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I. JUSTIFICACION DEL TEMA

El Gobierno de S. M. ha estimado conveniente proceder a modificar,
en algunos aspectos, el régimen estatutario de las compafifas mercantiles
0, més concretamente, la sociedad andénima o sociedad por acciones. En
base al Informe emitido por el Comité Jenkins (1962) se ha redactado
un Libro Blanco sobre reforma del derecho de sociedades fechado el
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25 de julio de 1973. Este Libro, junto con un Green Paper (1) sobre la
problemética y orientaciones derivadas de la participacién de los traba-
jadores en la andnima, prometido para este Otofio, constituirdn el pro-
grama de un Anteproyecto de Ley de Sociedades, que habra de ser some-
tido a la discusién y posible aprobacién del Parlamento en su préxima
sesidn.

El conocimiento de estas viables pretensiones legislativas inglesas
parece de una oportunidad evidente. Independientemente de la trascen-
dencia que a nivel comunitario europeo tenga este proyecto de acerca-
miento al Derecho Comtn mercantil continental (2), lo cierto es que
nuestras relaciones comerciales con la Gran Bretafia son de una impor-
tancia nada desdefiable y, en su consecuencia, el estar al dia sobre su
legislacién es urgente para nuestros juristas y empresarios. Los adminis-
tradores, directivos 0 «ejecutivos» de las compafiias comerciales insula-
res ejercen un sutil colonialismo, no sélo en nuestras playas, sino tam-
bién en nuestra mineria y finanzas. Igualmente, pese a posiciones negativas
aisladas (3), el valor intrinseco que el derecho del Reino Unido tiene
para el estudioso de la Ciencia juridica, justifican la noticia critica de este
Libro Blanco. También desde una perspectiva de estricta técnica legisla-
tiva no deja de ser interesante observar la manera de hacer leyes que
tienen los britdnicos. La apertura del Proyecto a la opinién piblica, los
previos y mediatos estudios encargados a organismos competentes, el con-
cienzudo examen de los supuestos empiricos, hace, segln nuestro modes-
to entender, ejemplar este procedimiento de dar normas. No son sélo las
soluciones a los problemas lo que ha de ser aceptado del derecho anglo-
sajon (4), sino, sobre todo y ante todo, su efectiva democratizacién y se-
riedad en la génesis creadora de la Ley.

El trabajo va a ser dividido en dos partes diferenciadas. En la primera
trazaremos el escorzo de la sociedad andnima inglesa, esa desconocida en
los paises de Derecho romano. La referencia y estudio del Libro Blanco
se hard en la Gltima parte. Ambas irdn precedidas de una sucinta intro-
duccién histdrica. '

(1) Se llama Green Paper a una publicacién oficial basada en el informe de
un Comité de expertos destinada al general conocimiento del piiblico. En este tipo
de informe no se define, al contrario que en el Libro Blanco, la politica del Go-
bierno ni tampoco se presenta para su aprobacién al Parlamento.

(2) Sobre el Derecho Mercantil de los paises miembros de la C. E. E. antes
de la incorporacién de Inglaterra, véase B. GOLDMAN: Droit commercial europeen,
1970, asi como la buena y deportiva nota critica del Libro hecha por mi amigo
A. COLLANTES ALVAREZ, R. C. D. I, 1972, niim. 489, pags. 475 a 477.

(3) F. pE CastRO: «En torno a una traduccién: la Common Law», Roscoe
Pound, A. D. C., tomo III, 3.° (1950), pags. 749 a 758.

(4) CAsTRO, idem.
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II. EVOLUCION DEL DERECHO DE SOCIEDADES

En principio, como dato curioso, hemos de sefialar el caricter espe-
cifico y auténomo que el Company Law tiene en el marco global del
derecho mercantil (Mercantile Law). La doctrina de la «Corporacién»,
venero de toda la constelacién de agrupaciones o asociaciones de perso-
nas, se ha desarrollado por sus propios caminos, ajenos a la evolucién
comercial. La teorfa, cargada de contenido politico, de la «Incorpora-
cidn», igualmente se ha visto desarrollada mds en el terreno del llamado
por los continentales Derecho ptiblico que en el privado. El espiritu tra-
dicional propio de los britdnicos no ha alterado esta herencia. A lo mé4-
ximo a que se ha llegado, en un alarde de innovacién, ha sido a regular
a las compafiias mercantiles en leyes especiales. El salto innovador se
hizo visible en el espacio de tiempo comprendido entre los afios 1600
a 1856. Tipica premura inglesa.

1°) La primera gran ley reglamentadora de las sociedades fue la
Joink Stock Companies Act 1856: Verdadero cédigo moderno
-de la compafiia comercial: limite de responsabilidad, divisién
en acciones y concesién de la personalidad juridica por el hecho
de la inscripcién de la Sociedad en el Registro de Sociedades.

2°) La Companies Act 1929 recoge, en gran parte, la legislacién
modificadora y complementaria de la Act 1856. Fue un Texto
articulado presidido por una visién arménica del derecho so-
cietario. Dej6é en vigor importantes disposiciones, entre las que
hay que mencionar la Registration of Business Names Act 1916,
reglamentadora de Registro de Sociedades, atin aplicables en sus
lineas fundamentales.

3.°) La tercera gran Compilacién del derecho societario estd conte-
nida en la Companies Act 1948, indudablemente influida por
la Ley del afio anterior y por el Informe del Comité Cohen.
Posteriormente han surgido disposiciones complementarias (por
ejemplo, la Ley de «prevention of fraud» de 1958). En la mis-
ma se intuyen soluciones de la mejor politica legislativa a la
problemética que, con posterioridad, habrian de provocar las
llamadas empresas multinacionales.

4°) Afios méas tarde, 1962, el Comité Jenkins estudié minuciosa-
mente las lineas orientadoras dirigidas a fijar una profunda e
importante reforma del derecho de sociedades. El Dictamen fue
recogido, en parte, por la vigente Act del afio 1967.
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III. LA SOCIEDAD. ANONIMA INGLESA (5)

A) InTrRODUCCION.—Una versién exacta de la compafiia mercantil
continental, ya en su forma de sociedad andénima (Francia), ya en la de
sociedad por acciones (Alemania), no encontramos en el derecho in-
glés (6). Hemos de acudir a su esquema asociativo general para encon-
trar la entidad mercantil paralela a nuestras sociedades anénimas (7).

El atributo de la personalidad juridica distingue dos clases de aso-
ciacién: 1.°) Aquellas que necesariamente han de tener una finalidad
econdmica, pero que el derecho no les reconoce una personalidad dis-
tinta y separada de la de sus socios. Se llama Parthership. Pueden ser
de dos clases: la Parthership ordinaria, equivalente a nuestra sociedad
colectiva, y la Limited Parthership, sociedad comanditaria simple. 2.%)
Las Companies, sociedades por acciones, con personalidad moral y que,
aunque generalmente los asociados limitan su responsabilidad patrimo-
nial a la aportacién social, admite la férmula de responsabilidad ilimita-
da de alguno de ellos. Su objeto puede carecer de una finalidad lucrativa.
Presenta las siguientes variedades: Sociedad limitada por acciones (Com-
pany Limited by shares), compafia limitada por garantia (Company Li-
mited by guarantee), en su doble vertiente de o sin acciones, y sociedad
de responsabilidad ilimitada (unlimited Companies), también ofrece la
opcién de tener o no acciones.

En principio, el tipo societario més préximo a nuestra sociedad and-

(5) Véase PALMER: Company law, 20 ed. y suplemento de 1962; GRIFFITHS
y MiLes-TAYLorR: The principles of company law,; 7.2 ed., 1962; SoLA CANIZARES:
Tratado de Sociedades por acciones en el Derecho comparado, 1957, tomo 11, pa-
ginas 9 a 91.

(6) No se olvide que aunque también en Inglaterra la ley deroga a la Ju-
risprudencia (entendida ésta en el sentido de decisiones reiteradas de los Tribu-
nales), ésta es interpretada literal y restrictivamente, La gran masa del «Common
Law» continiia teniendo en el Derecho mercantil societario una importancia no
escasa. El analisis exclusivo de las leyes sobre cualquier materia sélo nos mostraria
una parcela fragmentaria e incompleta de la realidad juridica encuestada. Claro
es, lo mismo ocurre en el Derecho continental-—véase el excelente libro de Puic
Brurau, La Jurisprudencia como fuente del Derecho, 1951 (?)—, pero ello en
base a distintos motivos. La abstraccién de los sistemas de Derecho romano ne-
cesita, para su plenaria comprension, el ser contemplada en la realidad concreta
a la que se aplica. Las leyes anglosajonas, por el contrario, s6lo pretenden acotar
determinados aspectos de la vida social. Este dltimo aserto aparece ejemplarizado
en el Derecho mercantil. Ante todo y sobre todo, dicen los jurisperitos britanicos,
el Derecho comercial es comercio y economia, si bien algunas leyes o disposiciones
administrativas inciden sobre su campo al ocuparse de hechos atinentes al co-
mercio y a los comerciantes.

(7) Sobre esta clasificacién de SoLA CAN1zARES: «Las sociedades comerciales
en Inglaterra y Estados Unidos», Cuadernos de Derecho angloamericano, Instituto
de Derecho Comparado, 1955, nim. 3.
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nima lo tenemos en la compaiia limitada por acciones con propésito de
lucro. Ahora bien, el derecho inglés distingue, dentro de este género, dos
especies: Public Companies y Private Companies. En nuestro idioma co-
mercial, las primeras evocan a las grandes sociedades anénimas, entida-
des de gran consideracién, no sélo en el campo econémico, sino también
en el laboral, administrativo, e incluso en algunos aspectos, en el politico.
Las compaiiias privadas, por el contrario, son sociedades por acciones con
un campo operativo restringido a pequefas parcelas de la produccién,
son las llamadas compafifas anénimas familiares o, segtin la traduccién
no siempre pacifica de nuestra doctrina, las Sociedades de Responsabili-
dad Limitada. Aunque en este escorzo nos referimos exclusivamente a la
primera especie, es conveniente detenernos en sefialar las més sobresa-
lientes diferencias entre una y otra compaiifa: 1.°) Sélo las «Public Com-
panies» pueden acudir a la suscripcién publica de acciones, en la forma
y condiciones estatutariamente determinadas. Mediante un «Prospectus»
se invita al piblico para que suscriba las acciones, informédndole, ademaés,
no s6lo de la actividad de la sociedad, sino también de los resultados lo-
grados v de los proyectos para el futuro. La ocultacién dolosa de hechos,
las promesas, declaraciones o pronésticos poco fundados, se tipifican
como delitos en la «Prevention of Fraud Investment Act 1939», 2.°) So-
metiéndose a determinados requisitos, especialmente previstos por la le-
gislacién bursétil, sélo las compafifas ptblicas pueden obtener autoriza-
cién para negociar sus acciones en la Bolsa de Valores (Stock Exchange).
3.°) El niimero maximo de asociados en la Private Company no puede
exceder de 50 y las acciones no son, en principio, transmisibles. 4.°) La
sociedad ptiblica ha de ser constituida por siete miembros, la privada
por dos.

B) LA socIEDAD ANONIMA.—EIl més importante texto legal es la Com-
panies Act 1948 (ha sido profusa y reiteradamente completada y modifi-
cada, aunque en esencia sus lineas maestras continian vigentes). La Ley
estd dividida en 462 articulos (secciones) y 18 Anexos (apéndices con
modelos de estatutos que, en determinados supuestos, son obligatorios o
acttian como derecho supletorio). En este texto legal se fija y aclara el de-
recho anterior y se ha pretendido una compilacién totalista del derecho
de sociedades. El contenido reglamentario de esta Act, asi como sus mo-
dificaciones posteriores, podemos sintetizarlo en la siguiente forma.

Bi) La personalidad juridica de la sociedad andnima.~—La sociedad
anénima es una persona juridica. La dogmadtica cientifica britani-
ca sobre los entes morales se mueve bajo la tendencia medieval
de considerarlos como una ficcién. «Blakstone... no dice que,
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como seria poco conveniente o impracticable investir con el mis-
mo idéntico derecho a una serie de personas, ha sido necesario
constituir ‘Artificial Persons’ que mantengan la sucesién de los
derechos, cuando ello se estime de conveniencia pidblica, con lo
que éstas gozan asi de una especie de ‘Inmortalidad. legal’» (8).
Esta ventaja la adquiere la compafiia en virtud de la «Incorpora-
cién», la cual es obtenida, bien mediante el privilegio de la Co-
rona—Companies incorpored by royal charter—, bien por acuer-
do del Parlamento—Companies by especial act of Parliament—,
bien mediante la inscripcién en el Registro de Sociedades. Sélo
este dltimo procedimiento es el hoy utilizado. Los otros dos estén
practicamente en desuso. '

Dos son los efectos més sefialados de la atribucién de la per-
sonalidad: 1.°) La posible y normal limitacién de responsabilidad
de los asociados a su aportacién patrimonial. Sobre la trascen-
dencia en orden al desarrollo y proliferacién de las anénimas, de
este principio basta citar a M. WEBER: «el grado mdximo de
racionalidad formal del célculo del capital de las empresas de
produccién se da cuando se alcanzan estos supuestos... Separa-
cién, lo més completa posible, entre la explotacién y su destino,
por una parte; y particularmente entre el capital de la empresa
y su conservacién y el patrimonio del propietario y sus peripecias
a través de la herencia» (9). 2.°) La doctrina de wltra vires ela-
borada por la antigua jurisprudencia inglesa, solo parcialmente
modificada en base a las sugerencias para su abolicién contenidas
en el Informe elaborado por el Comité Cohen. Concisamente, una
actuacion «ultra vires» es aquella realizada por el administrador
social extralimitdndose o fuera de los contornos de los fines so-
ciales. Si esto ocurre, la sociedad no queda vinculada por estas
gestiones, ni aun en ¢l supuesto de que todos los socios declaren
ratificar dicho acto. En virtud de este principio, se reduce con-
siderablemente la capacidad de obrar de la compafifa: se protege,
en perjuicio de terceros, a la sociedad y a los accionistas y se
fomenta la continua consulta del Registro de Sociedades para co-
nocer el objeto social sefialado en el Memorandum of Associa-
tion.

Constitucion de la compaiiia.—Al contrario que en el derecho
europeo continental, la constitucién de una sociedad por accio-

(8) Cita recogida de DE CasTrO: Formacién y deformacién del concepto de

persona juridica, Centenario de la Ley del Notariado, leccién tercera, vol. I, 1964,

pagina 62.
(9) Economia y sociedad, ed. espaiiola, 1964, tomo I, pag. 131.
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nes en la Gran Bretafia, es siempre simultdnea. La sociedad
queda formada en un solo acto. Se procede inmediatamente a la
registracién. Se suscriben las acciones por sus fundadores, a re-
serva de una suscripcién posterior, piblica o privada, del capital
autorizado. El nimero minimo de acciones ha de ser siete, pues
cada fundador ha de suscribir al menos una. No existe limite en
orden a la cuantia del capital o de las acciones.

La doctrina cientifica inglesa no se ha planteado el proble-
ma, mas tedrico que practico, de si la Public Company es un
contrato, una institucién o un acto complejo—acto conjunto de
creacién (GIERKE)—. Tanto de la jurisprudencia como del he-
cho de que la sociedad sélo adquiere su personalidad juridica
mediante su inscripcién en el Registro de sociedades, podria de-
ducirse el carédcter institucional del ente social. La mas reciente
y autorizada doctrina inglesa afirma (10) que «considerar las
relaciones entre los miembros de la sociedad, y entre aquéllos y
la sociedad que se establece en el acto constitutivo como un
acto, es Unicamente un vestigio del pasado que hoy es fuente
de confusién».

1. Requisitos de constitucién: a) Elementos personales. Para
constituir una compafiia ptblica son indispensables siete
miembros como minimo. Puede instituirla cualquier perso-
na, incluidas las juridicas, en el caso de que sus estatutos le
autoricen para poseer acciones. Si bien, los extranjeros re-
sidentes fuera del drea monetaria de la Libra esterlina. ne-
cesitan autorizacién del Ministerio de Hacienda. La falta
de esta autorizacién no invalida el acto constitutivo, sim-
plemente se pena al infractor excluyéndole de la sociedad.
También los menores pueden ser accionistas, a menos que
exista una prohibicidén expresa de los estatutos. No obstante,
una vez alcanzada la mayoria de edad, el menor puede, du-
rante un determinado plazo, invalidar su adhesién al ente
mercantil. A partir de la Act de 1935 (Married women and
tortfeasors) tiene plena capacidad juridica la mujer casada.

b) Elementos formales.—Estudiamos bajo este epigrafe el Me-
morandum, los articles of association y otros documentos,
y la inscripcién en el Registro de Sociedades:

&) El Memordndum of association y otros documentos.—
Los fundadores de la compafifa la constituyen median-

(10) SorA CaRNizares: Tratado, citado, pag. 20.
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te la firma del documento reflejador del acto consti-
tutivo, en presencia de un testigo que acredite la firma
de cada suscriptor, debidamente sellado. Sin embargo,
no estamos en presencia de nuestra escritura publica.
En Inglaterra el Notary no es equivalente a nuestro
notario, se aproxima méas a un funcionario con facul-
tades consulares. El titulo ha de expresar: el nombre
social precedido de la expresién «Limited», el domi-
cilio—basta indicar si éste estd en Inglaterra o en
Escocia—, el objeto de la compafia, montante del ca-
pital y valor nominal de cada accién, nimero y clase
de éstas que suscribe cada miembro, declaracién de la
responsabilidad limitada de los socios. Los fundadores
han de acompafiar al Memorandum una declaracién
por escrito—redactada por un secretario o director de
la sociedad nombrado en los estatutos o por un pro-
curador (solicitor) de la Corte Suprema—en la cual se
manifieste que todas las prescripciones legales se han
cumplido en la fundacién. No tiene cardcter obligato-
rio la redaccién de los estatutos sociales (articles of
association). Su falta se suple por el modelo anexio-
nado a la Ley. En ellos se establecen las normas de
funcionamiento interno, la emisién y transmisién de
acciones, dividendos, derecho de gozo, nombramiento
y renovacién de administradores, sus atribuciones y
deberes, etc.

También suele reflejarse en el Registro de Socie-
dades una indicacién del domicilio concreto de la so-
ciedad, ntimero, cualidades y domicilios de los admi-
nistradores.

Registro de Sociedades.—Todo el legajo citado en el
apartado anterior, ha de presentarse, para su consta-
tacién en el Registro de Sociedades, bien en el situado
en la ciudad de Londres, para las sociedades domi-
ciliadas en Inglaterra y Gales, bien en el de Edimbur-
go, para las compaifiias escocesas. El Registrador cali-
fica los titulos negando las inscripcién si se han infrin-
gido las disposiciones legales. En otro caso, abre un
expediente a la sociedad, expidiendo el Certificado de
Incorporacién, en virtud del cual la compaiiia es in-
vestida del atributo de la persona juridica. Pero a
mdés de este efecto constitutivo, el Registro tiene fuer-
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za convalidante. Los vicios posibles en la constitucién
social quedan subsanados por el hecho de la inscrip-
cién. La jurisprudencia es terminante en este extremo:
no pueden alegarse falsedades de firma, ni incumpli-
miento de preceptos legales en el proceso fundacional,
ni vicio en el consentimiento, etc. En el supuesto de
haberse inscrito sociedades con objeto ilicito, la tnica
via prevista para cancelar es a través de la actuacién
procesal del Fiscal General (Attorney generale). El Re-
gistro es piblico. Tanto el hecho de la inscripcién
como la emisién de certificados con los datos registra-
les, estdn sujetos al pago de un arancel.

¢) Elementos reales—a’) Capital. Es condicién indispensa-
ble para la existencia de la compania que tenga un capital
distinto del de los asociados. La préctica anglosajona distin-
gue diversas clases de capital: Capital nominal, autorizado,
emitido y suscrito y pagado; la parte del valor nominal de
acciones emitidas, pero cuyo desembolso no se ha reclama-
do, se designa por la expresién «uncalled capital».
Terminado el proceso fundacional, la entidad mercantil
procede a la distribucién de las acciones. Estas pueden ser
adquiridas por los socios fundadores; entonces el programa
de emisién (prospectus) es relevado por la declaracién al
Registro. En caso de suscripcién piblica adquiere especial
relieve el prospectus continente de la invitacién de suscri-
bir acciones u obligaciones. Sobre la consideracién de que
la mayor parte de los accionistas no intervienen en la fun-
dacién de la compafia, las reglas sobre la confeccién de
este programa son muy rigurosas. Debe contener fecha, fir-
ma de los directores o de sus representantes, la obligacién
de que ha de satisfacerse el 5 por 100 del valor de las ac-
ciones que se suscriban, nimero de acciones de fundador o
de acciones diferidas, determinacién de los administradores,
lugar y época de suscripcidn, capital nominal, clases de ac-
ciones, el minimo del capital que ha de suscribirse, comisa-
rios (auditors), acciones y obligaciones emitidas durante los
dos afios precedentes, etc. El prospectus debe registrarse.
Igualmente, las reglamentaciones de Bolsa exigen que se
anuncie en dos periédicos, como minimo. Una vez emitido
el programa, cumplidos determinados requisitos que conclu-
yen con la nota firmada por el Secretario de la compafifa
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y presentada en el Registro, sobre la declaracién de que se

han cumplido todas las operaciones legales, la sociedad em-
pieza sus operaciones.

b)

Acciones.—El capital esta dividido en partes llamadas
acciones (shares). Las ha definido 1a jurisprudencia di-
ciendo que la accién «es un derecho a percibir una
proporcién de los beneficios de la Company, y del
activo en caso de liquidacién. Y todos los derechos
de miembro de la sociedad, combinados con la obli-
gacién de contribuir a las deudas sociales mediante
una suma de dinero que es el valor nominal, y todo
ello sometido a la reglamentacién de la sociedad».
Clases de acciones. Las principales son: 1.°) Ordi-
narias, dentro de las cuales pueden existir las mas
diversas categorias (con desigual valor nominal o de-

‘recho de voto, distinto grado de satisfaccién del valor

nominal, etc.). 2.°) Preferentes (sus titulares tienen
preferencia en cobrar los dividendos, preferencia que
ya suele haberse fijado en el acto de la emisién; gozan
también de ventajas en la liquidacién). 3.°) De pago
diferido (perciben el dividendo una vez satisfecho el
que corresponde a las acciones ordinarias). 4.°) Accio-
nes emitidas por bajo de su valor nominal (son licitas,
siempre que la emisién se acuerde mediante una deci-
sién especial de la Junta, se confiera por el Tribunal
y se emita un afio después que la sociedad ha
comenzado sus operaciones). 5.°) Acciones con privi-
legio de voto. 6.°) Acciones nominativas y al portador
{en la préctica, estas dltimas son poco conocidas. Pue-
de procederse a la conversién de las acciones nomina-
tivas en acciones al portador, siempre que se den estos
requisitos: autorizacién del Tesoro Piblico, autoriza-
cién estatutaria, que se trate de acciones totalmente
desembolsadas). i

_ Especial importancia tiene, en la prictica empresa-
rial inglesa, el Stock: conjunto o paquete de acciones
cuyo valor total se puede fraccionar y negociar. La
Act de 1948 regulé con detenimiento esta férmula de
acumulacién de acciones. Para que la compaiiia pueda
tener stock, necesita estar autorizada por sus estatutos,
las acciones acumuladas han de estar totalmente des-
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embolsadas, los titulares de las partes fraccionadas se
han de inscribir en el libro de miembros de la socie-
dad. El Stock puede convertirse en acciones. Los po-
seedores del mismo o, mejor dicho, de sus fracciones,
tienen los mismos derechos que los accionistas, etc.

¢’) Obligaciones (debentures).—Su concepto es andlogo al
del derecho continental. Su pago generalmente se ga-
rantiza por los bienes sociales. Pueden adoptar diver-
sas formas (nominativas, nominativas con interés al
portador, garantizadas—bien hipotecariamente, bien
sobre todos los bienes de la sociedad—y no garantiza-
das). La proteccién de los obligacionistas suele ser
encomendada a un Trust. También estdn defendi-
dos judicialmente.

B:) Organos sociales.—La compaiiia funciona a través de sus Orga-
ganos. Estos son: la Junta de Accionistas, los administradores y
los mecanismos de fiscalizacién.

a) La Junta—El derecho inglés distingue cuatro clases de Jun-
tas (meetings): 1.°) La Asamblea legal, que ha de celebrar-
se después del mes y antes de los tres meses de haber sido
autorizada la compaiia para iniciar su gestién. Antes de su
celebracién, los administradores han debido comunicar
a los accionistas el informe legal. En el mismo, deben ex-
presarse: numero de acciones, cudles han sido las liberadas
en especial, las no desembolsadas totalmente, nombre y di-
reccién de administradores y Comisarios, y del secretario
en su caso, las modificaciones de los contratos mencionados
en el prospectus, el montante total percibido por las accio-
nes distribuidas y su estado de gastos. Si la Junta no se
celebra 0 no se manda una copia del informe legal al Re-
gistro, la' sociedad cae en estado de'liquidacién, a menos
que el Tribunal exija el cumplimiento de estos requisitos.
En la Junta se discutird todo lo referente a la constitucién
social y al informe.

2.°) Junta general ordinaria. Obligatoriamente ha de ce-
lebrarse cada afio. Si transcurren quince meses sin haberse
convocado la Junta, a peticién de cualquier accionista, el
Ministerio de Comercio procederd a ello. En este caso, para
su validez basta la asistencia de un solo accionista. En prin-
cipio, el objeto de esta asamblea es el de la presentacién
de las cuentas anuales y el nombramiento de los comisarios.
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Generalmente, sin embargo, también en ella se procede a
nombrar a los directores y a discutir el informe emitido por
los anteriormente nombrados. Siempre que se hayan obser-
vado los requisitos para la resolucién correspondiente, pue-
de tratarse cualquier asunto (la doctrina suele clasificar es-
tas resoluciones en: ordinarias—mayoria simple de votos—,
extraordinarias—mayoria de las tres cuartas partes y una
notificacién comunicando que va a ser objeto de debate
una decisién extraordinaria—, especiales—acuerdo obtenido
con la misma mayorfa que las extraordinarias e indicacién
en el orden del dia de la especialidad a tratar—y ordinarias
con aviso especial—igual que las ordinarias, pero requieren’
una previa comunicacion.

3.°) Juntas generales extraordinarias. Cuando los admi-
nistradores o directores lo estimen oportuno, disponen fre-
cuentemente los estatutos, podrdn convocar una asamblea
extraordinaria. La Ley, igualmente, da derecho a los accio-
nistas con derecho de voto y que representen la décima parte
del capital desembolsado, a exigir de los administradores la
convocatoria o, en su defecto, para acudir al Tribunal com-
petente. Estas Juntas no tienen especialidad alguna por la
materia objeto de debate.

4.°) Juntas especiales. Para modificar o alterar los de-
rechos de una categoria especial de accionistas, se exige una
decisién extraordinaria de los mismos. Si un grupo de ellos,
titulares del 15 por 100 de las acciones, no estuviese confor-
me con el acuerdo, podrdn acudir al Juez competente.

El derecho britdnico también plantea especialidades en
lo atinente a la forma de votar. Las disposiciones del Com-
mon Law consagra el principio de «votando con la mano»
(show of hands), cada persona un voto, con independencia
del capital de que sea titular, asi como la exclusién de los
apoderamientos para votar. Este sistema puede ser enervado
por disposiciones contrarias de los estatutos. Independiente-
mente de las derogaciones estatutarias, el derecho comin
reconoce a cada accionista el derecho a pedir un poll (es-
crutinio segtn el niimero de votos que ostente cada accio-
nista). Serd nula cualquier estipulacién que elimine este de-
recho, a menos que se trate de materias muy especificas
(nombramiento de presidentes, aplazamiento de la Junta, et-
cétera). La forma de votar serd la fijada en los estatutos.
En su defecto, a cada socio le corresponde un voto por
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accién (fuera del supuesto citado de «votando con la ma-
no»); y si hay Stock, un voto por cada fraccién fijada le-
galmente (en la Act de 1947, la fraccién es de 10 libras).

b) Los administradores.—a’) Naturaleza juridica. Dentro del
ya dificil derecho societario inglés, una de las materias mds
complejas se ubica en la determinacién de la naturaleza ju-
ridica del administrador o director social. La magnitud del
problema es tal, que el empirico jurista inglés se eleva (ellos
dicen que desciende) al plano de la mds pura abstraccién
dogmatica (11). La doctrina jurisprudencial ha estudiado
la cuestién atomizando su conclusién. Esto es, seglin el caso
concreto debatido, ha incluido la figura del consejero, bien
en el concepto de empleado, bien en la institucién del Trust,
bien se les ha considerado como socios gestores (maging-
partness). , '

Algunas veces, efectivamente, aparecen como empleados
de la empresa; pero hecha esta observacién inicial hay que
matizarla. Su relacién con la sociedad no esta acotada por
un simple contrato de trabajo o de arrendamiento de ser-
vicios. Hay que acudir a la figura institucional del llamado
contrato de «servicio fiel germénico», enlazada con el Insti-
tuto del Munt (potestad del sefior de la casa) en su deriva-
cién hacia la concesién de poderes a los empleados o ser-
vidores en calidad de representantes directos (master and
servant), especialmente en el trafico mercantil. En rigor, son
dependientes de la sociedad, pero también ostentan la cua-
lidad de mandatarios o representantes (contratan en nombre
y por cuenta de la compaiifa, sin responsabilidad personal
mientras no desborden los limites de sus poderes).

A la par, en cierto sentido, son trusts (12). Se les

(11) Sobre el significado prictico de la «naturaleza juridica», véase mi tra-
bajo «Esquema legal sobre el acceso al disfrute de la vivienda en Espafia», Revista
Arquitectura, Madrid, 1972, pag. 54.

(12) Sobre el trust, en literatura espafiola, véase Puic Brutau: Estudios de
Derecho comparado, 1951, péags. 62 y ss. También CLARET y MARTI: De la fiducia
y del trust, 1946. Sobre la importancia y extensién de la institucién en el desen-
volvimiento general del Derecho, véase EsserR: Principio y norma en la elabora-
cion jurisprudencial del Derecho privado, ed. espafiola, 1961, pags. 462 y ss. En
este libro se afirma: «Un ambiente mas favorable halla (el trust) en el Derecho
de sociedades... El avance del trust inglés, con su incomparable elaboracién del
pensamiento juridico, le aseguré un papel conductor en las cuestiones de la aso-
ciacién econémica por encima de otras solucionies nacionales, que a partir de su
estructura no podian ofrecer ninguna forma de organizacién dotada de la misma
capacidad de adopcién y de tal adecuacién objetiva», pag. 466.
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confia para su administracién los bienes sociales, asumien-
do andlogos derechos y obligaciones a los del Trust (13).

b’) Organizacién y nombramiento. Los primeros adminis-
tradores suelen nombrarse en el Memordndum o en
los estatutos. En otro caso, es la Junta la encargada
de ello, si bien, los estatutos pueden estipular que la
nominacién la haga un tercero o los mismos adminis-
tradores en caso de vacantes. Pueden ser elegidos tan-
to las personas fisicas como las juridicas. No es nece-
sario que sean accionistas. No se pueden designar a
personas mayores de setenta afios, ni a.quebrados no
rehabilitados judicialmente, ni a individuos que ocu-
pen cargos piblicos. Es frecuente nombrar a los poli-
ticos después de haber terminado sus funciones. Inde-
pendientemente de ello, en Inglaterra se llama a la
direccién de las sociedades a sujetos con influencia
personal, alta posicién social o de grandes recursos
econdémicos. Generalmente figuran en la «mesa de di-
rectores» (Board of directors), en calidad de lo que
los britdnicos llaman «guinea pigs» (conejos de indias),
con el exclusivo fin de que proporcionen abundantes
ingresos a la compafifa. Los administradores que de
hecho llevan la administracién social son-los managing
directors (préximos a los consejeros delegados de nues-
tras sociedades anénimas).

La sociedad requiere por lo menos dos administra-
dores. Actiian estructurados en la «mesa de directores»
(en puridad no es totalmente traducible por nuestro
consejo de administracién). Obran colectivamente, fue-
ra de los supuestos de delegacién. El consejo funciona
en bases a quorum de presencia fijado por los estatu-
tos. «La mesa» es presidida por el Chairman (Pre-
sidente). Las tareas burocriticas son desempefiadas por
un secretario.

Basta una simple decisién ordinaria de la Junta
para revocar el nombramiento del administrador, aun-
que no haya transcurrido el plazo para el cual fue

(13) La asimilacién no es completa: los administradores o directores no son
propietarios de los bienes; no obstante, hemos de recordar que, desde una pers-
pectiva comercial, la idea del trust ha arraigado profundamente en materia de
sociedades mercantiles. Véase PLANITS: Principios del Derecho privado germdnico,
<dicién espafiola, 1957, pég. 41.
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designado. Esta facultad de la asamblea no puede ser
suprimida por los estatutos.

Publicidad. Tanto la legislacién especial como la Com-
mon Law, insisten enérgicamente en la difusién pu-
blica de quiénes sean los administradores. Ciertamen-
te, se proclama el cargo: 1.°) en el Registro de Socie-
dades, como sabemos. 2.°) En el programa de suscrip-
cién piblica de acciones. 3.°) El nombre de los con-
sejeros debe constar, salvo excepciones especiales, en
todos los catdlogos, circulares, cartas comerciales,
muestrario, etc., de la compafia. 4.°) Toda sociedad
estd obligada a tener en su domicilio un registro de
directores, dondz consten detalles de su nombramien-
to, nombre, ocupacién profesional (indicandose si el
administrador tiene otro trabajo, singularmente si ocu-
pa un cargo similar en otra anénima). Como ya indi-
cdbamos, cualquier modificacién o alteracién de este
libro-registro es obligatorio comunicarlo al Registro de
Sociedades para su constancia en el expediente de la

_compaiiia.

Facultades y deberes. Sus facultades se determinan en
los estatutos. Con carécter general se les confieren to-
das las atribuciones necesarias para el mejor cumpli-
miento del objeto social. Este, el fin social, como he-
mos indicado més arriba (la responsabilidad ultra vires)
constituye un claro limite a su capacidad negocial.
Dentro de este marco actiian con gran independencia.
No estdn obligados a seguir las indicaciones de la Junta
cuando éstas sean contrarias a lo establecido estatuta-
riamente.

En correspondencia con sus amplios poderes, estan
sometidos a una estricta responsabilidad, que incluso
puede desembocar en penas de privacién de libertad.
La negligencia, abuso de confianza, aprovechamiento
de su posicién para negocios propios, etc., estdn espe-
cialmente castigados. Cabe, tedricamente, que el Me-
morandum establezca una responsabilidad patrimonial
de los administradores. En las que no esté fijada esta
ilimitada responsabilidad, puede modificar su docu-
mento constitutivo en el sentido de expresarla. Este
supuesto rara vez se da cn la préctica. Clare es, la
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introduccién de esta cldusula o cualquier otra modifi-
cacién de la documentacién social, ha de inscribirse
en el Registro de Sociedades.

Organos de fiscalizacién.—Con independencia del derecho
de informacién que tiene todo accionista (14), existen los
siguientes Organos fiscalizadores de la gestién social:
1.°) Los comisarios. La Junta General ordinaria designa a
uno o varios comisarios (auditors); en caso contrario, la no-
minacién ha de hacerse por el Ministerio de Comercio. Las
personas elegidas no pueden ser empleados o administrado-
res de la compania. Estos cargos les estdn prohibidos a las
personas juridicas. Los nombrados han de ser profesionales
adscritos a las asociaciones de auditors reconocidas por el
Estado. Una vez aceptado el cargo, entran en una relacién
de empleo con la sociedad. En su consecuencia, sus deberes
y responsabilidades serdn los determinados en las cldusulas
del contrato de servicios, aunque en todo caso deben
cumplir lo dispuesto, con cardcter de derecho necesario, por
las Leyes y los estatutos. Su especifica funcién consiste en
la redaccién del Balance anual, teniendo para ello acceso a
toda la documentacién social. Su posicién no es meramente
formularia o técnica, como parece ocurrir con los censores
de otros paises continentales, sino que, efectivamente, criti-
can cada una de las cuentas. Lo demuestra que examinan
muy detalladamente la funcién o gestién de los directores
dando cuenta a la Junta, de suerte que en vista de su

. dictamen se censura a los administradores y a otros em-

pleados, dando a la Junta las correspondientes bases de
hecho para imponer, en su caso, indemnizaciones, e inclu-
so, acudir a la deposicién de su cargo. Este ctimulo de auto-
ridad, realmente ejercitada, hace del auditors una pieza cla-
ve en la realidad socio-econémica del Derecho Mercantil in-
glés. Su tradicién, crédito e independencia, incluso frente a
las grandes compaiiias, justifican la presuncién, casi iure et
de iure, de la exactitud de sus balances. Como observa Cur-
11 (15): «no hay duda alguna de que los revisores (comi-
sarios) ingleses realizan la inspeccién maés detenida y con-

(14) Hemos de hacer notar que los medios o procedimientos que el socio

inglés tiene para conocer los asuntos sociales son, con mucho, més amplios que
los sefialados por la Ley espafiola sobre anénimas de 1951.

(15) Manual de Derecho mercantil inglés, ed. castellana, 1931, pag. 455.
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cienzudamente que los de las sociedades an6nimas del Con-
tinente».

2.°y Intervencién por los Tribunales. Con independen-
cia de los pleitos que los socios hayan de dirimir ante la
autoridad judicial, los Tribunales tienen sefialados por la
Ley una intervencién obligatoria en la vida societaria cuando
se- den determinados supuestos de hecho. Entre otros, son
de citar: confirmaciéon de determinados acuerdos de la Jun-
ta social, aprobacién de reorganizacién y fusién de la com-
paiifa, liquidacién forzosa, y la liquidacién sometida a la
vigilancia del Tribunal.

3.°) Intervencién del Ministerio de Comercio. Este Mi-
nisterio tiene derecho a nombrar inspectores para que vi-
gilen los negocios de las compafiias. Esta intervencién de
gran trascendencia en la prictica societaria inglesa decimo-
nénica, ha quedado como recurso de fiscalizacién extraor-
dinaria. E]l Ministerio puede actuar de oficio (sospecha de
fraude para los acreedores u opresién de minoria, actuacién
dolosa o fraudulenta de los administradores, interés en des-
velar a testaferros, etc.) sobre la demanda razonada de los
accionistas (décima parte de las acciones emitidas o a peti-
cién de un ndmero determinado—200—de accionistas, etc.),
a decisién del Tribunal y para la aprobacién de determina-
dos actos sociales.

Las facultades de estos inspectores son muy amplias.
Tienen derecho para examinar toda la documentacién so-
cial, incluso investigar a las sociedades filiales u holdig.
En el ejercicio de su cargo cuentan con una gran proteccién.
El entorpecimiento o negativa a su libre actuacién puede
llevar al infractor a incurrir en penas castigadas con prisién.
El resultado de su gestién se materializa en un informe, del

“cual se da conocimiento a los Tribunales para que proce-

dan en consecuencia.

4.°) Por ultimo, es procedente incluir en este epigrafe
la intervencién del Ministerio de Hacienda para autorizar,
ya la suscripcién de titulos por parte de personas residentes
en paises no pertenecientes al drea de la Libra esterlina, ya

para las emisiones ptblicas de las acciones que excedan de
50.000 libras.
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D) MobIFICACION Y FUSION.—Dentro de este rétulo estudian los tra-
tadistas britdnicos la transformacién, la reconstruccién (modificacién de
la organizacién y capital de la sociedad que continda siendo la misma)
y la fusidén. Nosotros sélo vamos a esbozar esta 1ltima vicisitud societaria
citada, siguiendo el criterio de insistir sélo sobre las formas juridicas ale-
jadas de las correspondientes hispanicas. ~

Procede la fusién en los siguientes supuestos: 1) Venta de la totali-
dad de las acciones de una sociedad a otra. A este sistema se le llama
Take-over bid. 2) Liquidacién de una sociedad transfiriendo el activo a
otra. Los accionistas disidentes pueden suspender la fusién hasta que les
sean satisfechas sus acciones segiin el precio fijado de comiin acuerdo
o, en su defecto, mediante arbitraje. Los acreedores, si se consideran per-
judicados, podran pedir el control judicial de la fusién. 3) Con los li-
mites, respecto a accionistas y acreedores, sefialados en el apartado an-
terior, procede la fusién cuando el memordndum autorice la venta de la
empresa contra acciones de una nueva sociedad, distribuyéndose éstas
entre los accionistas de la sociedad vendida.

E) DisoLuciON Y LIQUIDACION.—Como cuestién privada, hemos de
hacer las siguientes precisiones: 1) Antes de proceder a disolver una so-
ciedad hay que liquidarla. Este principio es comin a todas las legislacio-
nes. 2) En la liquidacién inglesa se perfila la figura de los contributories,
es decir, cualquier persona que estd obligada a ingresar dinero en el acti-
vo de la sociedad en caso de liquidacién. Estos pueden ser los socios vy,
en ciertos casos, los miembros sociales que dejaron de serlo y los admi-
nistradores. Ahora bien, los socios actuales y pasados tienen un limite de
contribucién marcado por el valor nominal de sus acciones; los adminis-
tradores sélo serdn contributories cuando se les haya fijado una respon-
sabilidad ilimitada por la deuda social. 3) Las companies no pueden de-
clararse en quiebra.

a) Clases de liquidacion.—La Ley se refiere a tres posibilidades de
liquidacién: por el Tribunal, voluntaria y la sometida a la vigi-
lancia del Tribunal. Esta dltima en la préctica no se utiliza, es-
casamente se acude al Juez; siendo, pues, la mds frecuente la
voluntaria. La examinaremos por separado.

a’) Liquidacién judicial (Winding up by court). El Juez com-
petente a instancia de uno o més acreedores, de los contri-
butories o de la propia sociedad, puede proceder a la li-
quidacién forzosa de la compaiifa. La decisién del Tribunal
ha de estar fundada en alguno de los siguientes motivos:
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1.°) Si el informe legal que ha de acompafar al acto cons-
titutivo de la compaiiia no se ha presentado en el Registro
de Sociedades o la Junta legal no se ha celebrado.
2.°) Acuerdo especial de la Junta General. 3.°) En caso de
reduccién del niimero de socios a menos de siete. La juris-
prudencia sélo estima este motivo cuando sospecha la
existencia de un fraude. 4.°) Si la sociedad dentro de un
afio, a contar desde su constitucién, no ha empezado sus
operaciones o las ha suspendido durante igual periodo de
tiempo. El arbitrio judicial ha interpretado con laxitud este
precepto. El Juez no estima la causa de liquidacién si
cree la existencia de fundadas posibilidades para que la
sociedad comience o reanude los negocios sociales. 5.°) Si
la sociedad no estd en situacién de pagar sus deudas. Ello
se prueba por cualquier medio admitido en derecho (eje-
cuciones infructuosas, impago de letras aceptadas, etc.).
6.°) Abundante jurisprudencia ha provocado la determina-
cién de la causa legal consistente en «lo que el Juez estima
equitativo y justo para liquidar a la compafia» (no se pue-
da cumplir el objeto social, imposibilidad de administra-
cion, opresiones de minoria, etc.).

Ahora bien, el Juez no estd vinculado totalmente por
estas causas. Puede, si estima la posibilidad de otro proce-
dimiento para satisfacer las pretensiones de los recurren-
tes, acudir a éste evitando la liquidacién. En caso contra-
rio, la decreta, con la consiguiente paralizacién de la vida
normal de la sociedad. Se nombra a los liquidadores (pue-
den ser sustituidos por otros si asi lo estiman los acreedores
y contributories). Las facultades de éstos se desdoblan en
dos grupos: 1.°) Aquellas que necesitan autorizacién judi-
cial. Entre las mas destacables, hay que citar: continuar los
negocios sociales para asi concluir més efectivamente la li-
quidacién, designar a un procurador (solicitor), pagar inte-
gramente a una categoria de acreedores, acordar transac-
ciones con los mismos, etc. 2.°) No necesitardn anuencia
alguna para otorgar y ejecutar contratos a nombre de la
sociedad, girar, aceptar y endosar letras de cambio, tomar
dinero a préstamo con garantia de los bienes sociales, etc.
El liquidador ha de tener al corriente de su gestién al Mi-
nisterio de Comercio. Dicho Ministerio fiscalizara su con-
ducta. Transcurrido un afio sin que la liquidacién hubiese
terminado, ha de enviarse periédicamente al Registro de
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Sociedades un informe sobre la marcha de la misma. Deter-
minado que sea el activo, se satisfacen las deudas por este
orden: 1.°) Créditos asegurados, bien hipotecariamente, bien
con derecho de retencién. 2.°) Gastos ocasionados por la li-
quidacién. 3.°) Acreedores preferentes. 4.°) Acreedores or-
dinarios.

Terminada la liquidacién, se declara ésta formalmente
por el Ministerio de Comercio y se distribuye el hipotético
activo resultante entre los accionistas. El Tribunal ordena
la disolucién de la sociedad, acto que ha de hacerse cons-
tar en el Registro de Sociedades.

Liquidacién voluntaria. Procede en virtud de la declara-
cién de la sociedad, siempre que se siga el procedimiento
estatutariamente fijado al efecto. La declaracién ha de fun-
darse en los siguientes motivos: expiracién del plazo, de-
cisidén especial, ya para acordarla voluntariamente, ya por-
que se estime que la compafifa no puede continuar sus
negocios. En todo caso, el acuerdo ha de publicarse en la
Gaceta, indicandose, ademds, si la liquidacidén se hace por
los miembros de la sociedad -0 por los acreedores.

La liquidacién por los miembros es adoptada en virtud
de acuerdo de los administradores, en el que declara la
solvencia de la sociedad (statutory declaration of solvency)
para pagar en el plazo de un afio todas las deudas sociales.
El acuerdo ha de inscribirse en el Registro de compafiias.
La Junta nombra los liquidadores, quienes convocaridn una
Asamblea anual y otra final para la disolucién de la so-
ciedad.

Cuando no se ha declarado la solvencia social, los acree-
dores se retinen en Junta, nombran a los liquidadores vy,
si lo estiman oportuno, designan un Comité de Inspeccidn.
Los liquidadores, cada afio y al final de la disolucién, con-
vocan a las Juntas de accionistas y de acreedores. La pre-
ferencia en orden a la satisfaccién de los créditos es la mis-
ma que la indicada para el sistema de liquidacién anterior.

Liquidacién sometida a la vigilancia del Tribunal. Acordado
por una sociedad la liquidacién voluntaria, el Juez puede
decidir que continde bajo su vigilancia. Este nombra un
liquidador adjunto. El procedimiento a seguir es andlogo
en esencia al sefialado para liquidacién judicial.
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IV. EL LIBRO BLANCO

Como cuestién previa, no deja de ser conveniente recordar el valor
vinculante que para el Gobierno tienen los 1lamados Libros Blancos o, més
concretamente, el Libro Blanco sobre reforma del Dérecho de socieda-
des. En primer lugar, observamos que el Proyecto no es completo. Las
materias de caricter més general (las responsabilidades publicas de la
sociedad, la relacién entre éstas y sus empleados, la responsabilidad de
la sociedad frente a los accionistas, las llamadas instituciones de accionis-
tas) seran sometidas a debate e informacién piblica. «Sdlo de este modo,
sefiala el Informe, puede lograrse que la sociedad—Ila armazén del libre
comercio—continde siendo el instrumento acertado para la prosperidad
que ha sido en el pasado.» No obstante, la experiencia de los debates
publicos muestra que casi siempre se siguen las orientaciones marcadas
por el Gobierno.

De otra parte, también hay que considerar la hipotética coyuntura de
que el poder Ejecutivo debe proponer, para su aprobacién o rechazo al
Parlamento, algunas de las cuestiones explicitadas en el Anteproyecto.
Tedricamente existe esa posibilidad. En la prictica, para que esto ocu-
rriese, seria necesario un acontecimiento que modificase sustancialmente
la actual situacién econdémica-politica. Ello no parece previsible en los
escasos meses que faltan para que se celebre la préxima seccién de los
Comunes.

En este trabajo nos limitamos a estudiar lo que consideramos puntos
principales recogidos en el texto citado, si bien resaltando, no sélo los
aspectos técnicos-juridicos del Dictamen, sino también, y en primer lu-
gar, el entorno de cardcter politico-social que colorea la posicién interna
¢ internacional de la Gran Bretafia en estos momentos trascendentales de
su historia.

A) PRINCIPIOS POLITICOS INSPIRADORES DEL LIBRO BLANCO.—Al
efecto de seguir un escorzo sistematico, distinguiremos entre raices incul-
cadas en el Texto de caracter socio-nacionales, de aquellas otras provoca-
das por el ingreso de Inglaterra en el Mercado Comin.

a) El Gobierno inglés, después de una experiencia poco satisfacto-
ria de socialismo mitigado o laborista, desea volver a los més or-
todoxos cédnones de la economia de mercados, y ello, con una
actitud tedrica tan radical que casi desconoce a KEYNES y
vigoriza la gran triada de economistas cldsicos formada por ADAM
SmiTH, RicArRpO y STUART MiLL. El libre comercio es conside-
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rado como la piedra angular para conseguir la prosperidad en la
no muy confortable economia briténica, si bien, paradoja insular,
el principio de libre mercado no enerva las nacionalizaciones de
empresas y bienes de produccién realizadas durante los periodos
precedentes. La Ley de la oferta y la demanda, el régimen de
libre competencia, la moderacién y control de las «posiciones
dominantes» en empresas (16), etc., son los medios més ade-
cuados para conseguir, no sélo una mayor abundancia de bienes
y servicios, sino, igualmente, la libertad individual y la capacidad
de responsabilidad que una sociedad cada vez méds formada y
mejor informada, como es la inglesa en el momento presente,
exige. Asi piensa el actual Gabinete Conservador. Eso si, junto
a estas manifestaciones del mas puro capitalismo manchesteriano,
se parte de la enorme potencia de las instituciones correctoras
de un mercado dejado a la iniciativa de los mds fuertes. Esto es,
del poder de los Sindicatos, de la honestidad que preside las re-
laciones entre el consumidor y el proveedor (la Ley tipifica como
delito, penado con privacién de libertad, la adulteracién y engafio
sobre productos de consumo), rigido control estatal sobre los
contratos normandos, eficaz y rdpida posibilidad de ejercitar las
acciones judiciales llamadas piblicas, etc.

En consecuencia, si la anénima es un elemento esencial en
el desarrollo socio-econémico del pais, es solicito que los pode-
res del Estado dediquen a su reglamentacién su més exigente
y cuidado celo. Las normas que han de regir este coadyuvante
juridico de la expansién, deben reflejar fielmente las condiciones
sociales y econdémicas de los tiempos; siendo, pues, la tarea
continua del Gobierno la obligatoriedad de desenvolver el con-
cepto de la Compafiia, en consonancia con las lineas de pensa-
miento y accién que correspondan a las necesidades vigentes en
el cuerpo social. Esta declaracién de tutoria estatal no deja de ser
paradigmética para nuestros poderes pdblicos. La excelente Ley
espafiola sobre sociedades anénimas de 1951, fue y continda
siendo una herramienta de la mejor calidad, pero su desenvol-
vimiento durante los veintidés afios de vigencia, ha demostrado
plenamente las fisuras y huecos que la Ley mejor concebida ha
de tener al inmiscuirse en la vida préctica. Estas deficiencias,

(16) Sobre la incertidumbre politico-social derivada de los abusos de «posi-

ciones dominantes» son muy satisfactorias las sugerencias de J. pE RicHEMOUT, ver-
tidas en su libro Les concentratieus d’entreprises et la_position dominante - les six
pays du Marché Commun, la Grande Bretagne, Les Etats Unis d’Amerique et le
Japdn, 1971, pags. 423 y ss.
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decantadas por la experiencia, son las que necesitan ser llena-
das por una legislacién y jurisprudencia atentas a la expansién
de las instituciones en su dimensién empirica (17).

b) Ingreso de Inglaterra en la C. E. E. El estado nacional puede
identificarse con un vasto sistema de incorporacién. La incorpo-
racién surgida el 25 de marzo de 1957 (fecha del Tratado de
Roma), absorbe, quince afios después, a otras instancias politicas
de convivencia. Esto es, a Inglaterra, Dinamarca e Irlanda. Prac-
ticamente el proceso de incorporacién constitutivo de Europa ha
llegado a su estadio casi definitivo, aunque éste no le impide
actuar como entidad auténoma y plenamente consolidada en
todos los drdenes.

La pregunta primera que surge al contemplar este fenémeno
unificativo, es la de que ¢{por qué una Europa neocapitalista y
no socialista o comunista? (18). Sélo podemos cerrar el ucrénico
interrogante examinando, aunque sea a vuela pluma, la inmedia-
ta génesis de las comunidades Europeas.

Aunque los motivos aglutinantes de la unidad europea han
sido diversos (culturales, histéricos, juridicos, etc.), sélo pode-
mos cuantificar, y por tanto, controlar, los méviles de caricter
politico y los de caracter econémico. Los primeros pueden sinte-
tizarse en el legitimo deseo de salir del circulo de hierro sefialado
por los Lord Gladwyn: «Es posible... que la meta de la unidad
no se alcance nunca, y Europa en vez de llegar a ser un objeto
identificable, desaparecera sin mas. Nada de Gotterdimmerung,
esta vez (salvo en la hip6tesis muy improbable de una guerra
nuclear), nada heroico; sencillamente, un proceso de adaptacién
a las sendas de una u otra de las superpotencias o de las dos.
El final puede, incluso ser imperceptibles..., puede ocurrir que
la vida sea muy tolerable en nuestra provincia. Pero el que sea
o no tolerable, no dependerd, en primer término, de nosotros...,
la provincia no controla su destino» (19). En rigor, la unificacién

(17) Sobre la institucién, si bien referido al Registro de la Propiedad, puede
consultarse mi estudio de préxima aparicién, El Registro de la Propiedad como
institucién juridica. Aproximacién terminoldgica. En este trabajo pretendo demos-
trar, dentro de la més ortodoxa superacién—superar significa asimilar—de SaviGNy,
el aserto de que el Derecho sélo se hace inteligible sobre la tecténica de las
instituciones juridicas.

(18) La fuerza de los partidos comunistas en Francia e Italia, el potente so-
cialismo belga y las corrientes nacionalizadoras britdnicas, etc., hicieron temer una
singladura marxista del viejo Continente. Véase sobre esto el dossiers preparatorio
del llamado Plan Marshall.

(19) The European Idea, pag. XI. Cita recogida del libro de A. TRUYOL SERRA,
La integracién europea. Idea y realidad, 1972, pag. 71.
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europea ha pasado, después de terminada la dltima gran con-
tienda bélica, de ser una exigencia, a ser una ineludible necesi-
dad. Los dirigentes europeos se han visto obligados a conjugar
con creces la cumplida profecia, que en el afio 1924 especificaba
el Manifiesto Paneuropeo: «No hay que cansarse de repetir esta
verdad sencilla: juna Europa dividida conduce a la guerra, a la
opresién, a la miseria; una Europa unida, a la paz, a la prospe-
ridad! »

La perspectiva econdmica exige un espacio geografico huma-
no més amplio, mucho més amplio que el ofrecido por las fron-
teras del Estado nacional. Se hacia inevitable para poder recu-
perarse de los destrozos de la Guerra, la unificacién de los recur-
sos reales existentes en el Continente esquilmado; asi como una
planificada localizacién en orden a la produccién de bienes y
servicios. Tres vias manejaron los politicos europeos: la sociali-
zacién, aceptar la hipoteca de la ayuda americana y, medida més
sutil, un tratado de unificacién econémica. La Europa del Este,
bajo la égida de Rusia, adopté el primer camino. La Europa
Occidental opté por sumar las dos dltimas alternativas. Solucién,
segin creemos, mas fecunda. Los créditos atin respaldados por
abrumadores garantias de naturaleza real, terminan por cancelar-
se—tesis de MONET-ScHUMAN—. El proyectar una base econd-
mica, sobre la cual realizar un programa de vida en comiin—te-
sis de SPAAT—, volvié ‘a entusiasmar al escéptico hombre eu-
ropeo; entusiasmo que perdura cada dia con mds pujanza.

Nacida sobre estos condicionantes, la Europa que hoy vemos
es congruente con que su marco econémico sea el capitalismo,
o segln los tedricos, el capitalismo en su fase postkeinesiana.
Este sesgo tan comprometido, la Europa de los empresarios, ha
sido el que se ha encontrado Inglaterra al incorporarse al Tra-
tado de Roma. A él, con pronta y leal respuesta se integra. Y
nada m4s oportuno que iniciar sus adaptaciones en la esfera del
derecho interino, adecuando el utillaje juridico més caracteristi-
co del régimen capitalista, la sociedad de responsabilidad limita-
da o sociedad andénima. «Nuestro derecho de sociedades, dice el
Libro Blanco, se verd cada vez mds afectado por el desarrollo
de las politicas de la C. E. E. y el Gobierno tratard de influir
en este desarrollo para contribuir a una Comunidad (europea)
més préspera... La practica comercial tendrd que ser flexible y
practica en su respuesta a este cambio de dmbito, y el derecho
de sociedades tendrd que ser de una naturaleza que facilite y
estimule esta respuesta.»
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Ciertamente, el articulo 3.° de la Carta constitutiva del Mer-
cado Comtin, reclama el acercamiento de las legislaciones de los
Estados miembros en la medida necesaria al funcionamiento del
propio Mercado. Esto es, el campo dentro del cual habrdn de
legislarse las evoluciones futuras que surjan en derecho societa-
rio, vendré determinado por las pautas indicativas que, al efecto,
exijan la cenvergencia de intereses que estdn desenvolviéndose en
Europa. Como punto de contraste, hemos de analizar las medi-
das comunitarias tomadas hasta ahora sobre la materia, al objeto
de determinar la oportunidad de esta reforma britdnica dentro de
las corrientes europeas.

Hasta el momento, dos han sido las sendas seguidas: en pri-
mer lugar, como plan ambicioso, la Comunidad pretende unificar
el derecho sobre sociedades anénimas. Dentro de esta linea, pre-
cedida por once afios de trabajo, surge el Proyecto de Estatuto
de la Sociedad Andénima Europea (designada por la sigla S. E.),
presentado por la Comisién de la Comunidad al Consejo de Mi-
nistros de junio de 1970 (20). No obstante, transcurridos mds de
tres afios de la publicacién del Estatuto en el Boletin de las Co-
munidades, 1o cierto es que ni siquiera se han recibido todos los
dictdmenes complementarios obligatorios a su previa aprobacion.
La doctrina mercantilista europea ha presentado sus reservas a
una Ley de casi exclusiva inspiracién germaénica. Incluso algu-
nos (21) han considerado al Reglamento desde su vertiente poli-
tica psicoldgica, como un simbolo de la unidad europea, més que
como una concrecidén inmediata. El dificil y laudable empefio
de aglutinar en un complejo normativo finico la sociedad por ac-
ciones o sociedad anénima, parece que tardara todavia mucho
tiempo en ser realidad. Y esto por las siguientes razones: 1.°) Las
empresas comerciales europeas ain no estdn preparadas para re-
solver convenientemente los problemas organizativos y directivos
que han de surgir de fusiones superadoras de las fronteras na-
cionales. 2.°) El Estatuto, con ser parte esencial en el encauza-
miento de las anénimas, no es, ni mucho menos, su regulacién
completa. Faltan, como complemento necesario, leyes de dmbito
europeo sobre operaciones de Bolsa, canales uniformes de finan-
ciacién empresarial, derecho sobre responsabilidad, obligaciones
y privilegios de los consejos de administracién y accionistas, Re-

j

(20) Sobre este proyecto, asi como el texto traducido del mismo, véase R. PE-

REZ EscOLAR, La sociedad andnima europea, en especial péags. 101 y ss.

(21) C. TUGENDHAT: Las empresas multinacionales, ed. espafiola, 1973, pa-

ginas 121 y ss.

3
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gistro Mercantil, etc. 3.°) La oposicién de los mismos derechos
nacionales a recibir un sistema juridico extrafio a su practica,
por lo menos en alguno de sus aspectos importantes. Es ilustrati-
vo para el caso, la reticencia del Gobierno italiano en la acepta-
cién de la Directriz del Consejo de las Comunidades sobre Con-
tabilidad y Balance. Estas oposiciones Gubernamentales, mis o
menos encubiertas, a un derecho comunitario europeo, tienen su
origen en un fundado desconocimiento de la eficacia de las nue-
vas normas, no siempre respaldadas por una experiencia apli-
cativa suficiente. 4.°) Cuestién batallona plantea el capitulo V del
Estatuto—participacién de los trabajadores en la S. E.—. Tan
diversas son las tendencias sobre la materia que, creemos, sélo
cuando el Parlamento comunitario fuere designado directamente
por los ciudadanos europeos existiria una suficiente autoridad
para imponer una solucién comunitaria obligatoria. Pero para
que el Parlamento retna estos requisitos de representatividad es
ineludible una modificacién estructural en la misma Constitu-
cién de la Comunidad.

En segundo lugar, y ante el notorio fracaso de una reglamen-
tacién societaria general, el Consejo de Ministros ha acudido a
unificar, mediante directrices de obligatoria observacién, mate-
rias concretas del Derecho de Sociedades: Libre Competencia,
Cuentas y Balances, supresién de restricciones sobre la libertad
de establecimiento y la libre proteccién de servicios en materia
de actividades no asalariadas de Bancos y otras Entidades Finan-
cieras, etc. Quizé sea éste el Gnico sistema unificativo viable, al
menos durante el tiempo presumiblemente largo, necesario para
que las Comunidades se aglutinen en un cldsico y conocido Es-
tado Federal. Asi lo entiende el Texto que comentamos: «un
progreso rdpido en la armonizacidén de los principios esenciales
de un Derecho de Sociedades flexible, abierto y equitativo, ofrece
grandes beneficios econdémicos... Hay que acudir hacia un ajuste
de aquellos elementos que pudieran contribuir a un pronto y
practico nivel de unificacién de mercado, atn no conseguido».

B) REFORMAS DE CARACTER JURIDICO CONTENIDAS EN EL LIBRO BLAN-
co.—También en dos epigrafes podemos agrupar el andamiaje juridico
que entreteje la proyectada reforma. De un lado distinguimos las modi-
ficaciones estructurales y afectantes a la persona juridica societaria; de
otro, sefialamos los principios referidos al funcionamiento del ente co-
mercial.
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Modificaciones estructurales propuestas en el Texto.—1.°) Los
6rganos sociales. El derecho societario europeo desenvuelve la
organizacién de la andnima, acudiendo, bien al modelo latino
(Junta General de Accionistas, 6rganos de fiscalizacién o control
y Consejo de Administracién), bien al modelo germdnico (Junta
General, Censores, Directivas y Consejos de vigilancia o Inspec-
cién). Después de la reforma francesa de 1967 se ha acentuado
la recepcién del patrén tudesco. Las ventajas de este sistema
pueden concretarse en su pretensidon de reflejar con fidelidad,
desde el marco legal, la actual realidad econémica financiera de
las compafifas andénimas. Efectivamente, el titular de las accio-
nes, por el hecho de su relacién dominical, no tiene por qué ser
un experto en el cada dia més complejo marco productivo; ne-
cesita de especialistas, técnicos o «managers» para que la socie-
dad de que es dueiio funcione adecuadamente. Ante esta previ-
sién, la Ley impone la existencia de un 6rgano gestor (la Direc-
tiva) que agrupa a los especialistas en las funciones de la empre-
sa, distinto del Cuerpo, constituido por los capitalistas, encargado
de nombrar e inspeccionar el hacer de los directivos (Consejo de
vigilancia). Es mds, se han aducido a favor de esta organizacién
societaria exigencias y seguridades para las entidades de finan-
ciacién. Estas dltimas invierten o prestan su dinero, no sélo con
las garantias patrimoniales de la empresa prestataria, sino con la
seguridad de una alta racionalizacién en la administracién social.

Las objeciones contra este procedimiento orgdnico han sido
diversas. Podemos resumirlas en las siguientes: 1.°) Inutilidad.
Si en cualquier momento el Consejo de vigilancia esta facultado
para deponer a los miembros de la Directiva, éstos terminan
siendo unos simples mandatarios de aquéllos, si quieren conser-
var una cierta estabilidad en su empleo. 2.°) Sin necesidad de es-
tructurar un 6rgano nuevo en la composicién de la compaiiia,
los duefios pueden, mediante un simple contrato de arrendamien-
to de servicios, insuflar en su empresa la mejor destreza de aque-
Ilos que, por su profesién y dedicacién, estdn en condiciones
de prestarlos. 3.°) Frente a terceros siempre es mds favorable
concretar la responsabilidad en vez de diversificarla mediante
una dualidad funcional. El capitalista o consejero, actde por si
o por medio de sus representantes o empleados, debe ser el Uni-
co garante de la gestién social. 4.°) En las empresas pequeiias
parece exagerado exigir esta distincién entre los que hacen y
vigilan este hacer, indudablemente cara y compleja. 5.°) En las
grandes empresas se da hoy el fenémeno de que la acumulacién
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de recursos los obtienen, no acudiendo al mercado de crédito,
sino, bien mediante las ampliaciones de capital, bien mediante
la propia autofinanciacién. Y todo ello con independencia de
que las actividades crediticias canalizan sus préstamos hacia las
sociedades que obtienen beneficios, con independencia de si sus
instancias ejecutivas son una o dos.

Asi las cosas, el Proyecto inglés continda adscrito al sistema
latino, si bien introduciendo algunas modificaciones. No se des-
dobla al alto érgano consultivo de la sociedad. Existe sélo «la
Mesa de los Directivos», si bien dentro de ella han de tipificarse
dos tipos distintos de miembros; aquellos que tienen un caricter
gestor o ejecutivo y aquellos otros que, actuando como miem-
bros consultivos, prestan solamente su parecer en la marcha del
ente comercial. El Anteproyecto justifica estas alteraciones, ya
recogidas por la prictica societaria inglesa desde hace mucho
tiempo, con términos cargados de retdrica y poco convincentes;
«No hay duda de que el consejero no ejecutivo puede jugar un
papel importante y til, bien mediante la defensa de los intereses
de los accionistas, bien mediante el ejercicio de su ascendencia
sobre los dema&s ejecutivos para que actien teniendo en cuenta
los intereses mas generales de la sociedad y superen las conside-
raciones inmediatas derivadas directamente de la practica.» Surge
de esta cita la velada sospecha de que ya se estd buscando el
hueco donde colocar en el alto 6rgano directivo a los conseje-
ros representantes de los trabajadores. 2.°) Los accionistas insti-
tucionales. Los Fondos de inversién mobiliaria o entidades and-
logas son llamados, en el derecho inglés, instituciones de accio-
nistas. Su interés econémico y financiero es grande (promocio-
nan el empleo de capital y ahorro en valores de sociedades y
empresas, poniendo a disposicién de las mismas recursos finan-
cieros que de otra manera quedarian formando depésitos banca-
rios o poco productivos). Su importancia en orden al mercado
de dinero, como fuente de capital para las empresas, es de todos
conocida. Hay, por tanto, que procurar que tengan una directa
y amplia informacién de la vida de la compaiia en la cual han
invertido. Ello se consigue mediante el procedimiento de hacer-
las participar, en calidad de consejeros no ejecutivos, en los Con-
sejos de Administracién o Mesa de Directores de las sociedades
invertidas. Tanto su capacidad econdmica como técnica, les hace
sujetos especialmente aptos para que controlando, en la medida
de lo posible, la actuacién de la compafifa en que participan,
defiendan los intereses de las personas que les confian sus aho-
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rros. Se han presentado ciertos argumentos practicos en contra
de este recurso. Algunas instituciones opinan que son inversio-
nistas y, por tanto, carentes de adecuada especializacién respecto
a la direccién de las sociedades en que han intervenido. En prin-
cipio su posicién puede parecer igual a la del pequefio inversio-
nista individual; pero en realidad su situacidn es muy distinta.
Tienen mayores recursos para evaluar las realizaciones de las
sociedades. También poseen un poder mayor para imponer su
censura a una direccién inadecuada y, en el caso de proceder
un remedio, tienen potestad para conseguir la designacién en los
Consejos de Administracién de tales sociedades de miembros
competentes, y, ahora, en calidad de consejeros no ejecutivos.
El Gobierno, concluye el Texto, hard todo lo que esté en su
poder para asegurar esta participacién, que ya fue anunciada,
meses atrés, por el Gobernador del Banco de Inglaterra.

Es curioso observar el silencio que los comentaristas espe-
cializados han mantenido sobre esta materia. El hecho de que se
responsabilice, con responsabilidad concreta y exactamente ti-
pificada, la gestién de estos Fondos de Inversién o Unidades de
inversién o titulares de Pdlizas totales o beneficios de un Fondo
de previsién, etc., en cuanto miembros de los Consejos de Ad-
ministracién, significa una adecuada proteccién de las participes
contra los inultos administradores de fondos ajenos. 3.°) Socie-
dades anénimas y sociedades de responsabilidad limitada. Como
hemos indicado anteriormente, ésta es la traduccién que hace-
mos de las expresiones «public companies» y «privates compa-
nies». Mds arriba hemos sefialado sus diferencias. Sean éstas
cuales fueren, lo cierto es que tanto una como otra limitan la
responsabilidad patrimonial del asociado hasta la cuantia ma-
xima de su aportacién social, a mas de concederles ventajas de
otra indole. Status juridico de privilegio (derecho excepcional)
que, en cuanto tal, ha de ser justificado. Pero si la justificacién
se hace problemidtica refiriéndonos a las grandes sociedades, res-
pecto a las pequefias o familiares no existe ni siquiera el proble-
ma. Desde una perspectiva orgénica-funcional, sefiala al efecto
RuBIio (22): «Todas las acciones estdn concentradas en pocas
manos y la disciplina juridica se desmorona al no encontrar en
la realidad el punto de apoyo que supone la existencia de los
supuestos de hecho para que fue concebida.»

Ante la inminencia del asunto, el Comité Jenkins tomé con-

(22) Curso de Sociedades Andnimas, 1964, pag. 28.
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ciencia de la cuestién. Propuso, siguiendo una via media, un
fuerte incremento de la presidn fiscal sobre el acto constitutivo
(criterio recogido y hecho vigente por la Art de 1967). Sin em-
bargo, el procedimiento ha sido del todo innocuo. Cada vez nacen
mdés «privates companies». En efecto, en los cuatro primeros
meses del afio 1973 se ha solicitado al Registro de Sociedades
la «incorporacién» de 21.500 sociedades de responsabilidad li-
mitada, 16.500 peticiones més que las correspondientes al mismo
periodo de tiempo del afio pasado. En 1962, el ntmero de
compaififas inscritas fue el de 440.000; en 1971, 577.000 y
600.000 en 1972 (23).

Asi la situacién, el Anteproyecto considera llegado el momen-
to de considerar una solucién radical que evite esta prolifera-
cién incesante de «compaiiias familiares», Efectivamente, observa
el Libro Blanco:

1.°) El privilegio de la limitacién de responsabilidad puede
ser el medio para adquirir una posicién abusiva. La
parquedad patrimonial invita al comerciante deshones-
to a actividades arriesgadas y especulativas. En caso
de fracaso los grandes perjudicados son los acreedores
y terceros, en general.

2.°) El interés politico exige un pleno conocimiento y una
total informacidn, tanto de las actividades de una gran
sociedad, como de los grupos econdémicos que las ma-
nejan. Seria embarazoso e iniitil someter a estos requi-
sitos de publicidad a una pequefia compafifa familiar.

3.°) Igualmente, el Gobierno considera que existe una di-
ferencia valida e importante, por una parte, entre una
sociedad que tiene una amplia gama de obligaciones
frente a sus numerosos accionistas, al ptblico inversio-
nista en calidad de accionistas potenciales, y al piblico
en general; y, por otra parte, ante sociedades que tie-
nen unos deberes mas limitados frente a sus acreedo-
res y sus asociados.

Sobre estos motivos deberd procederse a una reestructura-
cidn legal, separando tajantemente el estatuto juridico de una u
otra compafiia.

(23) Como dato comparativo, el Proyecto recuerda que en el periodo 1844-
1871, considerado como la época grande de la formacién de compaiifas, fueron
7.000 las inscritas, de las cuales s6lo 4.000 llegaron a subsistir en el dltimo afio

citado.
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La Sociedad anénima o publics companies deberdn ex-
presar en su denominacién la limitacién de la responsa-
bilidad mediante una sigla expresiva («Limited»); asi
como ha de exigirseles un minimo de cuantia del ca-
pital (unas 10.000 libras aproximadamente). Esta regla-
mentacién tiende a conseguir, explica el Proyecto, dos
objetivos inmediatos. El de ajustarse a los requisitos de
nombre de las sociedades andnimas europeas que la
C. E. E,, se propone adoptar; y, la de asegurar, como
se pretende igualmente en el marco juridico del Mer-
cado Comiin, que una sociedad por acciones tenga un
nivel minimo razonable de recursos.

Respecto de las compafifas privadas se discute sobre
la dicotomia, o de exigirles un capital minimo conti-
nuando limitando la responsabilidad social, o, por el
contrario, encuadrarlas en la Act de 1890, como socie-
dades colectivas. A favor del primer término de la op-
cién, militan los siguientes argumentos:

1.°) Se ayudaria a asegurar una situacién finan-
ciera minima como condicién apropiada para
merecer el beneficio de la responsabilidad 1i-
mitada.

2.°)  Asi se evitarian constituciones frivolas o poco
meditadas. )

3.°) Igualmente, se agilizaria el Registro de So-
ciedades. En la actualidad, motivos futiles
justifican la creacién de-compaiiias que luego,
por falta de verdadero espiritu empresarial,
quedan «arrinconadas». Con respecto a ellas
es imposible mantener el reflejo de su vida
comercial en el Registro. El registrador, en
estos casos, persigue infructuosamente a or-
ganizaciones posiblemente sin consejeros lo-
calizables, probablemente sin sefias correctas,
y, desde luego, sin intencién alguna de con-
testar las cartas.

La disolucién de esta figura social en las
compafiias colectivas, segunda opcién que da
el Texto, se apoya:

1.°) Cabe la posibilidad de que la eliminacién de
la sociedad pequefia tenga un efecto adverso
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sobre la vida econdmica de los comerciantes
y empresas modestas con un potencial atil
de crecimiento. Lo que se necesita, para ener-
var esta secuela negativa, es una forma adi-
cional de constitucién de entes mercantiles
con personalidad juridica, pero sin beneficio
de la limitada responsabilidad.

2°) El Informe del Comité de Investigacién de
las Pequefias empresas de 1971, observaba
que ¢l comerciante sin un activo tangible, ob-
tiene el crédito generalmente a través de un
Banco, garantizandolo con sus bienes perso-
nales, a pesar de su tedrica responsabilidad
ilimitada.

Principios funcionales.—1.°) Deber de informacién. Al hablar de
informacién no deja de ser conveniente, como exordio previo, el
distinguir la doble vertiente que ésta obligacién tiene en orden
a la publicidad de las sociedades anénimas britdnicas, aunque el
Proyecto, mds atiende a los resultados que al sistema, los trate
entrelazadamente.

Por un lado, aspecto estructural de la informacién, los admi-
nistradores estdn obligados a dar a conocer los datos de la ges-
tién social a los accionistas, no s6lo como antecedente previo
para el ejercicio responsable del derecho de voto, como asi pa-
recié estimarlo nuesira Ley de Sociedades Andnimas (24), sino,
y ello de manera principal, como derecho esencial y auténomo
del accionista por ser parte en la persona juridica que reviste el
ente social. De otro lado, las grandes sociedades por acciones
constituyen instancias de poder econémico y politico de gran im-
portancia. Sus decisiones inciden o pueden incidir sobre impor-
tantes parcelas de la vida social. Ciertamente, el ahorro publico
y privado, los posibles inversionistas, el mercado de capitales,
incluso el tréfico y la economia nacional, pueden sentir el in-
flujo de las decisiones de estas empresas. En aras, y como con-
traposicién del principio de ostentar esta plataforma dominante
(«el poder sélo lo regalan los siervos», dice un viejo proverbio
inglés), se hace preciso, en determinados marcos sociales, el so-
meter la vida societaria toda al control difuso, aunque no por

(24) Véanse las precisas indicaciones que sobre la materia hace Ruslo, obra

citada, pags. 304 y ss.
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ello menos efectivo, de la opinién piiblica debidamente infor-
mada (25).

a’) El principio de informacién en las empresas nacionales.
Especial hincapié se hace a lo largo de todo el Programa
legislativo del deber que han de tener las compaiiias
(del contexto se deduce que estas compafifas son sélo
las grandes sociedades o, segin nuestra traduccién, las
sociedades andénimas) de informar o dar notoriedad de
sus actividades o gestiones. Efectivamente, existen li-
mites a esta exigencia—discrecién comercial en una si-
tuacién competitiva—; pero la regla general ha de ser
el deber de publicidad («la franqueza en toda operacién
comercial constituye el principio primordial para lograr
una conducta responsable»). Incluso, en los casos de
duda sobre la difusién de determinadas materias, la car-
ga de la prueba ha de imputarse a aquel que defiende
el cardcter secreto del asunto discutido.

El contenido de esta informacién se fija en el mejor
estilo del empirismo inglés. En el caso de las sociedades
publicas y de las grandes sociedades privadas, el Go-
bierno las forzarad con sus leyes a dar a conocer a los
accionistas y al piiblico la oportunidad de juzgar sobre
la conducta de las compafiias, no sélo en su dimensién
econémico-financiera, sino también, en orden a su tras-
cendencia social. En la Ley vigente (Act de 1948 y
1967) se dispone que en el Balance de Cuentas se decla-
ran las remuneraciones pagadas a los consejeros y a
otros altos cargos de la empresa, entendiéndose incluido
en el concepto de remuneracién, no sélo los pagos de sa-
larios en efectivo, sino toda ocra clase de compensacién
La proyectada reforma incrementa las materias objeto
de publicidad: los consejeros podran ser requeridos a
dar a conocer sobre las medidas tomadas por su empre-
sa respecto a la seguridad y salud de sus empleados;
quejas recibidas de los consumidores y las reformas en
que éstas fueron resueltas; y, la marcha de las rela-
ciones comerciales. Ademds, los administradores tendran

(25) La exigencia de publicidad de la vida comercial es un principio de po-
litica legislativa no aceptado por todos los paises. En Espafia, por ejemplo, la
reticencia a informar al pdblico de nuestras grandes andnimas no encuentra cor-
tapisa alguna en los textos legales, que silencian la cuestién.
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que incluir en su informe ciertos detalles de sus propios
contratos de vinculacién con la empresa, ndmero de
acciones de que sean titulares, asi como las transaccio-
nes realizadas por la sociedad con otras compafias en
las que, igualmente, tengan intereses, etc. Y, aunque
estas materias son, por ahora, objeto de inscripcién en
el Registro de Sociedades, habrian de ser dadas a co-
nocer al piblico por procedimientos mas notorios. Tam-
bién podria ser conveniente dejar al arbitrio de la dis-
cusién parlamentaria las siguientes materias: detalles
sobre la adquisicién de materiales (inmuebles, utillajes,
etcétera) importantes, contratos concertados y objetivos
conseguidos. En el caso, observa el Libro, de sociedades
privadas pequefias, no proceden estos amplios deberes
de publicidad. En ellos el pidblico, en general, no in-
vierte y tampoco el interés comin estd implicado al
mismo nivel. Para tales companias, el gasto exigido por
una informacién tan minuciosa seria desproporcionado
con su haber patrimonial; a més de que ante esta exi-
gencia, sus riesgos comerciales pueden ser muy fuertes.
El deber de informacién y las empresas multinaciona-
les. Uno de los hechos econémicos de mayor trascen-
dencia acaecido después de la Segunda Guerra Mun-
dial ha sido la multiplicacién e importancia alcanzada
por las llamadas empresas multinacionales (26). Desde
una perspectiva politica, se puede afirmar, sin dema-
siado riesgo de error, que este nuevo tipo empresarial
no sblo ha trastrocado el papel dominante del Estado
dentro de las sociedades nacionales, sino que, incluso,
constituye uno de los disolventes més tangibles con los
que tiene que luchar el espiritu nacionalista si no quiere
perecer. La «regionalizacién» o «parcelacién» del mun-
do (Rusia, Europa, Estados Unidos, etc.), debe mucho
a estas entidades mercantiles que exigen, como mesa
de operaciones, campos de actuacién mucho mds am-
plios que los angostados por la frontera de los Estados

(26) Aunque no sea éste el lugar mas adecuado, parece oportuno recordar,

aunque sea de paso, la inexactitud lexicogrifica en la denominacién de estas fi-
guras sociales. Refiriéndose a la empresa suiza Nestlé Alimentaria, expresé su di-
rector lo siguiente: «No se nos puede considerar ni como puramente suizos ni
como puramente multinacionales, esto es, como pertenecientes al mundo en ge-
neral, si es que existe tal cosa. Somos probablemente una cosa intermedia, una
raza aparte. En mi concepto tenemos la ciudadania particular de Nestlé.»
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nacionales. Pero por su propia esencia dindmica, este
tipo empresarial estd en progresiva ampliacién. La eco-
nomia capitalista reclama irreversiblemente una conti-
nua extensién de los mercados. La zonificacién de la
tierra es un estadio ya superado en el desenvolvimiento
de estos enormes bloques de produccién. Ahora el
marco experimental casi puede confundirse con uno o
dos Continentes. Efectivamente, como seflala TUGEN-
DHAT (27). «Las empresas internacionales pueden in-
fluir en los tipos de cambio al transferir fondos de una
divisa a otra, y pueden afectar a las balanzas de pagos
nacionales al alterar los precios a las que se traspasaran
las mercancias de una filial a otra. Pueden transferir
pedidos para la exportacién de las fabricas de un pais
a los de otro y ejercer un importante papel sobre las
tasas de crecimiento nacional al situar las inversiones
para nuevas fabricas y maquinarias en un lugar en vez

- de otro. Cada decisién implica una eleccién que afecta

a diversos intereses nacionales.»

Asi las cosas ¢quid del derecho de informacién con
respecto a estas empresas multinacionales? Con para-
digmética vaguedad el Libro Blanco manifiesta que el
deber de publicidad ha de ser asumido, tanto por las
empresas nacionales como por las internacionales. Al
revisarse, pues, este principio informativo, el Gobierno
prestard una especial atencién a su exacto cumplimien-
to, teniendo en cuenta la contribucién que las concretas
empresas multinacionales rindan a la ecomomia nacio-
nal, el abanico de publicidad que rige en la C. E. E. y
las modificaciones que pudieran resultar de los estudios
que se estdn realizando en el Reino Unido y en diver-
sos organismos internacionales. «La meta del Gobierno
es la de procurar mejoras cualitativas -y la uniformidad
de los sistemas de informacién en los paises miembros
del Mercado Comiin y de la O. E. C. D., respecto a las
actividades de las empresas internacionales.»

En conclusién, hay que suscribig la afirmacién de
MR. WALKER, secretario de Estado para Comercio e
Industria: «la nueva Ley, consagra la obligacién de
informacién de las sociedades en Gran Bretafia, como

(27) Ob. cit., pag. 20.
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el deber estatuido méds amplio que en ningtn otro pais
del mundo... Nuestras propuestas se basan en el prin-
cipio de que si el comercio competitivo ha de triunfar,
debe ser abierto y basado en la honestidad (28).

El abuso de informacién. Un supuesto de hecho, no ajeno
a la practica empresarial, consiste en la utilizacién que de-
terminadas personas——consejeros, administradores, directi-
vos, etc.—hacen de la informacién que desde su lugar en
las empresas obtiene con caricter confidencial para ob-
tener beneficios en exclusivo provecho. Para limitar o evi-
tar estos posibles enriquecimientos injustificados, se han
aplicado, hasta la fecha, los reglamentos de la Bolsa y el
«Take-over Panel» (Comité Privado para el control de fu-
siones), con resultados poco satisfactorios. Se hace nece-
sario detener estas malas précticas y asegurar, en lo posi-
ble, que el mercado funcione libremente sobre una base
de igualdad entre el comprador y el vendedor. Natural-
mente, estas medidas deberdn tomarse con las debidas pre-
cauciones, a fin de evitar una perjudicial inhibicién de la
flexibilidad del mercado; pero en todo caso, hay que pro-
curar una igualdad de informacién para los directivos de
la sociedad y para todo inversionista actual o potencial,
asi como la uniformidad de la inversién disponible en
todos los paises miembros del Mercado Comtin. Toda trans-
accién sobre valores deberd estar presidida por regla de
asegurar que cualquier persona, en posesién de informa-
cién que, si fuese de conocimiento general, afectaria a los
titulos en cuestién, se abstengan de negociar respecto a
ellos, hasta que esta informacién sea de conocimiento ge-
neral. «El buen funcionamiento del sistema, advierte el
Anteproyecto, exige un alto grado de confianza en la hon-
radez de las transacciones en Bolsa o sobre titulos en ge-
neral, sean cotizados piblicamente o no.»

El Proyecto, teniendo en cuenta los dictdmenes emiti-
dos al respecto por instituciones especializadas (La Justicia,
El Take-Over Panel, La Bolsa, el Colegio de abogados de
la ciudad de Londres, etc.) y las sugerencias que sobre las
tramitaciones realizadas por consejeros contienen el In-
forme Jenkins, sanciona esta clase de operaciones tipificdn-
dolas en la categoria penal del delito. Igualmente, apare-

(28) La cita estd tomada del Time, 26 de julio de 1973, pag. 3.
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jado al posible perjuicio econdémico derivado del negocio
prohibido, la Ley ha de prever un recurso al efecto de
exigir, en su caso, al «interno» implicado la correspondien-
te responsabilidad civil. Estardn legitimados activamente
para el ejercicio de esta accién, la persona con quien ha
negociado el infractor, la sociedad de cuyos titulos se tra-
te, etc.

Tres cuestiones técnicas han de ser abordadas por la
Ley en su momento: el concepto «interno», la intencién
dolosa e informacidén respecto a las operaciones con accio-
nes realizadas por consejeros. El Texto prevé estas solu-
ciones:

1.°)  Definicién de «interno». «Es importante evitar una
restriccién injustamente rigida en las transacciones
realizables por personas que no tienen relacién di-
recta con la compafifa o con sus miembros. Es opi-
nién del Gobierno que la definicién ‘interno’ debe-
ré incluir a: consejeros, empleados, accionistas prin-
cipales y asesores profesionales de la sociedad e,
igualmente, a las personas inmediatamente relacio-
nadas con aquéllas.» La enumeracién es, en verdad,
amplia y no del todo concreta. Los Tribunales, ate-
niéndose a las circunstancias del caso, precisardn el
sentido de «personas relacionadas con aquéllos». No
se olvide que en el Derecho inglés, la Ley, cuando
existe, no pasa de ser una pauta orientativa més a te-
ner en cuenta por el intérprete en el momento de
resolver el asunto objeto del litigio o dictamen (29).
2.°) La intencién dolosa. Existe la duda de si el «inter-
no» comete un delito s6lo cuando negocia intencio-
nadamente, aprovechdndose de la informacién que
por razén de su cargo o situacién haya obtenido. El
Gobierno estima que las transacciones realizadas con
acciones por una persona que, con motivo de sus
relaciones con la sociedad o con sus miembros, tiene
informacién que puede afectar al precio de las mis-
ma constituye sin més una accién delictual, salvo
que pueda demostrarse concluyentemente que su in-

(29) Véase C. K. ALLEN: Las fuentes del Derecho inglés, ed. espafiola, 1969,
péginas 615 y ss.
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tencién de negociar no fue provocada por el deseo de
obtener un beneficio o de evitar pérdida.
Operaciones de los consejeros. A tenor de la Act
de 1967, el consejero que negocia con las acciones
de su empresa ha de notificar las correspondientes
transacciones a la sociedad para su constancia en un
Libro Registro de la compafiia, en un plazo maximo
de catorce dias. En el Proyecto se propone acortar
el plazo de esta notificacién. La Bolsa, en este sen-
tido, ha aceptado publicar los detalles de estas nego-
ciaciones, simultdneamente a la notificacién, siempre
que’ estas propuestas gubernamentales sean sanciona-
das por el Poder Legislativo.

La tenencia de acciones por personas interpuestas o fidu-
ciarias, ha de considerarse licita. Hay circunstancias que
hacen normal y conveniente, por razones comerciales o
personales, esta practica. Ademés, una modificacién radi-
cal de esta materia implicaria una transformacién profun-
da del Derecho Comin y de la Ley Fideicomisarios que,
por ahora, no parece deseable. La reforma propuesta en
el Libro Blanco se reduce a estos dos extremos:

1.°)

Prohibicién de la prictica de «almacenamiento» (si-
tuacién que se crea mediante el concierto oculto de
dos o0 més partes que adquieren cada una de ellas
una participacién de capital—inferior al 10 por 100,
limite minimo, traspasado el cual, se exige notificar
la adquisicién a la sociedad a tenor del art. 33 de la
Act de 1967—, luego, mediante la conjuncién de
los derechos de todos, se adquiere una «posicién do-
minante» en la sociedad). Para evitarlos se propone
esta doble via: 1) ha de reducirse sensiblemente el
porcentaje de participacién individual que requiere
notificacién a la sociedad. El minimo actual de 10
por 100 es demasiado alto. Es improbable, sefiala el
Anteproyecto, que un solo inversionista adquiera tal

participacién de capital sin el propdsito de lograr una

«posicién dominante». En circunstancias normales,
tan sélo el 5 por 100 representa una participacién
sustancial en una determinada sociedad. El Gobierno
propone reducir el minimo a este nivel como méxi-
mo. 2°) Se ha de exigir que la notificacién de la ad-
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quisicién a la sociedad sea mucho mas rdpida que
la actualmente prevista.

2.°) Desvelamiento de los fiduciarios. Cuando una so-
ciedad tenga fundado temor de ser objeto de una
oferta de control o de una situacién de «almacena-
miento», se le concede el derecho a exigir y saber
quiénes son los verdaderos propietarios de sus ac-
ciones.

Intereses particulares de los administradores o consejeros.
La Ley les impone a los consejeros o directores tres distin-
tas obligaciones en orden a la manifestacién de los intere-
ses particulares que tengan en los contratos realizados paur
su empresa: informacién directa a las Juntas Generales
—exigencia del derecho comtn (los estatutos sociales pue-
den, y normalmente lo hacen, liberarles de esta accién)—,
informacién a los demds consejeros conforme a lo dispues-
to por el art. 199 de la Act de 1948 e informacién a
la Junta General y al piblico en el informe general que
ha de prestar el consejero, por disposicién de los articu-
los 16-1.° y 23 de la Act de 1967. No obstante, estos de-
beres se consideran magros, proponiendo el Proyecto la
obligacién de las propuestas que, sobre la cuestidn, se
contienen en el Informe Jenkins; a saber: 1.°) Exposicién,
detallada estatutariamente, de las relaciones fiduciarias en-
tre el consejerc y la sociedad. 2.°) Los acuerdos relativos
a la direccién de la sociedad en que un consejero tenga
interés material, deberdn ser objeto de publicidad median-
te su correspondiente constancia en el Registro de Socie-
dades. 3.°) Los consejeros estardn obligados a revelar sus
intereses en las transacciones que propongan, para su apro-
bacién, a la Junta General. 4.°) Las normas sobre el deber
de informacién deberan vigorizarse y clarificarse. Indepen-
dientemente del informe citado es también deseo del go-
bierno el prohibir o el exigir la previa aprobacién de la
Junta General para realizar determinadas transacciones
que planteen conflictos de intereses entre la compafia y el
consejero.

Registro de Sociedades. Presentacién de cuentas. Refira-

monos a la presentacién de cuentas, dnico punto tocado
por el Libro Blanco. Al efecto, dice, entre otras cosas:
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La responsabilidad limitada constituye un privi-
legio especial que da considerable inmunidad per-
sonal a aquellos que dirigen sociedades. Lo menos
que se puede esperar de estos directores, en recom-
pensa al beneficio, es la pronta y completa revela-
cién de cuentas, tGnica proteccién que se ofrece a
los acreedores. Por consiguiente, las leyes societa-
rias vigentes, exigen, independientemente de la pre-
sentacién anual de cuentas a la Junta General de
Accionistas, que el registrador lleve una mani-
festacién de cuentas anuales para su incorporacién
al correspondiente expediente de la sociedad. El
cumplimiento de esta obligacién es de primordial
importancia para la marcha del mercado de capita-
les y para la conservacién de relaciones comercia-
les normales. Sin embargo, el dato cierto es que
més de 250.000 compaiifas ain no han presentado
sus cuentas. Este mandato legal no debe continuar
incumpliéndose. Para ello, se propone por el Go-
bierno: 1.°) La obligacién de presentar cuentas ha
de ser cumplida dentro de un rigido plazo que al
efecto se sefiale, contando su iniciacién desde el cie-
rre del ejercicio. 2.°) La insuficiencia practica de
las disposiciones actuales (multa por no presenta-
¢ién dentro del plazo) deben remediarse; para ello,
se hace responsable de la demora en la presentacién
al consejero social, a la par que se crea un incentivo
o premio a la presentacién dentro del término.

Inhabilitacién de consejeros. La Ley vigente autoriza a los
Tribunales para inhabilitar a una persona durante un pe-
riodo méaximo de cinco afios, para ocupar el cargo de con-
sejeros o intervenir en la direccién de sociedades, cuando
han sido condenados por cualquier delito relacionado con

" la constitucidén, promocién o direccién de una sociedad;

o también, si llega a acreditarse durante el perfodo de la
liquidacién social que durante el ejercicio de su cargo ha
incurrido en actuaciones tipificadas, como comercio frau-
dulento, fraude o prevariacién,

El Informe Jenkins criticé estas disposiciones legales,
principalmente, por considerarlas demasiado restringidas.
Por ello recomendé que fuesen ampliadas, al efecto de in-
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cluir el siguiente abanico de posibilidades: 1.°) a las per-
sonas condenadas por cualquier delito de fraude o desho-
nestidad, estuviese o no relacionado la comisién de tal deli-
to con su actuacién social. 2.°) Las personas que hubiesen
incumplido continuamente las leyes de sociedades. 3.°) A
las personas que durante la vigencia de su cargo de conse-
jeros o de su intervencién en la direccién social, hayan
actuado de modo impropio, descuidado o incompetente res-
pecto a los asuntos sociales. 4.°) Por iltimo, el Comité
recomendd que, cuando la condena de inhabilitacién lleve
aneja la pena de privacién de libertad, los Tribunales po-
dran ampliar su inhabilitacién durante cinco afios después
de haber cumplido el encarcelamiento.

_El Proyecto propone hacer vigentes estas recomendacio-
nes del Comité en todas sus partes, excepto en lo atinente
a la inhabilitacién por incompetencia: «la incompetencia
per se» no es un concepto que se pueda decidir facilmente
en el campo del derecho o probarse rdpidamente ante un
tribunal. Un curso de conducta que conduce al desastre, a
pesar de amonestaciones claras, podria identificarse con
descuido, pero el prever la inhabilitacién, s6lo en base a
la incompetencia, seria ir demasiado lejos.

Proteccién de minorias. El articulo 210 de la Act de 1948
preceptda que cualquier socio de una compaiiia tiene de-
recho de acudir al Juzgado alegandc que los asuntos socia-
les se estdan llevando de manera opresiva para sus intere-
ses. Si el Juez estima justificada la pretensién, podrd dar
la solucién pertinente, incluida la declaracién de liquida-
cién de la sociedad, siempre, claro es, que ésta no sea ain
mas perjudicial para el accionista oprimido. El Informe
Jenkins estimé satisfactoria esta proteccién de los accionis-
tas minoritarios, basiandose en un concienzudo estudio de
la jurisprudencia. La dificultad de probar la «opresién» o
el perjuicio hacen practicamente indtil el precepto. Debe-
ria ser suficiente demostrar, dice el citado Comité, que los
asuntos de la sociedad se estan llevando de forma injusta-
mente inconveniente para los intereses sociales, indepen-
dientemente de que perjudiquen o no a los intereses de la
minoria. En segundo lugar, no debe ser necesario, contintia
reconociendo el Comité, todo un curso de conducta para
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tener abierta la accién entre los Tribunales; deberia bastar
con actos aislados. Al Juez, por otra parte, se le debe auto-
rizar para que actie de oficio cuando lo estime convenien-
te. Por dltimo, los accionistas querellantes, deben ser auto-
rizados para inscribirse en el Registro, salvo que el Consejo
de Administracién se oponga, en virtud de solicitud fun-
dada apreciada por el Juez.

El Gobierno acepta en general estas recomendaciones.
Decimos en general, porque las conclusiones del Texto son

especialmente ambiguas. Como conclusiones seguras, pode-
mos sefialar:

1.°)  Los accionistas minoritarios, en el caso de que la
gestién social sea perjudicial a sus intereses, pueden,
mediante un procedimiento &4gil, recabar la protec-
cién de los Tribunales.

2.°) Los consejeros, si niegan a los accionistas actores la
inscripcidn en el Registro, deberdn ser requeridos a
presentar al solicitante, dentro de los veintiocho dias
siguientes a la solicitud, ‘'una declaracién por escrito,
continente de las razones en virtud de las cuales la
inscripcién del querellante no conviene a los intere-
ses de la sociedad. Si el accionista minoritario con-
sidera impugnables estos argumentos podra recurrir
al Juez para que provea.

Inspectores. En determinados supuestos, ya sefialados an-
teriormente, el Ministro de Comercio e Industria esta fa-
cultado para nombrar inspectores con el objeto de investi-
gar la situacién de una determinada sociedad. Las faculta-
des, procedimiento, informe y costes de la investigacion,
se especifican en el Act de 1967.

El Informe Jenkins recomend6 sobre esta materia las
siguientes sugerencias: 1.°) Deberia procederse a realizarse
una investigacién cuando asi lo solicitasen doscientos ac-
cionistas, o los titulares del 25 por 100 de las acciones de
cualquier clase, a menos que se considere infundada la
proteccién o que los accionistas conozcan suficientes he-
chos probados para poder entablar una accién judicial.
2.°) El inspector podrd extender su investigacién a otras so-
ciedades relacionadas. 3.°) Deberfa requerirse a la Compa-
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fifa objeto de investigacién, para que conserve sus libros
y documentos, una vez iniciada la investigacién.

La propuesta gubernamental matiza la aceptacién de
estas propuestas; en concreto las sefialadas con los nime-
ros uno y dos del parrafo anterior. Por otro lado, es esen-
cial que la actuacién del Departamento de Comercio e In-
dustria no se interprete como una excluyente alternativa
para acudir a los Tribunales. Tampoco el Gobierno debe
tratar de mitigar los resultados poco favorables de las ges-
tiones de los accionistas ni de intervenir en la gestién o
direccidn de una sociedad. Esta no es su labor.

La facultad (no obligacién) de designar inspectores de-
berd extenderse a todos los supuestos en que se presuma
fraude, actos ilegales (la expresién literal inglesa es muy
expresiva: realizacidn ilegal de actos legales) o administra-
cién incorrecta de negocios sociales. En cada caso el secre-
tario de Estado tiene que precisar dénde reside el interés
ptblico, empleando la méxima diligencia para asegurarse
que sus facultades de imperio no se utilicen al servicio de
un interés puramente privado.

Cuando la investigacién se inicia a requerimiento de

los accionistas, es facultativo del Ministerio exigirles una
contribucién a los gastos del procedimierto y a reclamar-
les, en determinados supuestos, una fianzaz en consonancia
con los probables gastos.
La responsabilidad pidblica de la sociedad. Quiza sea esta
sugerencia la més importante de las contenidas en el Libro
Blanco. Como la materia es dificil y la redaccién del texto
no muy clara, nos parece pertinente reflejarlo en su tota-
lidad.

«Ha habido un incremento de debate piblico so-
bre los compromisos de una sociedad frente al inte-
rés ptiblico en general, y el reciente Informe del Co-
mité para asuntos de Sociedades de la Cimara de
Industria Britdnica, dirigido por Lord WATKINSON,
ha servido para estimular discusiones sobre la mate-
ria. E1 Gobierno ha decidido que ciertas medidas de
reforma son deseables, y le complace saber que sus
conclusiones han sido recogidas por el Comité en lo
referente a puntos tales como: transacciones internas
y la presentacién de cuentas anuales.
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El derecho estatutario ha venido definiendo, du-
rante afios, las 4reas y las formas en que pueden per-
seguirse beneficios legalmente. Los consejeros de una
sociedad tienen un deber fiducial de hacer lo mejor
para los propietarios de los recursos financieros que
utilizan. Pero, en una sociedad industrial, cada dia
més compleja, esto ya no se interpreta simplemente
por significar que el objeto ha de ser sencillamente
el de la ganancia inmediata. Un Consejo de Adminis-
tracién tiene que reconciliar varios intereses diferen-
tes, de los cuales el beneficio es el principal, pero no
puede ser el tnico. Cualquier sociedad ha de condu-
cirse como parte responsable de la comunidad en que
existe, pero, como en el caso de un individuo, sus
responsabilidades son de dos clases—una especifica
y otra general—. La Ley impone restricciones sobre
la procuracién de beneficios, sean restricciones sobre
actos que afectan al ptblico en general, tales como:
transacciones fraudulentas, la explotacién de mono-
polios, o la contaminacién del ambiente, o asuntos
domésticos, tales como las cantidades satisfechas por
paro, o la conservacién de libros de contabilidad. En
su mayor parte, estos representan deberes o prescrip-
ciones identificables, y corresponde a la sociedad en
general, por medio de la Ley, modificar estas restric-
ciones para todas las empresas si lo considera justi-
ficado. La otra clase de responsabilidad, mas gene-
ral y de cardcter moral, es mucho mas dificil de defi-
nir en términos que puedan ayudar a un Consejo a
decidir, en una actuacién determinada, hasta dénde
les conduce esta responsabilidad, para que puedan
traducirse en Ley.

Un c6digo de conducta para estas responsabilida-
des més amplias, podria ser apropiado, pero, para
ser efectivo; un Cdédigo necesita sanciones externas.
El Comité Watkinson sugiere, por ejemplo, que las
sociedades deben considerar la inclusién en sus Es-
tatutos de una cldusula que permita a los consejeros
tomar en cuenta consideraciones mas amplias al em-
plear su juicio como consejeros, y que un cédigo si-
tuara tales juicios dentro de un marco general de re-
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ferencia. Esto, sin duda, protegeria a los consejeros
contra reclamaciones de accionistas que exigen com-
pensacién por pérdidas ocasionadas como resultado
de actos de los consejeros que no fueron realizados,
clara y directamente, en interés de los accionis-
tas. Lo que habrd de considerarse también, es si esto
daria la orientacién positiva que una sociedad pudie-
ra considerar que le fuese necesaria, o que fuese ne-
cesaria a sus competidores, para desviarse sin peligro
del camino més sencillo y mds beneficioso. Para la
efectividad de un cddigo en el drea de la responsa-
bilidad descrita en el presente, ccmo «social» 0 «mo-
ral»—y dado que, por su naturaleza, mucho de la
materia no puede especificarse o precisarse—, podria
necesitarse algin elemento de juicio independiente.
El «Take-Over Panel» sugiere un precedente, pero
el «Panel», por supuesto, esta respaldado por las san-
ciones de la Bolsa, y en el momento actual no es
facil apreciar qué contrapartida pueda existir con
relacién al desarrollo general de decisiones industria-
les. Es evidente que los Consejos de Administracién
pueden tener en cuenta, y de hecho lo tienen, consi-
deraciones tales como los intereses de los clientes, de
empleados y del publico en géneral, ya que estas
cuestiones afectan la reputacién y el bienestar de
la sociedad, asi como los beneficios a corto plazo.
Esto se extenderia en la préactica como resultado de
una mayor informacién piblica sobre las actividades
de sociedades. Es, sin embargo, importante establecer
un ctiterio para comprobar si, en casos determina-
dos, esto se ha realizado a nivel aceptable.

Un paso adelante serfa la imposicién a los conse-
jeros de una obligacién de informar a los accionistas
sobre aspectos especificos de la actuacién de la so-
ciedad en el d4mbito social. Como ya se ha indicado,
el Gobierno propone utilizar, a este efecto, los pode-
res que busca para exigir informacién adicional en
los informes de los consejeros. Esto puede implicar
para los consejeros problemas de administracién y
redaccidn, pero éstos son asuntos de legitimo interés
ptblico. No falta gente informadla y concienzuda (in-
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cluso los empleados de una.sociedad), que tomarian
buena nota de lo que se diga. Y el efecto cumulati-
vo seria de valor verdadero y aumentativo, tanto para
hacer a las sociedades méds conscientes de sus debe-
res con la comunidad y de su dependencia de ella,
como para ayudar a la comunidad a apreciar el nivel
en que las sociedades contribuyen individual y co-
lectivamente al progreso social.»

FraNCISCO MESA MARTIN



