociedades Anénimas, al que han de prestar
su consentimiento expreso todos los socios colectivos, salvo en el caso
de revocacién como administrador de alguno de ellos, en el que el afec-
tado debera abstenerse de participar en la votacién.

Se da, por tanto, a la revocacién del administrador cardcter de modi-
ficacién estatutaria.

6.° Transformacién, fusién y escisién.

Dada la remisién que hace el articulo 152, serdn aplicables las dispo-
siciones que contiene la Ley de Sociedades Anénimas, que de esta forma
alcanzan un carécter casi general, pues también son aplicables a la fusién
y escisién de sociedades limitadas (arts. 28 y 29 de la Ley de Sociedades
de Responsabilidad Limitada, en la redaccién propuesta por el proyecto).
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7.2 Cuentas anuales,

También por aplicacién del articulo 152 parece que habrin de apli-
care las normas contenidas en el capitulo VII de la Ley de Sociedades
Andnimas, con la posibilidad de acogerse a los regimenes simplificados
si se dan las circunstancias de los articulos 103, b), o 105, a).

8. Disolucién y liquidacion.

El articulo 157 del Cédigo de Comercio, en la redaccidn propuesta por
el proyecto, dispone: Con independencia de las causas de disolucién pre-
vistas en la Ley de Sociedades Andnimas, la sociedad se disolverd por
fallecimiento, cese, incapacidad o quiebra de todos los socios colectivos,
salvo que en el plazo de seis meses y mediante modificaciéon de los
Estatutos, se incorpore algln socio colectivo o se acuerde la transforma-
cién de la sociedad en otro tipo social.

IV. REFORMA DEL REGIMEN DE LAS SOCIEDADES
ANONIMAS LABORALES

El proyecto modifica tinicamente dos articulos de la Ley de 25 de
abril de 1986:

1. El articulo 2, que queda redactado de la siguiente forma: «En lo
no previsto en esta Ley, las sociedades andnimas laborales se regirdn
por las normas aplicables a las sociedades anénimas», suprimiéndose el
dltimo inciso del mismo, en el que se dice: «...y tendrdn este caricter
cualquiera que sea la cifra de su capital social»; con ello resalta la nece-
sidad de que estas sociedades, en cuanto anémmas tengan un capital
minimo de diez millones de pesetas.

La disposicién transitoria tercera establece un régimen especial para
la adaptacién de sociedades andnimas laborales que tengan un capital
inferior a cuatro millones de pesetas:

a) Tienen un plazo de cuatro afios para aumentar el capital hasta
la cifra de cuatro millones, y hasta el 31 de diciembre de 1996 para
alcanzar la cifra prevista en el articulo 4 de la Ley de Sociedades Ané-
nimas.

b) Previa autorizacién del Ministerio de Trabajo y Seguridad Social
pueden aumentar el capital con cargo a las cantidades que hubiesen sido
destinadas en ejercicios anteriores a dotar el fondo de reserva previsto
en el articulo 17 de la Ley 15/1986.



844 ESTUDIOS

2. El articulo 5, 1.°, queda de la siguiente manera: «El capital
social, que estard dividido en acciones, se fijard en los Estatutos. En el
momento de la constitucién deberd estar totalmente suscrito y desembol-
sado en una cuarta parte, por lo menos, el valor nominal de cada una
de las acciones». Se suprime la exigencia de que el desembolso se realice
en el plazo de un afio, a contar desde la inscripcién de la constitucién
de la sociedad, en la linea del articulo 8 de la Ley de Sociedades Anéni-
mas, que no establece plazo para el desembolso.

V. NORMATIVA TRANSITORIA

Sin perjuicio de las citas que ya hemos hecho, de las cuatro disposi-
ciones que contiene el proyecto nos interesa resaltar aqui:

1.° Las normas de la presente Ley se aplicardn a todas las sociedades
anénimas, de responsabilidad limitada y en comandita por acciones, cual-
quiera que sea el momento en que fueron creadas y el contenido de su
escritura social o sus Estatutos, cuando se trate de regular los actos
o contratos que se produzcan a partir de su vigencia o que originados
con anterioridad, no se hubieran ejecutado totalmente bajo el imperio
de la legislacién que se deroga. Sin embargo, la escritura, Estatutos
y actos y contratos celebrados vilidamente conforme a la legislacién ante-
rior, surtirdn todos sus efectos cuando se trate de proteger derechos ad-
quiridos.

2° En el plazo de tres afios, a contar desde la publicacién de esta
Ley en el Boletin Oficial del Estado, las sociedades dichas deberdn adap-
tar sus Estatutos o escritura social a lo dispuesto en aquélla, presentando
en el Registro Mercantil correspondiente la escritura de modificacién de
Estatutos para su adaptacién. El Registrador hard constar su calificacién
por nota puesta al margen de la primera inscripcién de la sociedad y al
pie del titulo presentado.

En el mismo plazo, las sociedades anénimas y de responsabilidad
limitada deberdn presentar el acuerdo de reeleccién o cese de aquellos
administradores que vinieran ejerciendo el cargo por periodo superior
a cinco afios, contado desde el nombramiento o desde su Gltima reeleccién.

Transcurrido el plazo de adaptacién, los Registradores Mercantiles
remitirdn al Ministerio de Justicia relacién de las sociedades que no
conste hayan hecho la adaptacién o la hubieran hecho de forma in-
completa.

3. lLas sociedades anénimas que tengan un capital inferior a diez
millones de pesetas deberdn. en el plazo sefialado anteriormente, aumen-
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tar efectivamente su capital, al menos, hasta esa cifra o transformarse en
sociedad colectiva, comanditaria o de responsabilidad limitada.

Las sociedades de responsabilidad limitada que tengan un capital in-
ferior a 500.000 pesetas deberdn, en el mismo plazo, aumentar su capital
hasta esa cifra.

Sin embargo, las sociedades anénimas laborales cuyo capital sea infe-
rior a cuatro millones de pesetas gozardn de un plazo de cuatro afios para
aumentarlo hasta esa cifra, disponiendo después de otro plazo, que expi-
rard el dia 31 de diciembre de 1996, para aumentarlo de nuevo hasta
llegar a los diez millones.

4° Los actos y documentos legalmente necesarios para los fines ex-
puestos gozarin de exencién tributaria.

VI. DISPOSICION FINAL TERCERA

La presente Ley entrard en vigor el dia 1 de enero de 1989.

VII. CONCLUSION

Vamos a hacer aqui un esquema de las principales novedades intro-
ducidas por la reforma:

A) EN CUANTO A LAS SOCIEDADES ANONIMAS

— El capital social no podré ser inferior a diez millones de pesetas.

— Dicho capital habra de expresarse en pesetas.

— Antes de la inscripcién en el Registro Mercantil, los pactos sobre
transmimsién de acciones no surtirdn efecto frente a la sociedad,
incluso en los casos de acciones emitidas como consecuencia de
aumento de capital.

— Los asientos registrales se comunicardn por el Registrador a un
Registro Central, que dispondrd de un Boletin Oficial en el que
se publicard un extracto de ellos. Los actos y documentos sujetos
a inscripcién s6lo serdn oponibles a terceros de buena fe después
de la publicacién en dicho Boletin, salvo matices muy concretos.

— De los actos y contratos celebrados en nombre de la sociedad
antes de] otorgamiento de la escritura o de su inscripcién respon-
derdn solidariamente quienes los hubieran celebrado, pero tal
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responsabilidad pasard a la sociedad en determinados casos que
se especifican.

No es necesario el requisito minimo de tres socios fundadores
en las sociedades andnimas constituidas por Comunidades Auté-
nomas,

En la escritura deberd constar el metdlico, bienes o derechos que
cada socio aporte o se obligue a aportar. Esta dltima frase cons-
tituye la novedad.

Las aportaciones dinerarias habrdn de expresarse en moneda na-
cional, o si la aportacién fuese en moneda extranjera, se detet-
minara la equivalencia a aquélla (escritura de constitucién).

Se hace una profusa regulacidn de las aportaciones no dinerarias.
Deberd expresarse la cuantia total o aproximada de los gastos de
constitucién que deban ser a cargo de la sociedad (escritura
de constitucién).

Habrdn de determinarse las personas que inicialmente se encar-
guen de la administracién y representacién social (escritura de
constitucién).

Dentro de los requisitos identificativos de los administradores
debera constar su edad (escritura de constitucién).

Se determinan las ventajas, responsabilidades, facultades y obli-
gaciones de los fundadores.

En la especificacién del objeto social habrdn de expresarse las
actividades que integran éste (Estatutos).

Respecto al pago de dividendos pasivos, deberd expresarse la
forma y el plazo méximo en que habrin de satisfacerse (Esta-
tutos).

En cuanto a las acciones, deberd constar el procedimiento y nor-
mas para su conversién de nominativas al portador y viceversa
(Estatutos).

Respecto al drgano ejecutivo, se especifica que es aquel al que
se confia la administracién y representacién de la sociedad, de-
termindndose, en su caso, su sistema de retribucién (Estatutos).
Debera fijarse el régimen de las prestaciones accesorias y sus
especialidades (Estatutos).

Se expresaran también los derechos especiales o ventajas que se
reserven los fundadores o promotores (Estatutos).

El valor nominal de las acciones no podré ser superior al cociente
que resulte de dividir por 100 la cifra de capital social.

Se podra fijar en los Estatutos la posesién de un niimero minimo
de acciones para asistir a la Junta general, pero —ésta es la
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novedad-— que no exceda del 5 por 100 del capital social des-
embolsado con derecho a voto.

No es valida la creacién de acciones con derecho a percibir un
interés fijo.

Las acciones deberdn ser nominativas cuando su libre transmi-
sibilidad estuviera sujeta a cualquier tipo de restricciones o cuan-
do aquéllas incorporasen prestaciones accesorias.

La sociedad no estard obligada a emitir titulos representativos de
sus acciones cuando éstas fueran nominativas.

Las acciones podrén estar representadas por medio de anotacio-
nes en cuenta.

Se dan normas especificas para los titulos de las acciones y los
dividendos pasivos.

No se admiten pactos limitativos a la libre transmisibilidad de
las acciones cuando éstas fueran al portador.

Se introducen las acciones sin derecho a voto, aunque su impor-
te nominal no podré exceder de la mitad del capital desembolsado.
Se hace una detallada regulacién de los negocios sobre las propias
acciones.

La normativa sobre la copropiedad de acciones se aplica a cual-
quier supuesto de cotitularidad de las mismas.

El usufructuario de acciones tendrd derecho no sélo a los bene-
ficios obtenidos y repartidos durante el periodo de usufructo,
sino también a los acordados y no repartidos en dicho periodo.
Se regulan las relaciones entre nudo propietario y usufructuario,
asi como el derecho de suscripcién preferente, dentro de este
supuesto, en los casos de aumento de capital.

Se regula el embargo de acciones (serdn de aplicacién las reglas
de la prenda).

Se hace una regulacién mdas detallada que la actual en materia
de modificacién estatutaria. pudiendo destacarse la necesidad de
un informe realizado por los administradores y la exigencia de un
quérum distinto al anterior.

Se modifican las normas relativas al quérum ordinario y quérum
especial de constitucién de la Junta general.

La Junta general extraordinaria podrd ser convocada también
cuando lo solicite, al menos, un 5 por 100 del capital desembol-
sado con derecho a voto.

El documento en el que conste el poder otorgado para asistir
a la Junta general deberd llevar anexo el orden del dia y las
instrucciones del accionista representado,
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— Se hace una detallada regulacién de la materia relativa a impug-
nacién de acuerdos sociales.

— El contenido del poder de representacién de los administradores
ya no viene determinado, como en la actual normativa, por el
objeto social, sino que la sociedad quedara obligada por los actos
de aquéllos, aunque excedan del mismo, salvo que pruebe el
conocimiento por los terceros de que tales actos excedian de
aquél.

— Las adquisiciones de bienes a titulo oneroso realizadas por la
sociedad dentro de los dos primeros afios a partir de su constitu-
ci6én, deberan ser aprobadas por la Junta general siempre que su
importe exceda de la décima parte del capital social,

— Los administradores no podran ejercer su cargo por un plazo
mayor de cinco afios, pudiendo, sin embargo, ser reelegidos por
periodos de igual duracién mdaxima.

— Se regulan las causas de nulidad de la sociedad y sus efectos.

— Dentro de la normativa referente a la contabilidad de los empre-
sarios se da carta de naturaleza a las cuentas anuales, que debe-
ran ser depositadas en el Registro Mercantil.

— Se hace una detallada regulacién de la fusién de sociedades, per-
maneciendo igual las normas referentes a la transformacién, ha-
ciéndose méds intensa la obligacién de informar a los accionistas
(son necesarios dos informes: uno por los administradores y otro
por expertos independientes).

— El acuerdo de fusién debe publicarse en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil.

— Desaparece el derecho de separacién de los accionistas en caso
de fusién.

— No hay derecho de separacién cuando una sociedad anénima se
transforma en limitada.

— La escisién se regula por primera vez.

EN CUANTO A 1LAS SOCIEDADES DE RESPONSABILIDAD LIMITADA

— El capital no podré ser inferior a 500.000 pesetas.

— No se podrd adoptar una denominacién idéntica a la de otra so-
ciedad preexistente (mientras que para la sociedad anénima se
emplea la palabra «sustancial», para la sociedad de responsabi-
lidad limitada se sigue diciendo «idéntica»).

— Los asientos registrales se comunicardn por el Registrador a un
Registro Central, que dispondrd de un Boletin Oficial en el que
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se publicard un extracto de ellos. Los actos y documentos sujetos
a inscripcidn sélo seran oponibles a terceros de buena fe después
de la publicacién en dicho Boletin, salvo matices muy concretos.
En cuanto a los actos y contratos celebrados antes de la escritura
de constitucién e inscripcién en el Registro Mercantil hay una
remision expresa a la normativa establecida para las sociedades
anénimas.

En cuanto a la nulidad de la sociedad también se hace esa re-
misidén.

Respecto a la transmision de participaciones sociales, se determi-
na la no necesidad de inscripcién en el Registro Mercantil. Igual
se dice respecto a la prenda de la mismas, que si se anotard en
el libro registro de socios.

Se exigen requisitos especiales para asistir y votar en la Junta
general.

Se crea un libro registro de socios.

Se matiza el concepto de 6rgano de administracién y se hace
una remisién, en cuanto a su contenido de poder, al articulo 76
de la normativa de sociedades andénimas.

Los administradores deberan convocar necesariamente la Junta
general cuando lo solicite un niimero de socios que represente, al
menos, la décima parte del capital social.

Se regula expresamente la fusién y escisién.

Se regulan las cuentas anuales y la distribucién de beneficios.
Se rechaza la inscripcién de participaciones sociales.

CUANTO A LAS SOCIEDADES COMANDITARIAS POR ACCIONES

En todo lo no previsto hay una remisién general a la normativa
de anénimas.

Se regula especificamente la separacién de los administradores,
que necesariamente han de ser socios colectivos.

Se considera causa de disolucién el fallecimiento, cese, incapaci-
dad o quiebra de todos los socios colectivos.
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