Pérdida del capital social y conti-
nuacion de la sociedad andnima’

SUMARIOQO: 1. El tratamiento de las pérdidas patrimoniales en la Ley de Sociedades
Andnimas: 1. Introduccién.—2. Pérdida total del capital. Planteamiento del pro-
blema.—3. Solucién mas simple: reduccion del capital a cero y aumento corre-
lativo.—I1. La recuperacién patrimonial de la sociedad por la via de un doble
acuerdo de reduccidn y aumento del capital—4. La reduccién ordinaria por pér-
didas y el quorum de asistencia del articulo 58 de la Ley de Sociedades And-
nimas.—5. La reintegracién del capital y sus alternativas—I11. La normalizacién
de la empresa por otras vias—6. La continuacién forzosa de la sociedad por
el cauce del articulo 151 de la Ley de Sociedades Anénimas.—7. Alusién a otras
alternativas eventualmente aplicables. Especial consideracién del arrendamiento
de la empresa.

1. La frecuencia con que se producen supuestos en los que la pér-
dida total o parcial del capital social no cierran las posibilidades de
continuar la explotacién de la empresa conduce en la préctica a la uti-
lizacién de diversos expedientes que permiten, por unas u otras vias, la
subsistencia de la sociedad. FEl tema, como luego se verd, puede ser
contemplado desde una perspectiva preferentemente societaria o aten-
diendo a distintas férmulas de gestién de Ta empresa. En todo caso, este
estudio estd limitado a un marco muy concreto: de un lado, no entra
en el tratamiento concursal de la empresa en crisis, y de otro, sdlo
recoge algunas reflexiones inspiradas en el quehacer diario de la apli-
cacién del Derecho, centrando la atencién en algunos supuestos, como
la operacién de reduccién-aumento del capital social, su posible reinte-
graci6n, la continuacién de la sociedad por decreto del Gobierno, y el

(*) Escrito para los Estudios en homenaje al Profesor don ANTONIO PorLo DfEz».
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arrendamiento de la empresa, que se han estimado especialmente sig-
nificativos.

2. En alguna otra ocasién hemos apuntado que la reduccién de
capital en la sociedad anénima, casi siempre mirada con recelo, se
presenta, por lo general, como una medida esporddica u ocasional, a
la que se acude normalmente «para cumplir una funcién secundaria o
instrumental respecto de una operacién financiera mds compleja» (1).
Pocas veces esta afirmacidn resulta tan exacta como en los supuestos en
los que la sociedad ha experimentado pérdidas patrimoniales que amino-
ran o hacen ilusoria totalmente la garantia legalmente atribuida a la cifra
de retencién que representa el capital social.

La cuantia o importancia de esas pérdidas puede, naturalmente, va-
riar y, en légica correspondencia con cada supuesto, son también dis-
tintos los remedios que el legislador considera necesario aplicar a fin
de corregir ese desequilibrio entre capital y patrimonio. La Ley de So-
ciedades Andénimas contempla esa situacién en dos preceptos de especial
significacién. De una parte, en el inciso final del articulo 99, a cuyo
tenor «la reduccién del capital tendrd caracter obligatorio para la so-
ciedad cuando las pérdidas hayan disminuido su haber por debajo de
las dos terceras partes de la cifra del capital social y hubiese transcu-
rrido un ejercicio social sin haberse recuperado el patrimonio»; y de
otro lado, en el ntimero 3 del articulo 150, al incluir entre las causas
de disolucién la que se produzca «por consecuencia de pérdidas que de-
jen reducido el patrimonio a una cantidad inferior a la tercera parte de
capital social, a no ser que éste se reintegre o reduzca». No contempla
la ley, sin embargo, aquellas otras hipitesis mds graves en las que el
aludido desequilibrio ha desembocado en la pérdida completa del capi-
tal. El tratamiento que merecen estas hipltesis hace necesaria alguna
reflexién mds detenida; reflexién que, l6gicamente, debe iniciarse con
una referencia al tema de si la pérdida completa del capital admite o
no en nuestro ordenamiento alguna solucién juridica que no implique la
disolucién de la sociedad anénima (2).

(1) Véase Prélogo a la obra de PfrEz DE LA CRuz La reduccién del capital
en sociedades an6nimas y de responsabilidad limitada, Zaragoza, 1973, pag. 17.

(2) Con anterioridad a la promulgacién de la Ley de 17 de julio de 1951 algdn
autor habia estimado que «en una sociedad andénima estaria justificado que la
pérdida entera del capital fuese causa automética de disolucién de la compaiifa,
puesto que en esta clase de sociedades el capital es la tnica garantia para los
terceros» (BOTER Y MAURI: Disolucién y liquidacién de sociedades mercantiles,
Barcelona, 1947, pag. 20, y luego pag. 47, donde vuelve a insistir en esa idea).
Aun reconociendo esa inequivoca funcién de garantia, nuestra mejor doctrina no
comparte esa conclusién, rechazando, de un lado, la aplicacién automética de esa
causa de disolucién, y estimando, de otro, la posibilidad de ciertas alternativas
(reintegro del capital, transformacién de la sociedad) que harfan innecesario su
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El mencionado articulo 150, 3, de la Ley de Sociedades Anénimas
ha introducido, como es sabido, una importante modificacién a lo dis-
puesto en el articulo 221, 2.°, del Cédigo de Cometcio, que al enume-
rar las causas generales de disolucién de todas las sociedades mercanti-
les, considera como tal «la pérdida entera del capital» (3). Siguiendo
el modelo de otras muchas legislaciones, conscientes de que en la so-
ciedad anénima los acreedores no gozan de otra seguridad o garantia
para el cobro de sus créditos que el patrimonio social, nuestra ley vi-
gente ha estimado que la disolucién de la sociedad andénima por conse-
cuencia de pérdidas se puede producir antes de que esa pérdida afecte
a la totalidad del capital social; serd suficiente, en efecto, que las refe-
ridas pérdidas «dejen reducido el patrimonio a una cantidad inferior a
la tercera parte del capital social, a no ser que éste se reintegre o se
reduzcar.

Las diferencias que se advierten en la formulacién de la norma en
uno y otro precepto no conducen, sin embargo, a la conclusién de que,
cuando se produzca la pérdida entera del capital, no serd posible la
continuacién de la sociedad. Lo que sucede es, simplemente, que la cau-
sa de disolucién puede tener lugar antes de la pérdida entera del capi-
tal. Pero producida ésta, por quedar reducido el patrimonio a «una
cantidad inferior a la tercera parte del capital social», la sociedad, cual-
quiera que sea el desequilibrio patrimonial, podrd tomar las medidas
explicita o implicitamente reconocidas en nuestro ordenamiento para
superar o reducir suficientemente ese desequilibrio en salvaguarda de los
intereses de la sociedad y sus acreedores, v evitar los efectos propios de
la disolucién (4).

3. Cabe pensar en una primera posibilidad consistente en la reduc-
cién del capital a cero, con el simultdneo aumento, para evitar que la
operacién desemboque practicamente en la disciplina de la disolucién.
Se trata de una de esas operaciones financieras complejas a las que se
suele recurrir en algunas ocasiones en que. no obstante la pérdida del
capital, la sociedad manifiesta posibilidades de recuperacién que acon-

funcionamiento (GARRIGUES: Tratado de Derecho Mercantil, tomo 3, vol. I, Ma-
drid, 1949, pégs. 1204 y ss.; LANGLE: Manual de Derecho Mercantil Espariol, vo-
lumen I, Barcelona, 1950, péags. 691 y 695).

(3) Se trata de una regla caracteristica de nuestro ordenamiento. Formulada
ya en el articulo 329 del Cédigo de SAinz DE ANDINO pasa, por su influjo, al ac-
tual, sin que se encuentren vestigios de ella en otros textos de la época, excepto
el Cédigo de Comercio italiano, «quizd inspirado en el nuestro del 29» (GIRON
TeNA: Derecho de Sociedades, tomo 1: Parte General. Sociedades colectivas y
comanditarias, Madrid, 1976, pag. 625).

(4) Véase PErRez DE 1A CRUz: La reduccién del capital, cit., pags. 235 y ss.
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sejan la conservacién de la empresa (5). En la doctrina sobre el tema
—esencialmente en la italiana, que le ha dedicado particular atencién—
se han manifestado, no obstante, ciertas reservas acerca de la admisi-
bilidad de esta operacién de reduccién-aumento. Dos son los argumentos
de mayor relieve que se han ensayado en contra de su reconocimiento:
de un lado, se estima que, acordada la reduccién, no cabe ya decidir el
aumento, por la imposibilidad de reunir el quorum preciso para la
elevacién, en razén a que el capital es nulo y no es posible pensar,
por tanto, en una suma de valores efectivos; y de otro lado, se consi-
dera que en una sociedad anénima la pérdida completa del capital hace
imposible la consecucién del objeto social, causa por si sola de disolu-
ci6én, que al operar autométicamente da nacimiento al derecho a la cuota
de liquidacién en favor de los socios, antes de que la sociedad pueda
llegar a decidir la reduccién y el aumento (6).

Esta argumentacién pone, ciertamente, de relieve la existencia de
obstdculos formales nada despreciables, que, de uno u otro modo, inciden
sobre la configuracién misma de la sociedad como técnica de organiza-
cién. Nos parece, sin embargo, que las razones aducidas en contra de
la operacién de reduccién-aumento no son insalvables, y que no seria
acertado, en aras de un excesivo formalismo, sacrificar la practica de
una operacién que puede facilitar la recuperacién de la empresa, mejo-
rando la posicién de los acreedores, sin lesionar los derechos de los
socios. En relacién con el quorum necesario para que la punta pueda
acordar vélidamente el aumento de capital ha de advertirse, en efecto,
que, en definitiva, se trata del mismo quorum que la ley exige para que
se pueda adoptar el acuerdo de reduccién y, eventualmente, el de diso-
lucién; y siendo esto asi, es decir, si se considera que la junta esti
vélidamente constituida para tomar estos acuerdos, hemos de estimar
que lo estd también para acordar el aumento de capital; en otro caso,
habria que legar a la conclusién de que la reduccién del capital a cero
cerraria el paso a cualquier otro acuerdo posterior, con la consecuencia

(5) La explicacién de esta aparente paradoja estriba en el hecho de que los
valores relevantes, a fin de constatar la pérdida del capital, son precisamente los
que figuran en el balance, el cual ha de redactarse con criterios de prudencia que
conducirdn normalmente a que algunos elementos estén incluidos por debajo de
su valor real. Si a ello se afiade que existen otros elementos de dificil o imposible
reflejo contable, se comprende sin méas que puede existit pérdida completa del
capital, sin que la sociedad carezca completamente de activo neto (véase, por to-
dos, FERRI: La societd, Turin, 1971, pag. 657).

(6) En relacién a este dltimo extremo, FERRI, ob. y lug. cit. Para la evolu-
cién general del tema en Italia con referencia a la jurisprudencia (en general,
favorable) v a los argumentos de la doctrina, cfr. BONELLI-BOUNOCORE: Casi e
materiali di diritto commerciale. 1. Societd per azioni, Mil4n, 1976, pigs. 1390 y
siguientes.
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necesaria de que la sociedad quedaria privada de su érgano princi-
pal (7). De otro lado, el argumento de ia imposibilidad de proseguir
la consecucién del objeto social tampoco parece insuperable, porque en
nuestro ordenamiento, como es sabido, tanto la conclusién de la empresa
que constituye el objeto de la sociedad como la imposibilidad manifiesta
de realizar el fin social (ndm. 2 del art. 150 de la ley) no son causas que
provoquen ipso iure la disolucién; y no es aventurado, por tanto, enten-
der que la recuperaci6n, siquiera sea parcial, de la sociedad serd suficien-
te para mantener su funcionamiento (8).

En todo caso, no estard de mas recordar que la posibilidad de reducir
el capital, acordando simultdneamente un aumento, era ya conocida y
practicada entre nosotros antes de la promulgacién de la Ley de Socie-
dades Anénimas. En opinién de la doctrina, ambos acuerdos podrian
adoptarse en una misma reunién de la junta extraordinaria (art. 168 del
Cédigo de Comercio), en momentos cronolégicamente sucesivos, pero li-
gados entre si; de este modo, uno y otro acuerdo se integran realmente
en una operacién tnica, y sus efectos juridicos se producen, por tanto,
en forma coetdnea y sin solucién de continuidad (9). A diferencia de lo
que sucede en otros ordenamientos, como el alemén o el suizo, que regu-
lan la operacién de reduccién-aumento como una operacién conjunta, la
ley espafiola vigente no hace ninguna referencia expresa a la misma. Nada
se encuentra, sin embargo, en nuestro ordenamiento, que se oponga a
esa doble alteracién del capital social. Lo que sucederdi—como pone de
relieve la doctrina—es que, en defecto de una regulacién expresa de
este procedimiento, como una operacién conjunta, la realizacién de tal
operacién habrd de ajustarse a los requisitos y formalidades pre-
vistos en la Ley de Sociedades Anénimas para la reduccién y el aumento
del capital (10). Con posterioridad a la publicacién de la ley, el Tribunal
Supremo ha tenido ocasién de contemplar un supuesto de esta naturaleza,
en el que la reduccidén a cero constituia el primer paso para una transmi-
sién en bloque del patrimonio de la sociedad a los acreedores ordinarios,

(7) Véanse mds adelante otras consideraciones sobre quorum en relacién con
la reduccién y el aumento.

(8) Véase ANfBAL SANCHEZ: El derecho de suscripcion preferente del accio-
nista, Madrid, 1973, pag. 108, nota 77. Conviene sefialar también que la falta de
recuperacién no desemboca por si misma en la disolucién porque, segiin ha de-
clarado nuestro Tribunal Supremo (Sentencia de 28 de mayo de 1973), el articu-
lo 152 exige para los supuestos de disolucién comprendidos en el nimero 2.° del
articulo 150 el acuerdo de la Junta adoptado por las mayorias ordinarias, «requi-
sito indispensable a tenor del articulo 84» (cfr. CARRERA GIRALT: Lg Ley de So-
ciedades Anénimas y su interpretacién por el Tribunal Supremo, Barcelona, 1976,
pagina 570).

(9) LANGLE, ob. cit., pag. 526.

(10) Véase PEREz pE LA CRuUZ, ob. cil., pags. 60 y ss., y las referencias que
alli se hacen.
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pero sin respetar el derecho a la cualidad de socio de los que, siendo efec-
tivamente miembros de la sociedad, no resultaban, sin embargo, acreedo-
res de la misma (sentencia de 16 de mayo de 1967). La sentencia no lle-
g6 a entrar en el fondo del asunto, limitdndose a rechazar el recurso en
razén a la falta de claridad en la convocatoria de la junta general. No es
menos cierto, sin embargo, que de los considerandos de la referida sen-
tencia no se deduce en absoluto que la opinién del Tribunal Supremo sea
contraria a la viabilidad de la operacién, cuando ésta no lesione los inte-
reses y derechos individuales de los socios (11).

Es justamente este tema, es decir, el de la proteccién de los socios,
el que plantea més serias dificultades précticas para la realizacién de la
operacién. Todas ellas derivan de la circunstancia de que, reducido el
capital a cero, las acciones no representan ninguna fraccién de dicho ca-
pital y, a estos efectos, sélo permanecen vivas como titulos que incorpo-
ran el derecho de suscripcidén para concurrir al aumento contemporinea-
mente acordado. Resulta entonces que los accionistas que no quieran o
no puedan ejercitar el derecho de suscripcién de las nuevas acciones es-
tdn condenados a perder la cualidad de socio; y es ésta una conclusién
que no parece facil de conciliar con el derecho del accionista a ser y per-
manecer como tal sin verse obligado a realizar nuevas aportaciones. De
ahi el singular recelo con que viene siendo contemplada la operacién por
un amplio sector de la doctrina extranjera; y de ahi también la posicién
de nuestros autores al estimar que tal operacién sblo sera licita o viable
en aquellos supuestos en que haya sido decidida por unanimidad (12).

II

Esta dificultad se superard, sin embargo, si la reduccién se hace a
una cifra minima superior a cero. De este modo se consigue, en efecto,
mantener en su calidad de socios a todos los accionistas, aun cuando no
ejerciten €l derecho de suscripcién preferente en el sucesivo aumento
del capital. De otro lado, esta operacién de aumento podrd hacerse en
la cuantia mds limitada posible para que—como pide el art. 150, 3, de
la Ley de Sociedades Anénimas—el patrimonio alcance una cifra igual
o superior a la tercera parte del capital social. La doble operacién de re-
duccién-aumento ofrece asi las siguientes ventajas: es viable sin necesi-
dad de un acuerdo unénime, evita el perjuicio que se causa a aquellos ac-
cionistas que no estén dispuestos a efectuar las prestaciones complemen-

(11) La referencia de la sentencia se toma de PEREZ DE LA CRuz, 0b. cit., pa-
gina 237. . )

(12) ANiBAL SANCHEZ: EI derecho de suscripcidn, cit., pags. 109-110; PEREz
pE LA CRuz, ob. cit., pag. 239.
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tarias que requeriria una reintegracién del capital en sentido estricto, y
supera la causa de disolucién por consecuencia de pérdidas mediante un
ingreso de nuevos elementos patrimoniales inferior al que seria necesario
en caso de acudir exclusivamente a la via del aumento de capital (13).

4. La primera fase de esa alternativa practica se concreta, pues, en
el recurso a la reduccién ordinaria por pérdidas contemplada en el ar-
ticulo 99 de la Ley de Sociedades Andnimas. El inciso final de este pre-
cepto declara que la reduccién «tendra cardcter obligatorio para la socie-
dad cuando las pérdidas hayan disminuido su haber por debajo de las
dos terceras partes de la cifra del capital social y hubiese transcurrido
un ejercicio social sin haberse recuperado el patrimonio». Este es nues-
tro supuesto, y ante ¢l la primera cuestién que preocupa es la de saber
si esa reduccién puede acordarse con el quorum ordinario del articulo 51,
o si. por el contrario, serd necesario aquel otro refozado que contempla
el aticulo 58 de la Ley de Sociedades Anénimas (14).

A) La mayor parte de la doctrina no se ha planteado esta cuestidn,
dando por supuesto que, como en los demds casos de reduccibén, tam-
bién en éste el acuerdo—como sefiala el articulo 97-—debera ser adoptado
con los requisitos del articulo 84 y, por ende, con la «concurrencia de
socios y de capital previstos en el articulo 58» (15). Entre los autores

(13) Véanse, infra, otros problemas que puede originar el aumento y la rein-
tegracién.

(14) El problema tiene importancia a la hora de juzgar la viabilidad prictica
de la operacién, pues a causa del valor que seglin vimos podia alcanzar el activo
neto, no obstante la pérdida total del capital, se ha sefialado con acierto que «los
viejos accionistas de estas sociedades aceptarian dificilmente una reduccién del
capital que les privaria definitivamente de todo o parte de sus derechos sobre
dichas plusvalias, en beneficio de quienes entre ellos o terceros suscribieran, sin
duda a la par, las acciones nuevas representativas del aumento de capital» (cfr.
Bosvieux, P.: De la reduction de la valeur de lactif net au-dessous d’un montant
correspondant au quart du capital social, Jour. des sociétés, 1974, pag. 157, no-
ta 1). El mayor interés de este trabajo para nosotros radica en el hecho de mos-
trar que el legislador francés ha tenido que atenuar las soluciones previstas en el
viejo articulo 241 para los supuestos en que las pérdidas excedan del capital (in-
cluso, pues, en hipétesis en que el activo neto es negativo) para evitar la desapari-
ci6én definitiva de sociedades que podrian disponer todavia de un efectivo poten-
cial econdémico (ob. cit., pdg. 150). De otro lado—y salvadas las irremediables
diferencias que derivan de los textos positivos—, el estudio trata de puntualizar
las diversas alternativas que la reforma de 6 de enero de 1969 no coordiné debida-
mente y que en apariencia conducirian—como en nuestro caso—a una incompa-
tibilidad entre las exigencias de enjugar la totalidad de las pérdidas y el mecanismo
ordinario de la reduccién que nunca llega a apurarla plenamente (véase todo el
epigrafe B, sobre continuacién de la sociedad, pags. 145 y ss., y conclusiones en
péginas 160 a 162).

(15) Véase GARRIGUES en GARRIGUES-URrfA: Comentario a la Ley de Socieda-
des Andnimas, 11, Madrid, 1976, pdg. 346; RuBlo: Curso de sociedades andénimas,
Madrid, 1974, pag. 490.
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que han prestado una atencién mds especifica al tema, las opiniones es-
tdn, sin embargo, divididas.

En sentido favorable a la exigencia del quorum del articulo 58 se han
pronunciado ciertamente mas de un autor. Se alega, en primer lugar,
que ¢l articulo 99 de la Ley de Sociedades Andénimas, que regula la re-
duccién por pérdidas, viene a nuestro Derecho con la clara influencia del
articulo 2.446 del Cddigo Civil italiano, pero sin el desarrollo técnico que
tiene en aquel ordenamiento; y se estima, en consecuencia, que frente
al sistema italiano, en el que expresamente se declara que la reduccién
por pérdidas la acuerda la junta general que aprueba el balance, sin nin-
gin requisito de quorum especial, en nuestro ordenamiento falta esa pre-
visidn, y, en consecuencia, ha de considerarse necesario el quorum refor-
zado del articulo 58 para poder tomar el acuerdo (16). De otro lado, se
sefiala que la aplicacién de la norma general a este supuesto encuentra
su base no sélo en la regla hermenéutica ubi lex non distinguit..., sino
también en la circunstancia de que la junta no s6lo habréd de acordar la
reduccibén, sino que ha de establecer asimismo el procedimiento para
llevarla a cabo, «y nada autoriza a pensar que una junta con quorum
de asistencia diverso de los previstos en el articulo 58 de la Ley de So-
ciedades Anénimas pueda realizar esa determinacién». Ha de advertirse,
no obstante, que esta doctrina no deja de mostrar cierta vacilacién al
valorar los argumentos de la tesis contraria, invocando especialmente la
posible aplicacién analégica del Decreto-ley de 5 de febrero de 1954, que
solventd, con una tercera convocatoria, sin requisitos de quorum, una
situacidén similar a la presente; es decir, una situacién en la que el le-
gislador imponia también con carécter obligatorio la adopcién de un acuer-
do: el de adaptacién de estatutos a las normas de caracter imperativo de
la nueva Ley de Sociedades Anénimas (17).

B) Esta interpretacién doctrinal, tal vez excesivamente condiciona-
da por la letra de la ley, puede conducir a una solucién contraria al pro-
pio sentido de la reduccién por pérdidas, y debe ser, a nuestro juicio,
objeto de revisién. Comencemos por sefialar que la ley distingue el régi-
men de la reduccién por pérdidas de aquel otro establecido para la reduc-
cién voluntaria. La diferencia consiste en dos notas de singular valor,
ambas recogidas en el mencionado articulo 99: se advierte, de un lado,
que frente a lo que sucede en la reduccién voluntaria, la reduccién por
pérdidas lleva consigo la supresién de las garantias reconocidas en favor
de los acreedores; y de otro lado, que cuando esas pérdidas exceden del
porcentaje anteriormente referido, «la reduccién del capital tendrd ca-

(16) GIRON TENA: Derecho de sociedades andnimas, Valladolid, 1952, pag. 568.
(17) PErez pE LA CRUZ: La reduccidn del capitdl, cit., pags. 227 y ss.
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rdcter obligatorio para la sociedad». En este caso, la ley proclama de
modo categérico una obligacion de reduccién del capital totalmente ale-
jada de la mera facultad que sirve de apoyo a la llamada reduccién volun-
taria; y determina, con la misma claridad, el sujeto pasivo de esa obli-
gacién que no es otro que la propia sociedad.

a) Esta alteracién del significado y naturaleza usual de los acuerdos
sociales es decisiva para la recta comprensién del tema que examinamos.
La calificacién como genuinas declaraciones de voluntad que merecen los
acuerdos sociales en la mayoria de los casos no deja dudas sobre su sig-
nificacién en las hipétesis de reduccién voluntaria, pero choca abierta-
mente con la idea de una reduccién obligatoria, en la que el papel de la
junta queda limitado a constatar la pérdida y su cuantia, de tal suerte que,
una vez acreditada, la reduccidn se acttia ministerio legis y no ope socialis
voluniatis. Diriamos, en otros términos, que en nuestro caso el acuerdo
se presenta como una simple declaracion de ciencia que agota sus efec-
tos en la apreciacién de la pérdida, pero no decide en realidad la reduc-
cién, pues no parece muy correcto hablar de decisién cuando la reduccién
constituye para la sociedad un acto debido; en este sentido, los mismos
defensores de la opinién contraria se ven obligados a reconocer que si
la sociedad no declara la necesidad de la reduccibn, el acuerdo resulta-
ria impugnable como contrario a la ley (18).

Pero de poco serviria proclamar esa posibilidad de impugnacién y el
deber de los administradores de convocar la junta si la sociedad quedase
exonerada de cumplir con su deber cuando no alcance el quorum estable-
cido en el articulo 58. En ese caso desapareceria, en efecto, la idea de un
vinculum iuris, el acto debido se transformaria en acto potestativo, y la
norma del articulo 99, carente de eficacia y capacidad de reacci6n, de-
jarfa de ser una norma imperativa en sentido estricto para convertirse
en una simple norma dispositiva—o, si se prefiere, minus quam perfecta—
susceptible de no ser atendida. Esta conclusién no responderia ni a la
letra ni al espiritu de la ley; y si no queremos llegar a una violacién de

(18) GARRIGUES, 0b. cit., pdg. 350. En relacién a la significacién normal de los
acuerdos, UrfA: Comentario..., cit., 1, padg. 577; y admitiendo expresamente que
pueden incluir simples declaraciones de ciencia o de verdad, GIR6N TENA: Derecho
de sociedades. Parte general, cit., pdg. 312. Interesa advertir que en la misma doc-
trina italiana se ha manifestado recientemente que a pesar de no suponer el acuer-
do una declaracién de voluntad debe exigirse el quorum de la asamblea extraordi-
naria; y como se teme que ello pueda transformar el mandato legal en letra muerta,
se sefiala que si la Junta no acuerda la obligada reduccién habrd de pronunciarla
el Tribunal, segin prescribe la propia Ley (FENGHI: La riduzione del capitale, Mi-
14n, 1974, péags. 75-76). Sin embargo, tal solucién es rechazada entre nosotros, in-
cluso por quienes defienden la exigencia de quorum reforzado (cfr. GIRON: Dere-
cho de sociedades anonimas, cit., pag. 534).

2
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la misma, habrd que entender que la junta queda vilidamente constituida
cuando se respeten simplemente los minimos de asistencia establecidos
en el articulo 51. La solucién ha de ser l6gicamente similar a la que con-
sagré el legislador con caricter transitorio para resolver el tema de la
adaptacién de estatutos. Lo que sucede es que mientras en este caso la
intervencién legislativa era de esperar, y se produjo, en el nuestro no
puede contarse con ella, pues el problema que examinamos no afecta
a todas las sociedades andnimas, como sucedia en matetia de adaptacién,
sino que se proyecta tan sélo sobre algunos casos singulares. En conse-
cuencia, la solucién ha de encontrarse por la via estrictamente interpre-
tativa.

b) La interpretacién del articulo 99 aconseja tener en cuenta tam-
bién sus precedentes histéricos-comparativos. Ya hemos tenido ocasién de
apuntar que nuestro legislador se inspir6 en el articulo 2.446 del Cédigo
Civil italiano, pero sin declarar expresamente, a diferencia de lo que
establece ese precepto, la posibilidad de que la junta decida la reduccién
sin sometimiento a especiales exigencias de quorum al aprobar el segundo
balance deficitario. Es esta omisién la que explica que un sector de nues-
tra doctrina haya estimado que el régimen del supuesto es idéntico al ge-
neral, sin otra particularidad que la supresién de las garantias reconoci-
das en otros casos a los acreedores. De este modo, la interpretacién se
aleja de su precedente natural para aproximarse en mayor grado a los
criterios que definen la institucién alemana conocida con el nombre de
«reduccién de capital simplificada» (vereinfachte kapitalherabsetzung).
No ha de sorprender por ello que esta expresién haya sido utilizada, en re-
lacién a la hipétesis que nos ocupa, por quienes han defendido mds clara-
mente entre nosotros la idea ya aludida de que la tnica alteracién que
cabe apreciar en el régimen de la reduccién por pérdidas es la supresién
de las garantias de los acreedores (19); y en consonancia con esta intet-
pretacién que se propone para el articulo 99 de nuestra ley, se estima
incluso que antes de proceder a la reduccién habré de operarse una apli-
cacién efectiva de las reservas a la cobertura de las pérdidas (20).

Esta conclusién no parece, sin embargo, correcta. La institucién ale-
mana de la reducci6n simplificada sirve, en efecto, para equilibrar dismi-
nuciones de activo, para cubrir otras pérdidas o para la aplicacién de su-
mas a la reserva legal; pero no presupone como tal, y ésta es la primera
diferencia importante con nuestro articulo 99, la previa existencia de

(19) GIRON: Derecho de sociedades andnimas, cit., pags. 532 y ss.
(20) Autor y obra dltimamente citados, pég. 533; en contra, PEREZ DE LA
Cruz, ob. cit., pag. 28.
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un balance deficitario (21). Se explica entonces que el legislador haya ar-
bitrado la reduccién simplificada como un expediente de utilizacién facul-
tativa y naturaleza voluntaria, manifestandolo asi expresamente al signifi-
car que la sociedad podra llevarla a cabo con sometimiento al quorum
reforzado (pdrrafo 229 de la Ley de Acciones de 1965, que remite a las
mayorias reforzadas del 222), porque en ese caso, a diferencia de lo que
sucede entre nosotros con el caso contemplado en el parrafo final del
articulo 99, la reduccién no tiene cardcter obligatorio (22).

Poco importa a estos efectos que nuestra reduccién obligatoria por
pérdidas coincida con la figura alemana de la reduccién simplificada en
la supresién de las garantias de los acreedores. Este aspecto de la cues-
tién sélo mira a la esfera externa, es decir, a las consecuencias del acuer-
do respecto de terceros, pero no tiene ninguna trascendencia en el dmbito
interno, en el que, por el contrario, las diferencias apuntadas (existencia
de un balance deficitario y caricter obligatorio de la reduccién) resultan
decisivas para entender por qué la peculiaridad de la situacién exonera
de los requisitos de quorum a fin de garantizar en todo momento el cum-
plimiento del mandato legal; asi lo entiende también nuestra doctrina
maés reciente, que, volviendo al cauce interpretativo que suministra el pre-
cedente italiano, sostiene de modo categérico que lo obligado seria que
la junta ordinaria que por segunda vez aprueba el balance con pérdidas
superiores a las dos terceras partes del capital, se pronuncie y resuelva
acerca de su reduccién (23).

¢) Esta conclusién se robustece considerablemente si se contempla
el articulo 99 a la luz de una interpretacién sistemética. En este sentido
no se puede ignorar, en efecto, la relacién que existe entre el articulo 99,
sobre reduccién de capital «cuando las pérdidas hayan disminuido su
haber por debajo de las dos terceras partes de la cifra del capital social,
y hubiere transcurrido un ejercicio social sin haberse recuperado el pa-
timonio», y el niimero 3 del articulo 150, que contempla el supuesto de
disolucién «por consecuencia de pérdidas que dejen reducido el patri-
monio a una cantidad inferior a la tercera parte del capital social, a no
ser que éste se reintegre o se reduzca» (24).

El engarce sistemdtico de ambas normas proporciona, en efecto, al-

(21) WURDINGER: Aktien-und Konzernrecht, Karlsruhe, 1973, pég. 192.

(22) La argumentacién que intenta refutarse se refiere l6gicamente a la Ley
alemana de 1937, no a la de 1965 a que nosotros aludimos; pero la reduccién de
capital simplificada no se planteaba de manera distinta a la actual en la Ley dero-
gada de 1937 (cfr. WEIPERT-SHILLING: Aktiengesetz Grosskommentar, Berlin, 1965,
sub. 182 y ss., pags. 164 y ss.).

(23) VELAsco ALONsO: La Ley de Sociedades Andnimas. Anotaciones y con-
cordancias, Madrid, 1976, pag. 463.

(24) Véase VELASCO ALONSO, ob. cit., pag. 462.



248 ESTUDIOS

gunas enseflanzas importantes. La relacion entre ambos preceptos se pro-
duce, independientemente de otras consideraciones, porque el supuesto
de reduccion por pérdidas del articulo 99 es un supuesto de reduccién
obligatoria, y la causa de disolucién del niimero 3 del articulo 150 no es
una causa automatica, pero si legal y necesaria de disolucién, a menos
que €l capital sea reintegrado o reducido. Pues bien: en este dltimo caso,
indudablemente mas grave que el de la reduccién por pérdidas, y en el
que la junta no tiene tampoco otra misién que la de constatar la situacién
patrimonial y sacar las consecuencias oportunas, es claro, porque con
esa claridad Io dice el parrafo 2.° del articulo 152 de la ley, que el acuer-
do de la junta general serd «adoptado por las mayorias ordinarias», esto
es, como se ha venido entendiendo al comentar la ley, con el quorum de
asistencia establecido en el articulo 51 (25). Y si esto es asi, lo correcto

(25) Uria en GARRIGUES-URIA: Comentario..., cit., 11, pag. 824. Aunque la ex-
presién «adoptado por las mayorfas ordinarias puede inducir a pensar que el ar-
ticulo 152 se refiere a las mayorias en la votacién y no al quorum para la vélida
constitucién de la Junta, no es dudoso que la expresién debe ser entendida en este
dltimo sentido. Como se ha sefialado con razén, comentando el articulo 152: «En
cuanto a los requisitos para la valida constitucién de la Junta basta con que se
retina el quorum previsto por el articulo 51 de la Ley, segiin se trate de primera
o segunda convocatoria. Esto es lo que quiere decir el articulo 152 cuando habla
de acuerdo ‘‘adoptado con las mayorias ordinarias”. En rigor, ninguna disposicién
legal exige mayorias reforzadas para la adopcién de ninguna clase de acuerdos.
Sélo se exige un quorum reforzado de asistencia si la Junta va a tratar alguno de
los asuntos especificados en el articulo 58» (CAMARA: Estudios..., cit., I, 2°, pégi-
na 546). El autor agrega que «la expresién legal, literalmente entendida, sélo tiene
aplicacién en ¢l caso de que los estatutos, para la adopcién de determinados acuer-
dos, exijan una mayoria superior a la mayoria de los votos emitidos legitimamente
en la Junta», pero nos parece que en atencién al contexto general de la Ley no es
pensable que el legislador se haya querido referir a las mayorias de votacién pre-
vistas en los estatutos. Adviértase que el péarrafo 2.° del articulo 152, que estamos
considerando, alude a la disolucién por alguna de «las causas previstas en los nui-
meros 2, 3 y 6 del articulo 150», justamente a aquellas causas de disolucién en las
que, dejando a un lado el «cumplimiento del término» que opera «de pleno dere-
cho» (art. 150, 1, y parrafo 1.° del art. 152), la Junta puede acordar la disolucién
sin necesidad del quorum de asistencia del articulo 58, que es exigido para las
causas previstas en los nimeros 4 (fusién o absorcién de la sociedad) y 5 (simple
acuerdo de la Junta general) del referido articulo 152. Si se entendiera que la
expresién «adoptado por las mayorias ordinarias» del parrafo 2.° del articulo 152
se refiere a las mayorias de votacién, quedaria sin resolver el tema del quorum de
asistencia en las Juntas que acuerden la disolucién por alguna de las causas previs-
tas en los niimeros 2, 3 y 6 del articulo 150; de otro lado, si se considerara apli-
cable el quorum del articulo 58, se vaciaria, en cierto modo, de sentido el juego de
estas causas, porque, en definitiva, todas ellas se reconducirfan al simple «acuer-
do de la Junta general», tal como se configura como causa de disolucién en el
ntmero 5 del articulo 150; y finalmente no se acertaria tampoco a comprender
bien por qué en los supuestos de los nimeros 2, 3 y 6 del articulo 150 jugarian
las mayorias de votacién ordinarias, en tanto que para las causas previstas en los
ndmeros 4 y 5 nada se habria dispuesto sobre esta cuestién. Por todo ello, parece
correcto estimar que la expresién «adoptado por las mayorias ordinarias» del articu-
lo 152 va referida al guorum de asistencia establecido en el articulo 51. Otra cosa
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es estimar que ese mismo quorum sera suficiente cuando se trate de una
reduccién obligatoria por pérdidas.

La interpretacién contraria conduciria al absurdo de que, en caso de
disolucién, particularmente grave porque implica la desaparicién poste-
rior de la sociedad, s6lo se requiere el quorum ordinario, en tanto que
en el supuesto de reduccién obligatoria por pérdidas, en todo caso menos
grave, serd necesario el quorum reforzado del articulo 58. Por todo ello,
no puede sorprender que nuestra doctrina mas reciente, persuadida del
contrasentido a que puede conducir la solucidn contraria, mantenga, ciet-
tamente, la necesidad de la junta para pronunciarse sobre la reduccidn,
pero significando, por analogia a lo que la propia ley dispone para el
supuesto de disolucidén por pérdidas, que en este caso «no debe ser ne-
cesario el quorum del articulo 58, y el acuerdo podrd ser adoptado con
las mayorfas ordinarias» (26).

d) Las consideraciones expuestas permiten estimar que tanto el ca-
récter obligatorio de la reduccién por pérdidas como la interpretacién sis-
temdtica del articulo 99 de la ley conducen, a nuestro juicio, a la con-
clusién de que el acuerdo de reduccién por pérdidas, cuando éstas sean
superiores a las dos terceras parte del capital y transcurra un ejercicio
social sin haberse recuperado el patrimonio, puede ser adoptado en junta
constituida con el quorum ordinario del articulo 51. Esta interpretacién
no ha de quedar enervada por la circunstancia de que la junta que pro-
nuncie la reduccién haya de determinar asimismo el procedimiento para
llevarla a cabo. El tema del procedimiento, ciertamente, lleva implicita
una cuestién de garantias, pero éstas no tienen nada que ver con el régi-
men de mayorias, sino con el régimen correspondiente a la proteccién de
los derechos individuales de los socios; si éstos no se respetan, bien por-
que se conculca la paridad de tratamiento entre los accionistas, bien porque
se lesiona el derecho de los socios a permanecer como tales, el acuerdo

es que aquella causa de disolucién por pérdidas, causa legal y necesaria, se trate
de paralizar acudiendo al expediente de la reduccién del capital en los términos
que permite el niimero 3 del articulo 150, porque en ese caso estaremos, en defini-
tiva, ante una reduccién voluntaria, y, en consecuencia, el acuerdo de reduccién
sélo podri ser adoptado vilidamente en Junta constituida con el quorum previsto
en el artfculo 58 de la Ley (véase en este sentido CAMARA, 0b. cit., pégs. 547 vy si-
guientes).

(26) CAMARA: Estudios de Derecho Mercantil, 11, Madrid, 1977, pdg. 183. No
faltan ordenamientos que exigen que este acuerdo de reduccién lo adopte la Junta
extraordinaria, pero también es esa Junta la competente para ocuparse de la diso-
lucién por pérdidas (véase, por ejemplo, en Derecho francés HEMARD, TERRE y Ma-
BILAT: Sociétés commerciales, 11, Paris, 1974, pags. 562-63 y 911, respectivamente).
De cualquier modo, y aunque sea en sentido distinto, la unidad de criterio para el
tratamiento de ambos casos se mantiene.
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serd nulo o impugnable, por mds que se haya adoptado con las mayorias
reforzadas (27).

5. Aclarada esta cuestién, hemos de reparar ahora en el hecho de
que el recurso a la reduccién de capital, en la forma que acaba de apun-
tarse, no es bastante por si solo para solventar el tema que nos ocupa.
La simple reduccién es, quizd, la solucién mds aconsejable cuando la
pérdida deja reducido el patrimonio a una cantidad inferior a la tercera
parte del capital social, sin llegar a su pérdida entera o total. Decimos que
puede ser el procedimiento méds oportuno, porque, de una parte, el acuer-
do de reduccién no plantea mayores dificultades, si se acepta la interpre-
tacién que proponemos para integrar su disciplina legal (arts. 97 y 99 de
la Ley de Sociedades Anénimas), y de otra, porque, en definitiva, pet-
mite superar la situacién de disolucién sin que los socios tengan que
realizar nuevos desembolsos. Pero cuando se trata de un supuesto de
pérdida entera del capital, 1a reduccién por si sola nada resuelve, porque
cualquiera que sea la cuantia de esta reduccién, siempre resultard que el
patrimonio no llega a alcanzar la tercera parte de dicho capital. Si nos
situamos en el caso, no del todo insélito en la practica, de que las pérdi-
das resultan superiores al capital social y las reservas, es obvio, en efecto,
que no podremos salir de la situacién de disolucién reduciendo simple-
mente la cifra del capital social. Para salir de ella y restablecer el equili-
brio patrimonial, al menos al nivel que exige el nimero 3 del articulo 150
de la Ley de Sociedades Andénimas, siempre serd necesario el incremento
del patrimonio de la sociedad. En estos supuestos, la reduccién tendrd,
pues, que ir acompafiada de una medida complementaria de reintegra-
cién o aumento de capital en los términos que consideramos a continua-
cién:

A) El segundo de los cauces que nos ofrece el nimero 3 del articu-
lo 150 es el de la reintegracién del capital social, reintegracién que al su-
perponerse a una reduccién previa constituiria la segunda fase de esa
compleja operacién a que venimos aludiendo. Pero, {qué quiere significar
la ley cuando habla de «reintegracién» del capital social? La doctrina
sefiala con acierto que «reintegrar supone tanto como restablecer la inte-
gridad del patrimonio social», y esto es algo que s6lo puede conseguirse

(27) A este nivel opera la doctrina general sobre el tema, en el sentido de que
la competencia de la Junta general ha de detenerse ante los derechos individuales
de los accionistas, derechos que no pueden ser violados por ningin acuerdo mayo-
ritario por muy reforzado que sea el quorum de asistencia a la Junta (cfr. Uria
en GARRIGUES-URfA: Comentario..., 1, cit., p4gs. 573 y ss. Més particularmente, en
relacién al principio de paridad de tratamiento, GIR6N TENA: Derecho de socie-
dades. Parte general, cit., pags. 294-295; y por lo que toca al derecho a no ser
privado de la condicién de socio, véanse autores citados en nota 12).
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incorporando nuevos elementos patrimoniales al activo de la sociedad sin
gravar paralelamente su pasivo. El reintegro «podrd venir incluso por
donacién, herencia o cualquier otro titulo, pero normalmente habri de
correr a cargo de los propios accionistas» (28). Es esta hip6tesis normal
u ordinaria de reintegracién por los socios la que aqui hemos de consi-
derar. La reflexién sobre el interés que puede ofrecer para superar la
causa de disolucién de la sociedad plantea dos cuestiones en las que es
necesario repatrar:

a) La primera de ellas se refiere al hecho de que si—como sucederd
en la mayoria de los casos—los estatutos no prevén la obligacién del ac-
cionista de proceder a ese reintegro del capital, la junta general no podra
imponer por mayoria (ni aun con los requisitos del articulo 58 de la Ley
de Sociedades Anénimas) la obligacién de reintegrar a aquellos accionis-
tas que se nieguen a ello, pues—como es sabido—el péarrafo primero del
articulo 85 de la misma ley es claro en el sentido de que no se pueden
imponer nuevas obligaciones a los accionistas «sin la aquiescencia de los
interesados» (29).

b) No nos parece, sin embargo, que exista reparo formal alguno
para que ese reintegro del capital social hasta los niveles exigidos por
el articulo 150, 3, para evitar la disolucién de la sociedad (elevacién del
patrimonio social hasta una cantidad al menos igual a la tercera parte
del capital) pueda ser efectuado por los socios que estdn interesados en
mantener viva la sociedad impidiendo su disolucién; si estos socios cuen-
tan con la mayorfa de la sociedad podrdn, a nuestro juicio, tomar un
acuerdo de reintegracién del capital en los términos indicados, porque,
en este caso, los accionistas que se nieguen a participar en la reintegra-
cién no estardn sometidos a «nuevas obligaciones». Cabe poner en duda
si esa reintegracién podria llevarse a cabo por accionistas que no conta-

(28) Uria en GARRIGUES-URfA: Comentario..., 11, cit., pags. 808-809.

(29) Autor, ob. y lug. dltimamente citados, y alli otras referencias a las que
puede afiadirse VELASCO ALoNso (La Ley de Sociedades Andnimas, cit., pig. 658)
y ANfBAL SANCHEZ, significando este tltimo la vinculacién existente entre el refe-
rido articulo 85 y el principio general de limitacién de responsabilidad, caracteris-
tico de la sociedad andénima (El derecho de suscripcion preferente, cit., péags. 114-
115). Como se indica en el texto, la obligacién del accionista de proceder a la
reintegracién del capital puede ser establecida, sin embargo, en los estatutos por
la via de las prestaciones accesorias eventuales, que en este caso vendrian a cumplir
la funcién de una «reaportacién» del socio a la sociedad con una significacién si-
milar a la de las «aportaciones suplementarias» del Derecho alemdn. (Sobre el
tema de las prestaciones accesorias en la sociedad anénima, con especial referencia
al interés que ofrece el parrafo primero del articulo 85 de la Ley de Sociedades
Andnimas para su reconocimiento en nuestro Derecho, véase ANGEL Rojo: «Géne-
sis y evolucién de las prestaciones accesorias», R. D. M., 1977, nim. 145, pigi-
nas 301 y ss.) :
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ran con la mayoria, e incluso sin necesidad de junta; pero si constituyen
mayoria y toman el acuerdo en reunién de la junta general celebrada al
efecto, nada parece oponerse a la voluntad social de evitar la disolucién
mediante el reintegro del capital efectuado por los accionistas que pres-
ten su aquiescencia a ese compromiso de reintegro (30).

En este caso, las dificultades que se suscitan son de otra indole. De
modo primordial radicardn en el hecho de que las cantidades «reinte-
gradas» a la sociedad por los socios no puedan reputarse aportaciones, y
no parece tampoco posible estimar que se trata de créditos de los socios
a la sociedad; independientemente de otras consideraciones, hemos de
convenir, en efecto, que si el legislador permite el reintegro del capital
para superar aquel desequilibrio patrimonial, la estimacién de las can-
tidades reintegradas como créditos frente a la sociedad deberian figurar
en el pasivo como deudas de ésta, y no se lograria, por tanto, el incre-
mento patrimonial deseado. Quiere decirse, pues, que las cantidades rein-
tegradas por los socios han de ser consideradas, a nuestro juicio, como
prestaciones complementarias a fondo perdido; como cantidades que pa-
san a integrarse en el patrimonio de la sociedad sin ninguna contrapres-
tacién personal a favor de los socios que procedieron al reintegro. Resulta
asf que la reintegracién del capital social por una parte de los socios tie-
ne el inconveniente de constituir para ellos una carga econémica de deter-
minadas cantidades que al integrarse en el patrimonio social beneficiara
también a los accionistas que se negaron a participar en el reintegro.
Si a ello se afiade la posibilidad de que ese reintegro tenga el tratamiento
fiscal de un acto de disposicién gratuito en favor de la sociedad, sera
necesario ponderar debidamente las ventajas y los inconvenientes que
ofrece esta via de la reintegracién del capital social por una parte de los
socios para hacer salir a la sociedad de la situacién de disolucién en que
pueda encontrarse (31).

(30) Asi parece entenderlo también la escasa doctrina extranjera que se ha
planteado la cuestién, advirtiendo expresamente que en ese caso seria suficiente la
mayoria exigida para la Junta ordinaria (cfr. FENGHI: La riduzione del capitale, ci-
tado, pag. 74).

(31) La doctrina no ha reparado por lo general en tales dificultades e inconve-
nientes. Ese olvido no se observa dnicamente en la doctrina juridico-mercantil, sino
también en la técnico-contable. En la obra de FERNANDEzZ PENA, por citar sélo
alguno de los estudios mds conocidos entre los producidos dltimamente por los cul-
tivadores de este segundo sector, se silencia en efecto toda referencia al tema de
reintegracién del capital en caso de pérdidas, silencio que puede advertirse tanto al
examinar el tratamiento contable de la reduccién de capital y sus consecuencias
fiscales, como al abordar el régimen de la disolucién de la sociedad (Sociedades
mercantiles. Ejercicios y estudios juridico-contables, Madrid, 1970, pdgs. 229 y si-
guientes, y 459 y ss., respectivamente). Todo ello quiza sea debido al influjo de la
doctrina francesa, en cuyos representantes se aprecia idéntica omisién (BATARDON-
Derarst: Traité practique des sociétés commerciales, Parfs, 1961, pags. 398 y si-
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B) Las dificultades que entrafia la reintegracién del capital social
por todos los socios en cuanto requiere el acuerdo unédnime de todos ellos
ha hecho pensar a la doctrina en que, para obviar este inconveniente y
hacer salir a la sociedad de la situacién de disolucién, el procedimiento
més aconsejable seria el de aumentar el capital en la medida necesaria
para que con las nuevas aportaciones el patrimonio social sea superior
a la tercera parte del capital (32). Como es obvio, esta solucién aventa-
ja también a la reintegracidn realizada sélo por una parte de los socios,
pues, en el supuesto de aumento de capital, el reintegro por via de apor-
tacién tiene su contraprestacién en las acciones que se reciben, y en caso
de que unos socios no hagan uso de su derecho de suscripcién preferente
y los excedentes no suscritos sean atribuidos a los demds socios, éstos
no sufrirén el perjuicio que supone una reintegracién a fondo perdido (33).
El aumento de capital en la medida en que, de un lado, ofrece la com-
pensacién adecuada a los accionistas que asumen el sacrificio de incre-
mentar con sus aportaciones el patrimonio social, y de otro, tiene un
tratamiento fiscal ponderado, se presenta como el mejor modo de pro-
ceder a la reintegracién del capital social en un sentido amplio, evi-
tando los perjuicios y las dificultades que lleva consigo una estricta

guientes, y 556 y ss.); mas este dltimo silencio resulta explicable, ya que la rein-
tegracién del capital, acogida en nuestro ordenamiento por influencia italiana, es
ajena, en cambio, al ordenamiento francés (véase en la doctrina italiana dGltima-
mente SPADA: Reintegrazione del capitale reale senza operare sul nominale, Giur.
Comm., 1978, I, pdgs. 36 y ss.). La cuestién ha sido estudiada desde una perspec-
tiva méds amplia en la doctrina alemana. En el Derecho aleman no sélo se encuentra
la posibilidad de que en la escritura de constitucién de una sociedad de responsa-
bilidad limitada se prevean aportaciones suplementarias, que no integran el capital
social (las denominadas Nachschiisse, arts. 26 a 28 de la GmbHG; véanse refe-
rencias de ANGEL Rojo, ob. cit.,, pigs. 279 y ss.), sino que se reconoce también en
las sociedades anénimas las llamadas freiwillige Zuzahlungen, contempladas en el
articulo 15, pérrafo 2.°, nimero 4 de la AkitG de 1965, donde se establece que debe
incluirse en la reserva legal el importe de los desembolsos suplementarios efectua-
dos por los accionistas en contrapartida de un privilegio para sus acciones. En esta
disposicién se apoya la doctrina para afirmar que el saneamiento de la sociedad
puede conseguirse a través de «desembolsos espontaneos», con o sin contrapartida
de un privilegio. Estos desembolsos a fondo perdido aumentan el patrimonio, pero
no el capital. Cuando se efectiian sin contrapartida de privilegio no tienen que in-
cluirse en la reserva legal, sino que pueden constituir directamente una reserva
facultativa (véanse MAYER-LANDRUT: Grosskommentar AktG, art. 1 AktG, niim. 6,
pégina 42; C. H. BARrz, ibid., art. 54 AktG, nam. 9, pag. 381). En la practica anglo-
norteamericana, la emisién de acciones sin valor nominal (no-par-value-shares) cons-
tituye, en ocasiones, expresién de estos desembolsos (véase GowEer: The principles
of modern Company Law, Londres, 1969, pag. 124).

(32) URIiA, ob. y lug. cits.; GIRON TENA, ob. y lug. cits.; VELASCO ALONSO,
ob. y lug. cits.

(33) Respecto del régimen de los «sobrantes» tras el cierre de la suscripcidn,
véanse, entre nosotros, ANfBAL SANCHEZ: EI derecho de suscripcidn preferente, cita-
do, pags. 212 y ss.



254 'ESTUDIOS

reintegracién del capital social por la via de prestaciones de los so-
cios a fondo perdido. Por lo demds, parece correcto estimar también que,
en principio, bastar realizar el aumento de capital en la medida ne-
cesaria para que el patrimonio exceda de la tercera parte del capital
social; es decir, que no serd necesario llegar a un pleno restablecimiento
del equilibrio entre el capital y el patrimonio social (34).

a) La férmula del aumento de capital no estd en contradiccién con
el articulo 150, 3, de la Ley de Sociedades Anénimas. Se ha dicho, con
fundamento, que si, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 99 de la
misma ley, la sociedad, en caso de disminucién de su haber por debajo
de las dos terceras partes de la cifra del capital social, sélo viene obli-
gada a reducir el capital cuando «hubiese transcurrido un ejercicio social
sin haberse recuperado el patrimonio», habrd que admitir también que
en el supuesto de disolucién por pérdidas la sociedad tampoco vendri
obligada a disolverse, en tanto no se sepa por el resultado de un nue-
vo ejercicio si el patrimonio se ha recuperado o no (35). Peroc en cual-
quier caso no es dudoso que, en el supueste de pérdidas, el legislador
cierra el paso a la disolucidn cuando el capital social se reintegra o se

(34) No estard de més concluir recordando que la realizacién de esta doble
operacién en la cuantia necesaria para que el patrimonio alcance una cifra igual
o superior a la tercera parte del capital social y evitar asi la disolucién de la so-
ciedad, no impedird que haya que proceder a una nueva reduccién si transcutrre
un ejercicio sin que el patrimonio se incremente en la cuantia necesaria para llegar
a las dos terceras partes del capital social. El articulo 99 de la Ley de Sociedades
Anénimas, anteriormente citado, es muy claro en este sentido al imponer una reduc-
cién obligatoria cuando las pérdidas disminuyan el haber por debajo de las dos ter-
ceras partes del capital social y transcurra «un ejercicio social sin haberse recupe-
rado el patrimonio». (En la interpretacién del alcance de ese plazo, entendemos
que puede abarcar de facto una duracién superior al afio cuando la pérdida se pro-
duzca antes del cierre del ejercicio, ya que se contari entonces con el plazo que
media hasta ese cierre, més todo el que comprende el ejercicio siguiente, para que
nazca la obligacién de reducir. Cfr. en el mismo sentido y en la doctrina extranjera
mas reciente Bosvieux: De la reduction de la valeur de Uactif, cit., pag. 147, y
FenGHi: La riduzione del capitale, cit., pag. 75.) De cualquier modo es oportuno
hacer esta consideracién porque si se estima conveniente evitar una eventual y nue-
va reduccién deberd ponderarse la oportunidad de realizar la doble operacién de
reduccién y aumento procediendo a una elevacién del capital que sitde el patrimo-
nio no sélo al nivel de la tercera parte del capital, con lo que se sale de la situa-
cién de disolucién, sino al nivel superior de las dos terceras partes que evitaria
la necesidad de proceder a una nueva reduccién si transcurre un ejercicio sin ha-
berse recuperado el patrimonio. Se trata de algo que habré de decidir cada sociedad
a la vista de las circunstancias que en ella concurren y de la evolucién o marcha
de la empresa. En todo caso nada parece oponerse a que se realice inicialmente
una doble operacién de reduccién y aumento para alcanzar un patrimonio en el
mas bajo nivel de la tercera parte del capital social, y proceder posteriormente a
una nueva reduccibn, si en el siguiente ejercicio social no se logra recuperar el
patrimonio hasta alcanzar—como quiere el referido art. 99—«las dos terceras par-
tes de la cifra del capital social».

(35) URfA, ob. cit., pdg. 808.
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reduce, y dentro de esta amplia nocién de reintegracién se incluye tam-
bién el ingreso de nuevos elementos patrimoniales por via de ampliacion
de capital; como muy bien ha sefialado la doctrina, «queda como posi-
ble que el reintegro sea obtenido mediante un aumento de capital con
o sin reduccién previa, con tal de que de él se obtenga la situacién
patrimonial superior al montante minimo que es causa de disolu-
cién» (36). Esta es, a nuestro juicio, una interpretacién coherente con
la finalidad que persigue la ley en el supuesto de disolucién por conse-
cuencia de pérdidas, y ésta es también la consecuencia que se impo-
ne en una recta aplicacién del principio de conservacién de la em-
presa (37).

En su momento, al aludir a la férmula de la reduccién, tuvimos ya
ocasién de indicar que en el supuesto de pérdida entera del capital,
esa férmula sélo podria ser operativa combinada con la reintegracién
en sentido estricto o con la ampliacién de capital. Conocidos ahora los
reparos que ofrece la reintegracién en sentido estricto en caso de que
no haya unanimidad de los socios, es decir, los perjuicios que pueden
derivar para quienes efectiien esas prestaciones complementarias a fon-
do perdido, no es dudoso que la dnica via que quedaria en pie seria
la de una doble operacién de reduccién y aumento del capital a la que
un sectoir de la doctrina llama también reintegracién en sentido amplio.

b) Por el lado, pues, de la reduccién del capital no parece existir
ningdn obstiaculo grave para resolver la situacién de crisis de la socie-
dad utilizando aquella compleja via financiera de la doble operacién
de reduccién y aumento. La reflexién sobre el tema conduce a pensar
que si se procede a esa reduccién del capital a una cifra simbélica y a
un posterior aumento del mismo asumido por los propios socios o por
elementos externos dispuestos a superar aquella situacién, esa solucién
tendrfa la ventaja de mantener subsistente la sociedad, evitando que los
antiguos accionistas se vieran radicalmente defraudados en sus espe-
ranzas.

Parece oportuno hacer ahora alguna consideracién especial sobre
el supuesto de un aumento financiado por elementos externos, supuesto
en el cual no es féacil pensar que la sociedad haya llegado a la pérdida
total del capital, a no ser que ya con anterioridad los socios hayan mos-

(36) GIRON TENA: Derecho de sociedades anénimas, cit., pag. 568.

(37) Sobre ese principio y sus aplicaciones en materia de disolucién, véase
RuBio: «El principio de conservacién de la empresa y la disolucién de sociedades
mercantiles en Derecho espafiol, R. D. P., 1935, pags. 288 y ss. No estard de més
significar que el propio autor se ha manifestado contrario a la posibilidad de equi-
librar el patrimonio en caso de pérdidas por simple aumento de capital sin haber
procedido previamente a su reduccidon (Curso de sociedades andnimas, cit., pagi-
na 490).
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trado su desinterés o su impotencia para sacar adelante la compafifa. Y si
antes no han querido o no han podido resolver la situacién, seria aven-
turado pensar que ese problema vaya a solucionarse precisamente cuan-
do la crisis ha alcanzado su punto culminante (38). Pero es justamente
en esta operacién del aumento donde pueden surgir algunas dificulta-
des insalvables. La primera de ellas pudiera ser la grave situacién de
desbalance o insolvencia en que se encuentra la sociedad, pues aun
cuando el capital se reduzca inicialmente a una cantidad simbdlica, la
entidad dispuesta a prestar su ayuda asumiendo las nuevas acciones que-
daria desamparada; es obvio, en efecto, que esa reduccién no cubre el
desequilibrio patrimonial y que en esa medida la referida entidad sufrird
las consecuencias de dicha situacién. De otro lado, tampoco es posible
ocultar que los viejos accionistas conservan su derecho de suscripcién
preferente (arts. 39 y 92 de la Ley de Sociedades Anénimas), y aunque
en nuestro caso es dificil que alguno de dichos accionistas ejercitara
su derecho, lo cierto es que sélo en el supuesto de que renuncien pre-
viamente al mismo (supuesto casi siempre de dificil realizacién practi-
ca, salvo, quiz4, en sociedades cerradas) o de que dejen transcurrir los
plazos para su ejercicio, cabria pensar en que la entidad referida asu-
miera las acciones procedentes del aumento de capital. Lo que con todo
ello queremos significar es que, independientemente de las conclusiones
a que se pueda llegar en una contemplacién directa o inmediata de la
realidad en orden al ejercicio del derecho de suscripcién preferente por
los viejos accionistas, el simple aumento de capital tal como aqui se
ha expuesto, no puede ser concebido como uno de los supuestos en
los que no juega aquel derecho (39). Este hecho dificulta, a nuestro
juicio, la posibilidad de un convenio entre la sociedad y la entidad
dispuesta a la inversién sobre la base de una operacién compleja en la
que, al lado de las garantias que procedieran, se instrumentase un au-
mento de capital que habria de ser asumido por la mencionada entidad.

El tema admitiria, quiz, un planteamiento distinto si la entidad en
cuestién fuese ya acreedora de la sociedad y aceptara el compromiso
de canjear su crédito por acciones. Este compromiso podria comple-

(38) Se ha dicho a menudo, y no sin fundamento, que la ampliacién de capital
es una alternativa generalmente reservada a las sociedades présperas, y aunque no
cabe excluir radicalmente la posibilidad de su realizacién en circunstancias dificiles,
las probabilidades de éxito de dicha operacién serdn tanto menores cuanto més
grave resulte la crisis patrimonial de la sociedad (cfr. ANfBAL SANCHEZ: EI derecho
de suscripcién, cit., pags. 80 y ss.). En estos casos el recurso a los viejos socios y
al propio mercado de capitales se muestran generalmente inoperantes, y sélo la
asistencia externa de algin grupo financiero interesado en la posesién o control
de la empresa puede contribuir a superar la crisis.

(39) Véase Urfa: Comentario..., cit., I, pags. 454 y ss.
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tarse entonces con una posterior operacién de aumento de capital, en
la que la referida entidad apareciera como destinataria forzosa de las
nuevas acciones en pago de su crédito, excluyendo asi cualquier inter-
ferencia del derecho de preferencia de los antiguos accionistas (40). La
generalidad de la doctrina estd ahora de acuerdo en admitir la posibi-
lidad de un «canje de créditos por acciones», configurdndola, ya como
un supuesto de compensacién (41), ya de confusién (42), ya de dacién
en pago (43), ya de verdadera novacién extintiva (44). En todo caso,
lo que aqui interesa destacar es la posibilidad del canje de esos créditos
por acciones procedentes del oportuno aumento de capital, como medio
seguro para llevar a cabo la operacién sin el obstdculo que, tanto para
la configuracién juridica del convenio como para la realizacién del
aumento, puede representar el juego del derecho de suscripcién prefe-
rente de los viejos accionistas.

Pero si caminando por uno u otro cauce podria proporcionarse una
solucién por la via de la reduccién seguida de aumento de capital, nos
encontramos, finalmente, con una dificultad préctica para asociar ambas
operaciones en un solo acto; nos referimos a la necesidad de reunir
una junta con el quorum del articulo 58 de la Ley de Sociedades Anéni-
mas. Este problema, que segiin hemos apuntado no es infrecuente en
hipétesis como la que nos ocupa, si bien se puede superar correcta-
mente para el supuesto de reduccién obligatoria del capital por pérdi-
das, constituye—de producirse—un obstdculo radicalmente insalvable
para tomar el acuerdo de aumento de capital. El articulo 87 de la Ley
de Sociedades Anénimas, al establecer que «todo acuerdo de elevacién
de la cifra de capital social que figure en los estatutos habrd de ser
adoptado con los requisitos que expresa el articulo 84», no deja lugar
a ninguna duda sobre la necesidad de que el acuerdo de aumento de
capital se tome en junta constituida con el quorum reforzado de asisten-
cia previsto en el articulo 58; solucién correcta, ademés, si se tiene en

(40) En la prédctica hemos tenido que enfrentarnos alguna vez con un proble-
ma semejante. Y en la doctrina tampoco faltan alusiones a estas hipétesis en so-
ciedades que han perdido todo su capital, sino que incluso presentan un excedente
pasivo tras la amortizacién integra del mismo. En la doctrina suiza se recuerda
algiin supuesto de esta naturaleza, al que se trata de buscar solucién asociando al
expediente de reduccién simplificada una operacién complementaria de aumento de
capital, que la sociedad puso en marcha invitando a uno de sus acreedores a sus-
cribir acciones por el importe total de su crédito (STEIGER: Le droit des sociétés
anonymes en Suisse, Lausana, 1973, pag. 33, nota 62).

(41) Véase GARRIGUES en GARRIGUES-URiA: Comentario..., cit., II.

(42) OLIVENCIA: «La compensacion en la quiebra y el articulo 926 del Cddigo
de Comercio», A. D. C., 1958, pag. 822.

(43) CAMARA, ob. cit, 11, pag. 143.

(44) ANiIBAL SANCHEZ: E! derecho de suscripcion preferente, cit., pégs. 320 y
siguientes, con mds amplias consideraciones sobre el tema.
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cuenta que el aumento de capital en ninglin caso se presenta como un
acto obligatorio de la sociedad. Quiere decirse, pues, que si para supe-
rar la situacién de crisis, la solucién més oportuna seria la de doble
operacién de reduccién y aumento de capital, con los acuerdos com-
plementarios que procedan, esa férmula sélo es posible asegurando para
el aumento de capital el quorum reforzado de asistencia, en primera o
segunda convocatoria, previsto en el articulo 58 de la Ley de Sociedades
Anénimas (45).

III

La exposicién anterior quedaria incompleta si no se aludiera, aun-
que sea brevemente, a otras posibilidades que ofrece nuestro ordena-
miento en relacién a la continuacién de la sociedad.

6. Acabamos de referirnos al riesgo de disolucién que corre la
sociedad ante las dificultades que se ofrecen a la doble operacién de
reduccién y aumento de capital. L.e riesgo podria conjurarse 5i en &
supuesto de pérdida del capital se dieran las circunstancias establecidas
en el articulo 151 de la Ley de Sociedades Anénimas. Como es sabido,
ese precepto dispone que, no obstante la existencia de una causa de
disolucién, «cuando el Gobierno, a instancia de accionistas que repre-
senten, al menos, la quinta parte del capital social desembolsado o del
personal de la empresa, juzgase conveniente para la economia nacional
o para el interés social la continuacién de la sociedad, podrd acordarlo
asi por decreto, en que se concretard la forma en que ésta habrd de
subsistir y las compensaciones que, al ser expropiados en su derecho,
han de recibir los accionistas»; y agrega en su pdrrafo final: «En todo
caso, €l decreto reservard a los accionistas, reunidos en junta general,
el derecho a prorrogar la vida de la sociedad y continuar la explota-
cién de la empresa, siempre que el acuerdo se adopte dentro del plazo
de tres meses a contar de la publicacién del decreto.»

Esta dltima férmula podria resultar particularmente oportuna, La

(45) Queda aGn por hacer una consideracién de cierta importancia. Nos refe-
rimos al hecho de que encontrdndose la sociedad en una situacién econémica abso-
lutamente irregular, que encaja con toda claridad en el supuesto de disolucién con-
templado en el nimero 3.° del articulo 150, en tanto se regularice su situacién
«cualquier accionista podrd requerir a los administradores para que convoquen la
Junta si a su juicio existen causas legitimas para su disolucién» (art. 152, pérra-
fo 22, in fine). No serd probable, dados los intereses que concurren en nuestro
caso, que tal supuesto pueda producirse, pero en una contemplacién juridica general
del problema no puede ignorarse, por remota que sea (que puede no serlo a la
vista de las dificultades que ensombrecen la realizacion del aumento o la reinte-
gracién), la posibilidad de que se produzca tal eventualidad.
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doctrina estd de acuerdo en que ese precepto puede entrar en juego
ante cualquiera de las causas de disolucién del articulo 150, y no vacila
tampoco en estimar que en todos los supuestos de disolucién, salvo
que éste se funde en las causas especificadas en los nimeros 4 y 5 del
articulo 150, el acuerdo de la junta general de prorrogar la vida de la
sociedad y continuar la explotacién de la empresa podrd adoptarse con
los quorum ordinarios de asistencia del articulo 51, que son, en defini-
tiva, los que rigen para tomar el acuerdo de disolucién conforme al
articulo 152 (46). Siendo esto asi, no es dudoso tampoco que en el
supuesto que nos ocupa esta via podria proporcionar una solucién
para continuar la vida de la sociedad, y continuarla con un acuerdo que
no requerirfa el quorum reforzado del articulo 58. Es de advertir, no
obstante, que la férmula no deja de plantear otras dificultades.

A) Sélo puede entrar en juego mediante instancia de los accionistas
que representen, al menos, la quinta parte del capital social desembolsado,
lo que serd o no serd posible en cada caso concreto en funcién de la acti-
tud e interés que los socios manifiesten respecto de la sociedad y la com-
posicién integrada o dispersa de su capital. En esa instancia se ha de
demostrar que la continuacién o conservacién de la empresa se justifica
por ser conveniente para la economia nacional o para el interés social,
motivaciones que traducen con suficiente claridad el propdsito del legis-
lador de dar preferencia a las razones sociales o de interés econdémico ge-
neral que aconsejen el mantenimiento de la empresa, frente a los puros
intereses de orden privado que se opongan o dificulten su conservacién.
Pero no se puede olvidar que esta estimacién del interés econémico o so-
cial corresponde al Gobierno, de modo que la solucién depende siempre
de la posicién que éste tome en relacién a los fines especificos perseguidos
por cada sociedad.

B) En segundo lugar, ha de advertirse también que esta solucién me-
diante acuerdo en junta sblo es posible con un previo decreto en el que
ha de concretarse la forma en que la empresa habria de subsistir y las
oportunas compensaciones a los accionistas. S6lo después de dictarse el
decreto podrian los socios tomar el acuerdo en los términos indicados y
continuar por si mismos la explotacién de la empresa. La previa publica-
cién de este decreto plantea, de un lado, la dificultad que supone lograr
que el Gobierno dicte una disposicién en la que deberd concretar la for-
ma en que la sociedad habré de subsistir y las compensaciones oportunas
a los accionistas, y de otro, la necesaria publicidad que habrd que dar a
la situacién de la sociedad para hacer posible ese procedimiento de supe-

(46) URrfa en GARRIGUES-URrfA: Comentario..., cit., 11, pdg. 818; VELASCO ALON-
so: La Ley de Sociedades Andnimas, cit., pag. 664.
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racién de la crisis. El mismo hecho de que la férmula del articulo 151 no
se haya aplicado minimamente (47) es muy desalentador a la hora de pen-
sar en esa solucién, que tendria, en muchos casos, la indudable ventaja

(47) La férmula del articulo 151 no ha constituido hasta ahora méds que una
muestra especialmente significativa de la preocupacién del legislador de 1951 por
la conservacién de la empresa, cuando el interés de la economia nacional o el in-
terés social asi lo aconsejan. En la préctica, esa norma sobre la intervencién del
Gobierno en la vida interna de la sociedad anénima no ha tenido, en efecto, la
aplicacién que era de esperar. En algunos supuestos de empresas en crisis de ciertas
dimensiones, el Gobierno ha seguido la via, aunque haya sido en forma muy ex-
cepcional, de la Ley de 1 de septiembre de 1939 sobre intervencién de empresas
mercantiles. En esta misma linea se inscribe, aunque desde la perspectiva de la
administracién judicial, el Decreto-ley de 20 de octubre de 1969 sobre administracién
judicial d¢ empresas embargadas. Toda esta materia esti ahora sujeta a la moder-
nizacién técnica de nuestro ordenamiento concursal, en el que—siguiendo las orien-
taciones mas modernas sobre la recuperacién o la «reorganizacién» de las empre-
sas—habrd que pensar en un procedimiento de intervencién para las empresas en
crisis de ciertas dimensiones que haga posible la conservacién de la empresa, sin
perjuicio de la «quiebra personal» del empresario o de los dirigentes de la sociedad
(véanse mds ampliamente Rojo: «Notas para la reforma de la legislacién con-
cursal», R. D. M., 1975, nam. 138, pédgs. 515 y ss.; VERGEZ SANCHEZ: «La adminis-
tracién judicial de empresas embargadas», R. D. M., 1978, nim. 149, péags. 293 y
siguientes; JIMENEZ SANCHEZ: Ante una posible reforma del Derecho concursal es-
paiiol, Sevilla, 1978, pégs. 26 y ss.; VIENT CHULIA: «En visperas de la reforma del
Derecho concursal espafiol», Revista Juridica de Cataluria, 1978, ntm. 4, péags. 936
y ss.). Es un hecho evidente que en relacién con esas empresas en crisis, los pro-
cedimientos concursales, tal como se han venido entendiendo hasta ahora, pueden
considerarse como «instituciones irremediablemente superadas». De ahi la urgente
necesidad de una disciplina sobre la recuperacién de las referidas empresas, tenien-
do en cuenta los ensayos realizados en otros paises, a partir de la experiencia nor-
teamericana en tema de corporate reorganisation. (Para una informacién reciente y
suficiente a los efectos que aqui interesan, véase BOSIGNORI: «Inattualitd del falli-
mento», Il diritto fallimentare e delle societd commerciali, 1978, nim. 5, pags. 429
y ss.) A falta de una disciplina adecuada, la realidad se impone por otras vias.
En el sector bancario ésta es, en definitiva, la razén que ha determinado la crea-
cién de la «Corporacién Bancaria, S. A.», constituida—como se dice en el articu-
lo 4 de sus estatutos—<«al objeto de contribuir, en la forma mds oportuna, al sanea-
miento del sistema bancario». De otro lado, y en forma maés relevante por su signi-
ficacién general, no se puede silenciar el expediente utilizado dltimamente bajo la
cobertura de créditos concedidos por el Consejo de Ministros, actuando el Instituto
de Crédito Oficial como agente financiero, para la recuperacion de ciertas empresas
en crisis. Este expediente, ensayado inicialmente para superar la grave crisis de la
empresa sideriirgica y de bienes de equipo «Babcock & Wilcox», y posteriormente
en otras empresas, hasta llegar, en lo que nos consta, a la Orden del Ministerio de
Economia de 19 de octubre de 1979 sobre concesién de un crédito excepcional a
«La Farga Casanova, S. A.», dedicada esencialmente a la forja y estampacién de
metales, consiste fundamentalmente en la formulacién y aprobacién de un programa
de saneamiento, asumido con el sacrificio de contrapartidas sustanciales por parte
de todos los intereses afectados (accionistas, acreedores, trabajadores, compromisos
de produccién y modernizacién de la empresa, y en base a todo ello, concesién de
un crédito excepcional al amparo del articulo 37 de la Ley de 19 de junio de 1971
sobre organizacién y régimen del crédito oficial). Se pretende instrumentar asi un
expediente de saneamiento y salvacién de las empresas que evite, hasta donde sea
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de facilitar la continuacién de la sociedad mediante un acuerdo tomado
con las asistencias ordinarias del articulo 51, y que podria apoyarse en
un convenio con la entidad o entidades dispuestas a prestar la colabora-
cién econdémica o financiera que resulte precisa para asegurar la subsis-
tencia y recuperacién de la sociedad.

7. Las soluciones expuestas hasta este momento para lograr una
salida de la crisis mantienen la vida de la sociedad con la esperanza de
un desarrollo posterior que permita la recuperacién de su patrimonio, sin
mengua de la posicién de los accionistas. Pero, dadas las dificultades que,
como hemos visto, pueden encontrarse siguiendo esas vias, parece acon-
sejable una dltima reflexién sobre las férmulas que pueden ensayarse pat-
tiendo de otras premisas. En unos casos, esas férmulas se mueven toda-
via de modo preferente en el plano de la sociedad; en otros, la solucién
trasciende al d4mbito social para penetrar de uno u otro modo en el plano
de la empresa. No es posible ahora entrar en el andlisis detallado de esas
alternativas, que no sélo exceden los limites impuestos a este trabajo, sino
que nos sitdan ante una problemdtica que mereceria por si sola un trata-
miento especifico. Nuestro estudio quedaria incompleto, sin embargo, si
no indicdramos, al menos, cuéles son esas alternativas.

A) Dentro de la primera direccidn, es decir, de solucién de la cri-
sis ateniéndose exclusivamente a férmulas de indole econémica suscepti-
bles de articularse desde una perspectiva preferentemente societaria, se
puede pensar en una de estas dos vias: bien la venta de acciones con la
cobertura patrimonial oportuna en favor del comprador—normalmente,
una sociedad—dispuesto a prestar su colaboracién, bien la disolucién de
la sociedad en crisis con cesién en bloque de activo y pasivo a la mencio-
nada entidad colaboradora. En relacién con la primera solucién la préac-
tica conoce no pocos supuestos de sociedades anénimas en situacién de
desbalance que logran salir de esa situacién mediante un convenio de
venta de acciones por un valor simbdlico, y en el que los viejos socios

posible, la férmula que se venia utilizando de incorporacién al Instituto Nacional
de Industria (INI). Se trata, como se advierte facilmente, de un expediente que ha
venido impuesto por las exigencias de la realidad, ante la necesidad de salvaguardar
el interés de la economia nacional y el interés social en la conservacién de la es-
tructura empresarial. No parece menos cierto, sin embargo, que, con independencia
de las dificultades de financiacién que puede encontrar la férmula si se incrementa
el namero de empresas de ciertas dimensiones en situacién de crisis, ese expediente
de urgencia, arbitrado por la via de una orden ministerial, plantea tales problemas
en orden al cumplimiento de las obligaciones asumidas, gestién de la empresa, se-
guimiento del programa de saneamiento € incidencia en los procedimientos concur-
sales, que no parece posible ni recomendable aplazar por mds tiempo la formula-
cién de una disciplina general sobre recuperacién de empresas en crisis.

3
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por razones de indole muy diversa, estdn dispuestos a asegurar el pago
de las deudas pendientes para impedir la quiebra (48). Esta venta de las
acciones por un precio simbdlico se conecta frecuentemente con una cldu-
sula de reserva sobre el precio definitivo de las acciones, cuya fijacién se
confia en calidad de érbitros a personas cualificadas por su especializacién
juridica o en el campo de la auditorfa de empresas (es frecuente también
la instrumentalizacién de una auditoria previa y la posterior decisién por
arbitradores), que en atencién a las circunstancias del caso resuelven so-
bre la valoracién del patrimonio social y el precio que ha de asignarse
a las acciones (48 bis).

La segunda de las alternativas propuestas, es decir, la disolucién de
la sociedad en crisis con cesién en bloque del activo y el pasivo, condu-
cird con frecuencia a la extincién de la sociedad, y, en consecuencia, se
presenta, mas que como una férmula de continuacién de la sociedad,
como un expediente para asegurar la continuacién de la empresa por otra
sociedad. En todo caso, no parece dudoso que la junta podrd tomar el
acuerdo de disolucién por pérdida del capital social sin someterse al quo-
rum del articulo 58. Como ya tuvimos ocasién de indicar, el parrafo 2.°
del articulo 152 es muy claro en el sentido de que la disolucién, cuando
concurran las causas previstas en los nimeros 2, 3 y 6 del articulo 150,
«requerira acuerdo de la junta general adoptado con las mayorias ordi-
narias», y la doctrina no pone en duda que con esa expresién se hace re-
ferencia a las mayorias de asistencia previstas en el articulo 51 de la ley.
Esas mismas mayorias serdn suficientes para que la junta pueda proceder
a la designacién de los liquidadores (art. 156). Las dificultades que pue-

(48) El tema desborda parcialmente el Derecho de sociedades para aproximar-
se a la disciplina del concurso. Bajo este ultimo aspecto no estard de mds afiadir
que algunos ordenamientos (y no ya simplemente la prictica) conocen otras férmu-
las dirigidas a superar la crisis y a facilitar la continuacién de la sociedad mediante
el expediente de renuncia y modificaciones del rango de los créditos cuando los
acreedores principales (a la vez accionistas mayoritarios) se avienen a esa posterga-
cién para salvar la sociedad. Asi sucede, por ejemplo, con la institucién suiza del
denominado Rangriicktritt (véanse Duss: «Rangriicktritt des Glaiibigers bei Uber-
schuldung einer Aktiengesellschaft», en SAG, 1972, péags. 1 y ss.; IDEM: «Gedanken
zu einem Rangriicktritt der Glaiibigers bei Uberschuldung einer Aktiengesellschaft
nach schweizerischen Recht», en Die Aktiengesellschaft, 1974, pags. 133 y siguien-
tes; HERGER: «Das Zuriicktretten mit Forderungen bei Uberschuldung der Aktien-
gesellschaft», ibidem, pigs. 137 y ss.

(48 bis) La posibilidad de que el activo sea inferior al pasivo no permite ins-
trumentar la operacién como una simple venta de acciones. Si por circunstancias
ajenas a las propias posibilidades que ofrece la limitacién de responsabilidad de los
socios, éstos estdn dispuestos a cubrir la insuficiencia patrimonial con unas u otras
férmulas, habrd que entender que la venta de las acciones por un precio simbdlico
se complementa con otros pactos de cobertura o garantia, en virtud de los cuales
los socios asumen el compromiso de restablecer el equilibrio patrimonial hasta los
limites impuestos por aquel precio dado inicialmente a las acciones.
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den encontrarse aquf son de otra indole; esencialmente, la necesidad de
que la operacién sea autorizada por los estatutos o por la junta general,
y la posibilidad de oposicién por parte de los acreedores. La doctrina
dominante estd de acuerdo en que la cesién global del patrimonio activo
y pasivo excede de las facultades que la ley confiere a los liquidadores en
el nimero 4 del articulo 160 de la ley, siendo necesario, por tanto, que
la enajenacién en bloque sea autorizada por acuerdo de la junta (49); es
mds, en opinién de algunos autores, la asimilacién del supuesto a la fu-
sién (art. 155 de la ley) conduce en este caso a la afirmacién de que la
junta que acuerde la cesién global del activo y el pasivo requerird para
su vélida constitucién el quorum de asistencia del articulo 58 (50). De
otro lado, la operacién sélo podré llevarse a efecto contando con el con-
sentimiento de los acreedores, pues ya por virtud de lo dispuesto en el
articulo 1.205 del Cédigo Civil, ya por aplicacién del articulo 145 de la
Ley de Sociedades Anénimas, como serd procedente si se asimila al su-
puesto de fusién, la cesién global habra de contar con aquel consenti-
miento o respetar el derecho de oposicidén reconocido en el mencionado
articulo 145 a los acreedores en caso de fusién (51). Lo que sucede, en
definitiva, es que, tanto en una como en otra de las soluciones referidas,
nos encontramos con los problemas que suscita en nuestro ordenamiento
el régimen de las llamadas «fusiones impropias» (52).

B) Cabe pensar, finalmente—como antes deciamos—en férmulas de
gestién de la empresa que, manteniendo la subsistencia de la sociedad,
permitan abrigar esperanzas acerca de su normalizacién, con la consi-
guiente ventaja para los propios accionistas. También aqui las férmulas
pueden ser variadas, pero quizd la imagen que se desea ofrecer tenga ex-
presién suficiente en estas dos posibilidades extremas: designacién de
la sociedad que estd dispuesta a colaborar en la normalizacién de la que
se encuentra en ctisis, como administrador de esta dltima sociedad, y con-
trato de arrendamiento de empresa por parte de la compafifa en crisis en
favor de aquella sociedad colaboradora. En uno y otro caso se trata de
técnicas de afiliacion entre empresas o, si se prefiere, de métodos fre-
cuentemente seguidos en la constitucién de grupos de sociedades.

En los supuestos de pérdida de capital que aqui contemplamos, la
primera férmula tiene muy escasa viabilidad. Las dificultades que 16gica-

(49) Véase Urfa: Comentario..., cit., 11, pags. 871 y ss.; CAMARA, o0b. cit, 11,
péginas 620.

(50) CAMARA, ob. cit., pag. 671.

(51) Véase més ampliamente CAMARA, 0b. cit., pags. 670 y ss.

(52) Cfr. Vicent CHULIA: «La fusién propia y las fusiones impropias en el
Derecho espafiol», en Estudios juridicos en homenaje a Joaquin Garrigues, 111, Ma-
drid, 1971, pégs. 481 y ss.
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mente se encontraran para cenectar el desplazamiento de la gestion so-
cial con una financiacién suficiente para sacar a la sociedad de su situa-
cién de crisis, reducen, en efecte, el interés practico de esta via de re-
cuperacién, aunque su licitud no parece, ciertamente, ofrecer duda en
nuestro ordenamiento (53). Distintas son las cuestiones gue suscita la se-
gunda de las férmulas enunciadas, en la que, con independencia de los
problemas de cardcter general que suscita el arrendamiento de empresa
en nuestro Derecho (54), habrd que tener en cuenta los que especifica-
mente plantea la celebracién de este contrato cuando la titularidad de la
empresa artendada corresponde a una sociedad andnima, El estudio ri-
guroso de esta cuestidn exigiria una amplia consideracién de los temas
relativos a la capacidad de la sociedad, la competencia de los drganos
sociales y el cambio de objeto, que desbordan notoriamente los lmites
de este trabajo. Parece oportuno, no obstante, cerrar nuestra exposicién
con algunas reflexiones apoyadas en la estimable elaboracién que han te-
nido estos temas en nuestra doctrina y jurisprudencia més reciente, v su
aplicacién al supuesto del arrendamiento de la empresa (53).

a) En materia de capacidad de la sociedad como persona juridica,
las dudas que suscita la interpretacién de los preceptos nada precisos de

(53) La circunstancia de que la entidad colaboradora sea una persona juridica
no serfa obstéculo para conferirle la adminisiracidn de la sociedad en crisis, pues,
frente a lo que sucede en otros ordenamientos, la doctrina espafiola se inclina ha-
cia la posibilidad de que la condicion de administrador recaiga en una persona
juridica, atendiendo al hecho de que el Anteproyecto de la Ley de Sociedades Ané-
nimas recogia la prohibicién y fue suprimida en el texto definitivo del articulo 82
{GARRIGUES en GARRIGUES-Uria, ob. cif,, II, pdgs. 202 y ss,; RuBlo: Curso, cit., ps-
gina 282; PoLo SAncHEZ: «El ejercicio del carge de administrador de la sociedad
andnima por las personas jurfdicass, R. D. M. (98), 1965, pags. 230 y ss.; en con-
tra, aunque sin dejar de maniestar sus dudas, GIRON TENA: Derecho de sociedades
dnonimas, pags. 351 vy ss.).

(34} Véanse Motos Guirao: «El arrendamiento de empresa», en Estudios ju-
ridicos en homenaje a foaguin Garrigues, T, Madrid, 1971, pags. 481 y ss.; BROSETA:
«El arrendamiento de empresa», en Problemiitica juridica actual de lu empresa, Va-
lencia, 1965, pags. 75 y ss.

{55) Para un desarrollo mas amplio con referencia a las distintas posiciones
doctrinales ¥y a la orientacion de la jurisprudencia, véanse, entre otros, los trabajos
mis recientes de CAMARA: «Representacion de sociedades mercantiles», R D. N,
1967, nims. LVIT-LVIII, pdgs. 223 vy ss,: Faus EsTEVE, MARTINEZ SARRION y PRADA
GonzALEZ: El poder de representacion en las sociedades andnimas, VX Congreso
Internacional del Notariado Latino, 1967; )JIMENEZ ASENJO: «Sociedades mercanti-
les. Su capacidad juridica. Administradores de las sociedades andnimas y de res-
ponsabilidad limitada. Facultades y limitaciones», R. D. M., 1968, pdgs. 613 y si-
guientes; La ViLLa: «Oggetto sociale e poteri di rappresentanza nelle societa su
capitali, con particolare riguardo alle societd spagnole», Riv. Dir. Comm., 1972, p4-
ginas 108 v ss.; GIRON TEnA: Derecho de sociedades, T, Madrid, 1976, pdgs. 203 y
siguientes; EsTEBAM VELASCO: «La representacién de la sociedad frente a terceros»,
en Estudios vy textos de Derecho de sociedades de la Comunidad Econdmicg Eu-
ropea,, Madrid, 1978, pdgs. 253 y ss.
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nuestro Cédigo Civil (arts. 36, 37 y 38), parecen resueltas por la juris-
prudencia (sent. de 5 de noviembre de 1959 y res. de la D.G.R.N. de
16 de octubre de 1962 y 2 de febrero de 1966) v la doctrina mas moder-
na en ¢l sentido de afirmar la existencia de una capacidad general de la
sociedad. Esta interpretacién, que no estd, ciertamente, libre de reparos,
es, 4 nuestro juicio, una interpretacién progresiva, admisible dentro de la
insuficiencia o ambigiiedad de aquellos preceptos del Cédigo Civil, y si-
tha a nuestro ordenamiento en una posicién intermedia entre fos siste-
mas de capacidad especial, en los que el objeto social cumple rigurosa-
mente una funcién limitativa de la capacidad juridica de la sociedad (doc-
trina de ultra vires del Derecho inglés tradicional), y los sistemas de co-
prcidad general en los que el objete social no constituye més que un
pure limite interno a efectos de la responsabilidad de los administrado-
res, que ni siquiera opera, por tanto, como limite del poder de represen-
tacién de los Grganos sociales (sistema aleman). En el conflicto entre el
interés de los socios, mas protegidos por la capacidad especial (con inde-
pendencia de las razones de cardcter pablico que explican el origen del
sistema) y los intereses del trafico, salvaguardados a ultranza con la afir-
macién de una capacidad general que se extiende al funcionamiento de
fos drganos de representacién en el sentido de entender que, frente a
terceros, su apoederamiento es jlimitado, la disciplina consagrada en nues-
tras Leyes de Sociedades Andnimas (art. 76) y de Responsabilidad Limi-
tada (art. 11), permite incluir a nuestro ordenamiento entre aquellos sis-
temas inspirados en una posicién ecléctica o intermedia, en los que se
acoge la doctrina de la capacidad general de ia sociedad como persona
juridica, pero se atenta la proteccion a los terceros, disponiendo que el
objeto social funciona como limite de los poderes de representacién de
los Srganos de administracidn.

Esta solucién, que cuenta, ciertamente, con notables variantes af con-
cretarse en los distintos ordenamientos que se inspiran en ella, pretende
dar una respuesta equilibrada al conflicto de intereses entre los socios y
los terceros, tal como se manifiesta en el tratamiento que merecen los ac-
tos ajenos y los actos incluides dentro del objeto social. La capacidad ge-
neral de la sociedad permite afirmar que, en el caso de los actos ajenos
al objeto sccial realizados por los Grgancs de representacidn, no esta-
mos apte un supuesto de incapacidad, que los harfa nulos, sino ante una
insuficiencia de poder que acarrea, a mi juicio. la ineficacia del acto, sin
perjuicio de la posterior ratificacién por la sociedad (56). De otro lado,

(56) El tema de la ineficacia o la anulabilidad del acio es muy discutido. La
discusién se ha generado en buena parte por las dudas que se suscitan entre los
actos que caen ostensiblemente fuera del objeto social (insuficiencia de poder e
ineficacia) v ltos actos «neutros» en el sentido de que hacen posible el cumpli-
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en relacién con los actos incluidos en el objeto social, el contenido legal
del apoderamiento opera con plena eficacia frente a terceros, de tal suer-
te que cualquier limitacién derivada de cldusulas estatutarias o de acuet-
dos de 6rganos competentes que impliquen alguna restriccién a ese con-
tenido del apoderamiento podrd afectar al dmbito interno de la respon-
sabilidad del 6rgano que infrinja los limites impuestos a sus facultades,
pero no a la validez del acto y, en consecuencia, a la vinculacién de la
sociedad, frente a los terceros de buena fe, amparados por la rigidez
legal de la ilimitabilidad de facultades en «todos los asuntos pertenecien-
tes al giro o trifico de la empresa» (art. 76 de la L. S. A.).

Por este lado, el tema se desplaza a la interpretacidn que merece esta
expresién del «giro o trafico de la empresa», cuestién que también ha
suscitado y sigue suscitando muchas dudas entre nuestros autores (57).
Aun cuando no faltan argumentos para la interpretacién restrictiva de
esta expresién, en el sentido de reducir su alcance a los actos que con-

miento del objeto social aunque directamente no lo realicen (abuso de poder y
anulabilidad). Esta discusién puede incrementarse ahora con la distincién entre los
actos claramente extrafios al objeto social delimitado con toda precisién en los es-
tatutos (inoponibles a la sociedad) y actos que aun siendo extrafios al objeto social
se generan en sociedades con una formulacién general o imprecisa de dicho objeto,
en cuyo caso—siguiendo la orientacién de algunos ordenamientos acogida en el De-
recho comunitario europeo—procede la tutela del tercero de buena fe (validez del
acto y vinculacién de la sociedad). Aun reconociendo el mérito de estos esfuerzos
y el interés que puede tener en algunos casos una interpretacién progresiva que nos
acerque al Derecho comunitario, no parece ficil, dado el estado actual de nuestro
ordenamiento, introducir un fertius genus (actos «neutros» o actos extrafios al ob-
jeto social en los que debe ser amparado el tercero de buena fe) en el tratamiento
de los actos extrafios al objeto social. La determinacién del objeto como un requi-
sito necesario, con independencia de su mayor o menor amplitud (véanse para este
tema BROSETA: «Cambio de objeto y ampliacién de operaciones sociales en la Ley
espafiola de Sociedades Andnimas», en Estudios juridicos en homenaje a Joaquin
Garrigues, 1, Madrid, 1971, pdgs. 58 y ss.; CAMARA: Estudios..., cit., 1, pags. 600 y
siguientes; GIRON TENA: Derecho de sociedades, cit., pag. 211), no resuelve cierta-
mente todos los problemas de calificacién que la practica ofrece, pero la formula-
cién positiva de las normas sobre representacién de los 6rganos sociales en nuestras
leyes de sociedades y la misma orientacién a que responden hacen dificilmente fran-
queable una interpretacién que introduzca la vinculacién de la sociedad por actos
que excedan del «giro o tréfico de la empresa». Otra cosa es, a mi juicio, que para
una adecuacién progresiva del sistema a los intereses del trafico sea posible y acon-
sejable una interpretacién amplia de esta expresién en la que se incluyan no sélo
los actos que hacen una referencia inmediata al objeto como actividad a desarrollar
por la empresa, sino también aquellos otros que indirectamente son necesarios para
el normal desarrollo de dicha actividad (para una exposicién suficiente de las dis-
tintas posiciones y un valioso esfuerzo interpretativo, véase ESTEBAN VELASCO,
ob. cit., pags. 327 y ss.). En atencién a estas consideraciones estimamos que la rea-
lizacién de actos extrafios al «giro o trafico de la empresa» asi entendido deben
ser calificados como supuestos de insuficiencia de poder y, por tanto, como actos
ineficaces frente a la sociedad.

(57) Para una exposicién reciente de las distintas posiciones, véase ESTEBAN
VELASCO, 0b. cit., pags. 324 y ss.
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curren directamente a la realizacién del objeto social, nos parece que
nada se opone a configurar la nocién «asuntos pertenecientes al giro o
trafico de la empresa» como referida a todos los actos que, de modo me-
diato o inmediato, estdn conectados con el desarrollo del objeto so-
cial (58). Esta identificacién entre «giro o tréfico de la empresa» y «ob-
jeto social» para delimitar el ambito de la representacién organica de las
sociedades, permite acomodar nuestro sistema al criterio que prevalece
en los ordenamientos europeos méds modernos, y resuelve en forma més
satisfactoria la funcién de proteccidén a los terceros que estan llamados
a cumplir las normas sobre representacién organica en el Derecho de
sociedades. Con arreglo a este criterio, hemos de considerar, pues, como
«asuntos petenecientes al giro o trifico de la empresa» no sélo los actos
que van referidos directamente al desarrollo de la actividad en que con-
siste el objeto social, sino también aquellos otros actos complementarios
que indirectamente estén conectados con la realizacién de dicho objeto;
en otros términos, actos que estén destinados al desarrollo del sector eco-
némico elegido para el cumplimiento del fin social, y que presentan, por
tanto, una relacién de instrumentalidad con el objeto social (compra o
arrendamiento de un local para la instalacién de las oficinas de la socie-
dad, adquisicién de una fébrica para la elaboracién de sus productos. la
obtencién de un préstamo para la financiacién de su actividad, etc.). De
este modo se desvanecen, a nuestro juicio fundadamente, los problemas
que plantea la distincién entre actos que se refieren directa o indirecta-
mente al desarrollo del objeto social, quedando como tnica linea delimi-
tadora del 4mbito legal de la representacién orgdnica la que establece una
diferenciacién entre actos ajenos al objeto social y actos que, de modo
mediato o inmediato, hacen referencia, y han de considerarse incluidos,
en la realizacién de ese objeto. Y es en ese marco en el que ha de con-
templarse el tema del arrendamiento de la empresa.

(58) La expresién «asuntos pertenecientes al giro o tréfico de la empresa» estd
inspirada—como es sabido—en la de «objetos comprendidos en el giro y trafico del
establecimiento», utilizada en el articulo 286 del Cédigo de Comercio para definir
el ambito legal del apoderamiento del factor notorio. Este traslado de la férmula
explica la prolongacién de la discusién sobre su alcance al interpretar los articu-
los 76 y 11 de las Leyes de Sociedades Anénimas y de Responsabilidad Limitada;
discusién que se hubiera resuelto, y es de esperar que asi suceda cuando se pro-
ceda a la reforma de dichas leyes, sustituyendo aquella expresién por la referencia
al objeto social. En todo caso—como tuvimos ocasién de manifestar en otra oca-
sidn—entendemos que para el mismo acotamiento del apoderamiento del factor, tal
como se define en el referido articulo 286 del Cédigo de Comercio, la alusién a
los objetos comprendidos en el giro y tréfico del! establecimiento» debe ser inter-
pretada en el sentido de incluir «todos los actos concernientes al establecimiento, es
decir, tanto los actos que tienen una referencia inmediata al objeto de la empresa
como aquellos otros que son necesarios para el normal desarrollo de la misma»
(véase «Auxiliares del empresario», R. D. M., 1959, I, pdg. 283).
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sociedad al plano de la simple comunidad, dirigida al mero disfrute es-
tatico del arrendamiento que arroja la explotacién de los bienes inicial-
mente puestos en comin, produciéndose, en definitiva, un supuesto de
disolucién anticipada (62). Esta conclusién peca quizd de un excesivo
formalismo, y obstaculiza, sin suficiente justificacién, el recurso al arren-
damiento en aquellos supuestos en los que, como sucede en los casos
de crisis de la sociedad que aqui contemplamos, se recurre a la opor-
tuna reduccién del capital y al posterior arrendamiento de la empresa,
precisamente para evitar la disolucién de la sociedad. Si lo que se pre-
tende con ese arrendamiento es evitar la disolucién, permitiendo el me-
jor ejercicio de la actividad y el cumplimiento del fin social al término
o resolucién del arrendamiento, parece aconsejable facilitar el recurso
a una férmula que no encuentra obstdculos legales insalvables y tiende
justamente a la conservacién de la empresa. Como se ha sefialado, con
razén, el arrendamiento, en si y por si, no puede interpretarse como una
disolucién anticipada de la sociedad (lo que conduciria a la necesidad
de su liquidaci6n), implicando tan sélo la voluntad de no ejercitar direc-
tamente la actividad social durante la duracién del arriendo; en conse-
cuencia, la sociedad sigue viva, y vivos siguen los 6rganos, produciéndo-
se solamente la suspensién de la actividad social (63). El mismo hecho
de que en algunos ordenamientos modernos se incluya expresamente el
arrendamiento de empresa entre los supuestos de competencia reservada
a la junta, muestra muy claramente la legitimidad y utilidad de una fér-
mula como solucién compatible con la permanencia de la sociedad y que
pueda facilitar la conservacién y el desarrollo de la empresa.

No parecen, pues, ser éstas las dificultades que se encontrardn para
proceder al arrendamiento de la empresa por parte de la sociedad. En
relacién con nuestro ordenamiento vigente, la discusién seguira centrada,
pues, en el tema relativo a la inclusién o no del arrendamiento de la
empresa entre «los asuntos pertenecientes al giro o trafico de la empre-
sa», como dmbito legal de la gestién y representacién de los administra-

(62) Véase AULETTA: «Affitto di azienda sociale. Transformazione di societd in
communione», For. Ital., 1948, I, pags. 351 y ss.; ZANELLI: La nozione di oggeto
sociale, Mildn, 1962, p4g. 281, nota; FERRI: Delle societd, Bolonia-Roma, 1968, pé-
gina 63. Ha de advertirse no obstante que esta doctrina sobre la disolucién antici-
pada de la sociedad va referida solamente a los casos en que el arrendamiento de
la empresa se hace por una duracién no inferior a la establecida para la sociedad.
Pero nos parece que tampoco en estos supuestos se debe hablar de disolucién an-
ticipada, pues, independientemente de las vicisitudes que puede sufrir el arrenda-
miento de la empresa hasta el término de la sociedad, las razones expuestas en el
texto son igualmente vélidas para estimar que la disolucién de la sociedad no se
produce en el momento en que se concluya el arrendamiento de la empresa, sino
al término de la sociedad.

(63) FERRARA: Gli imprenditori e la societd, Milén, 1971, pag. 200, nota.
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dores. Si esa expresion se refiere al objeto social, entendido como acti-
vidad a desarrollar, y en esa misma medide, como medio o instrumento
para hacer posible el cumplimiento del fin econémico perseguido por la
sociedad, no es posible ignorar que, en caso de arrendamiento de la
empresa, la sociedad arrendadora suspende, ciertamente, de modo tem-
poral el desarrollo de la actividad propia del sector econdmico acotado,
pero durante ese tiempo contintia cumpliendo el fin econbmico de la
sociedad a través de una actividad distinta, que queda reducida a su
actividad como sociedad arrendadora. La autonomia juridica y econémi-
ca del arrendador y el arrendatatio exige dar una explicacién comple-
mentaria a la suspensidn de la actividad, originariamente desarrollada
por la sociedad, durante €l tiempo de duracién del arrendamienio; y en
este sentido, si la realidad ha de imponerse a la ficcidn, no es facil eludir
la modificacién que el arrendamiento de la empresa introduce en la so-
ciedad desde el punto de vista de su objeto.

La noci6n amplia del d4mbito legal de la representacién de los admi-
nistradores, tal como ha sido expuesto anteriormente, no parece que
pueda alterar tal conclusién. El arrendamiento de la empresa no puede
ser considerado, a nuestro juicio, como un acto gue estd conectado in-
directamente con la realizacién de la actividad a desarrollar.en que
consiste el objeto. No se produce aqui aquella relacién de instrumentali-
dad con el objeto social & que antes aludiamos, porque no se trata de
un acto destinado al desarrollo del sector econémico elegido para el
cumplimiento del fin social, sino, mds bien, de un acto dirigido a la
supensidn temporal de la actividad en ese sector econdémico, que viene
a ser sustituida por l2 simple actividad como sociedad arrendadora (64).

{64) Es este criterio del destino del acto y la relacién de instrumentalidad con
la actividad a desarrollar el que, a nuestro juicio, debe prevalecer a la hora de
decidir en nuestro ordenamiento si estamos ante un acto extrafio al abjeto social
o de un acto incluido dentyo de &1, Habrd que estar, pues, al objeto determinado
en los estatutos. 5i, como sucede frecuentemente, el 4mbito de Ia representacisn
conferida a los administradores no incluye el arrendamiento de la empresa, estare-
mos ante un acto extrafio al objeto social sometido al acuerdo de la Junta. No se
trata entonces de un tema de limitacién de facultades de los administradores dentro
del objeto social, que no afecta a la validez del acto y la vinculacién de la sociedad
y s sélo a la responsabilidad de dichos administradores en Ia esfers interna. Si el
acto es extrafio al objeto social se producirs, como antes decfamos, una insuficiencia
de poder que acarrea la ineficacia del acto, sin perjuicio de la posterior ratificacitn
por la sociedad (véase en este sentido la Resolucién de la Direccién General de
Registros y del Notariado de 16 de octubre de 1964, y para un comentario de la
misma y del estado de nuestra jurisprudencia sobre ¢! tema, JiMENEZ ASENJo,
ob. cit., pags. 613 y s5.; LA ViLLA, ob, cit., pégs. 120 y ss.).

No se nos oculta que, determinado el sector econdmico propio de la actividad
de la sociedad, los estatutos pueden incluir entre las facultades de! rgano de ad-
ministracién la del arrendamiento de la empresa. En un sistema como el nuestro
en el que ia determinacién de esfera de compeiencia de la Junta y del &rganc de
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Si se acepta este plantcamienio, habrd que convenir en que, en e} caso
de que los estatutos de la sociedad no incluyan explicita o implicitsmen-
te la posibilidad de que los administradores puedan proceder al arren-
damiento de la empresa, estaremos ante un supuesto de modificacién
de los estatutos que requerird acuerdo de la junta constituida con el
quorum especial previsto para estos casos (arts. 58 y 84 de la Ley de
Sociedades Andnimas).

Més dudas suscitarfa la posibilidad de ratificacién del acto por la
juntta (0 de la confirmacidn para los que estiman que se (rata de un acto
anulable), pues en este caso cabe, en efecto, mantener la necesidad de
un acuerdo undnime de los socios en atencidn al interés tutelado con la
delimitacién del poder de los representantes por el &mbito del objeto
soctal mencionado en los estatutos, o cabe estimar que en ese supuesto
estarfa justificada y serfa suficiente la adopcidn del acuerdo en junta
constituida con los requisitos previstos para la modificacién de estatu-
tos (65). Esta dltima solucién serfa, sin duda, !a més operativa, pues.
de un lado, no se pueden olvidar las dificultades, por no decir la impo-
sibilided préictica de un acuerdo unénime, sobre todo en las grandes so-
ciedades, y de otro lado, puede resultar desmedido en relacién con un
solo acto no dar més alternativa que la de proceder a una modificacién
de estatutos con todos sus requisitos y formalidades, o la de la ratifica-
cién con acuerdo undnime. Pero nos parece que, en el marco de proteccion
del accionista establecido por la fey para el caso de cambio de objeto
(pérrafo 4 del art. 85), no es ficil mantener la posibilidad de ratifica-
cién por acuerdo ordinario tomado en junta con el guorum de asistencia
previsto para la modificacién de los estatutes, si no se instrumenta o va
acompaiiado también del derecho de separacién del accionista que no
haya votado a favor del acuerdo.

¢} Los problemas que suscita el tema planteado, y que se repro-
ducen en supuestos de la misma envergadura en relacién con la estruc-
tura y el funcionamiento de la sociedad, aconsejan, a nuestro juicio, disi-

administracién se produce—como hemos visto~—con cierta ambigliedad, v en el
que falta, por tanto, una precisa determinacién de la competencia reservada a Ia
Junta por raxdn de la trascendencia o importancia de clertos actos en la estructura
de 1a sociedad, ¢l téma expuesto debe contemplarse también a la luz de la doctrina
dei objeto social para entender, en definitiva, que el arrendamiento de 1a
implica &} otorgamiento de una facultad para cumplir ¢l fin social, ya sea i
la tealizacién de 12 actividad propia de un sector econémico, ya sea mediante la
sustitucién temporal de esa actividad por la que es propia de una simple posicién
de arrendadora,

(6%) Véanse en favor de una y otra posicion, respectivamente, ESTEBAN VELASCO,
ob. cit., pégs, 331 y ss., y CAMARA: Representacion de sociedades mercantiles, cita-
do, pégs. 244 y ss.
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par las dudas en los trabajos de reforma de la ley, siguiendo aquella
tendencia que predomina en el Derecho comparado mds moderno (66),
que, en definitiva, viene a desplazar el tema del cambio de objeto social
al de la competencia de los 6rganos, estableciendo expresamente una dis-
tribucién de competencias de los 6rganos de la sociedad. Esa tendencia
muestra, en efecio, la conveniencia de ampliar el dmbito legal del apo-
deramiento del érgano de administracién o direccion de la sociedad, pero
reservando a la competencia de la junta, ya sea integramente ya sea
—como parece imponerse para el arrendamiento de la empresa—por via
de autorizacién, aquellos actos que por su importancia o trascendencia
en la vida de la sociedad o Ia estructura econémica de la empresa deben
contar cont el acuerdo de este 6rgano fundamental de la sociedad. De
este modo, no sblo se resuelven con mayor claridad los problemas de
competencia de los 6rganos, sino que se separa convenientemente la mo-
dificacién de los estatutos de otros actos, como el arrendamiento de la
emptresa, ¥ se proporcionan soluciones mds oportunas en orden al acuet-
do de celebracidn o de autorizacién para concluir esios actos o contratos.

AURELIO MENENDEZ MENENDEZ

Catedritico de Derecho Mercantil
en la Universidad Auténoma de Madrid

(66) Véase por su especial significacién el articulo 83 del Proyecto de Estatuto
de Ja Sociedad Anénima Furopea.





