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P R O L O G O

E1l pnrescnte trabijo, denoninsdo "Z1 Copitial 7o las
sccioncs de las Sociedades Andrnimas", auncuc <3t destina-—
do 2 s:ir prescntado como Tusis Doctoral,  carcce de  todno
vrctengidn en ¢l orden cicntifico o »rictico, Constituyc,
coro resultado de un propdsito, sdélo ww modcuto cicayo lc
dorndtica jurfdico mercantil, circunscrito = 1~ matoria cue
indica su denonminascidn. lio so cndbntrwrén n osus  pirsinss,
por lo tanto, refcrcencins de cor’ctoer histdrico o -mplias

¢xnosicioncs tedricos y wolluico., ITsx initcioncs 501

&}

v

~ol determinantes de un contrnida breve y o odc uno fornn de
cxpresidn concisa,
oY

Siendo una lobor de coricter dogmtico, 1o princi-

»21l fu.nte de informacidn “uc he tonido he sido ¢l Cddiro

der Comercio vigonte, rue decro®t Jo o1 11 de larso dac 1904
A con .scasns roformns nost 17z o, he revido ya durante

mis de medio sizlo. L1 conzt ove wfin hn sido wxoonor, on

lo posible wn una formn ol v~ y oracnds, con 1~ dennre .~

cidn -ntes indicadn, <l Dirccho Ilure-itil salvodor.iio de
lcs socicdades andnines, poro 3d61lo cowmo un inicio, -3 4 -
cir, con cardctur Jloument. 1. Todo 1 descrrollo del tema

s¢ concreta, serin ¢l plan cxpresado, cn ¢l andlisis o in-
terpretacidn del derccho vigente y w1lo cxnlica 1o constan
to cita de disposicion.s del Cédizo do Comircio v soorddi

camntc d¢ alguna otra loy. Incxcussble ha sido, wor couoa

EENNERS - e
de las limitaciones personales, 1. consulta de obras de co
ricter doctrinario, pero doda 1o naturalezs dcl Trabnjo, nc
he abostenido, con alguncs ciceopciounes, de uaccer c¢itog  bi-
blioprdficas 7 la mayorin do los 1lomadns 21 »ic do pAgina
sélo contienon lo nuc M. cotinzd)y cul cg complonnl-orio Al
texto,

In 1la primcra Sceeidn hrgo un corto rosuanen  sobro

1+ delinitacidn concceptual de 1o soci 4.1 andnina, conm <l
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objeto de que sirva como un sntcecdente 18gico dc las Sce-—
cioncs siguicntes, en lus fue he abordado propiamcnue el to
ma de¢ este trabajo. He agrej=do 2 cada Seccidn, o partir
de 1la scpunda, un pociio apdndice y todos ellos conticnen
brevisimas refercencicos sobre ¢l régimen, que wHor-. 1s so-
ciedades dc¢ capitales, bha cstaeblecido el Proyecto dc C6di-
o dc Comercio guc por cncargo doel Gobicrno d¢ 1n Reribli-
ca ha cleborado una Comigidn intezrada por log Doctoics Hor
nésencs Alverado he, Hizucl inz 1l lleaine, Roburto Laro Ve
lodo 7y Julio Fausto Farnéndez. Ll cxpresado Proy.cto, din-
no dc¢ toda ponderacidn, h~ sido publicado ¢n 1o Revista Il
%3 del inisterio de Justicin el aflo de 1962 y aesa oS a
versidn cuyo texto he utilizado de consultua.

Consigno aqui nis nAs cEDTesivos agredecinicntos ol
Drs Enriguc Borgo Bustanantc, culen fudé designado nor cl
Dccinato de la Facultad de Jurispnrudencia y Cicneias socia
les cono Ascsor ¢n ¢l prescnve trubajo, vsperando haber re

cogido en las pdginas del nisno todis y cada una de sus va

liosas obscrvacionces.
Al final quicro asrcser, nu.s he nucstn wmpcoiio y do

suecro cue ¢l nisno

@

Gicaecidn pora ronlizor cste trb.ojo ¥
cumpla 1o funcidn o que ost4 llamndo, auncue quicds no fo-
dno haya sido logros y por c¢so quiencs lcan lis  siguicntes

pdginas deberdn scr bendvolos on su apreciucidn.

1

Junio de 19675,

Carlos Guillermo Girdn.




SECCION T

DELIMITACION COICEPTUAL D2 L& SOCITDAD ANOHNIMA

SUMARIO: 1l.- Concento de l
2.— Diferencias entrc la OJSociedad Andnima -y
las demds formos sociales. 3.- Los fundamentos
de la Socieédnd Andnina.

1.~ CONCEPTO DE LA SOQiEDgD ATONTITA

La progresidn de los instrumentos juridicos, ﬁni
da al genio creador de la organizacidn, han originsdo enel
sistema econdmico de nuestra €poca, su mas fiecl ekpresién:
la sociedad andnima como estructura juridica y como organi
zacidn econdmica. Dentro de la economia organizada del pre
sente, la sociedad andniwma, constituye la forma tipica.yez
traordinariamente adecuada a l2 crcacidn y expansidn de la
empresa de grandes dimensionecs (1).

In contraste con obtras Jorncc sociales, (socie-
dad colectiva y comanditaria simple), dominadas por acen-
tuadas relaciones personales cntrc los socios, la sociedad
andnima sc¢ presenta como una concentracidn de capitales y
despersonalizada hasta el extreno. ©1 principio del accio-
nariado hace sustituibles - 123 soclics  con posibilidades
sin 1limite 7 ello no altcra la composicidn patrimonial de
la socicdad que subsicte con absoluta autonomia frente al

canbio d¢ socios. Ll fraccicnamiento del canital en partes
o cuotas y su ruprcsentacidn por titulos ncgociables, per—
nite el acceso a la-sociedad al par que al grande nl peque
ila nhorro, conducicndo a lo concentracidn de ingentes capl

tales que mucven 1la comnlcjr organizacidn do las grandes

(1) Naturalmente se alude nl e»ultqoo de una. evolucidn
que se ha opprqdo a través de largos siglos, porque la
sociedad andnima ceomo institucidn ]ur1d101 y Orgdﬂlad—
cidn econdmica tieno su historia propia llenn de inte-
resantes datos, pero cuyo 21ilisis rebasa los linites
de este trabajo,



2.
empresas del sistema. La circulacidn de las accioncs cono
valores mobiliarios mantiene en continua agitacidn y cnbus
ca de perspectivas'ml ahorro colcctivo.

_ L. participacidn capitalista, con el mdvil de ob
tencidn de un rédito y oin que 2@l riesgo de la cxplotacidn
sobrepase ¢l valor dc 1la participacién,_es cfecto logrado
en la socicdad andnima. Lo multinlicacidn de los socios por
la poseuidn cde los titulos ccelonarins, como 1a especiali-
zzeidn necesaria en las crpresas, preordena  la separacidn.
entre dircccidn y ejecucidn dentro de la empnresa socianl., o
1lo es conveniente n 1a reolidad de las dinensiones porque
1n sociedad andninn cs 1la esctructura pronin de 1a zZran en
presa., '

' La determindcién'del concepto ie,la,sociedad:ané
ninma se;presenta cono una lobor de caricter constructivo:
no existe en el céaigo de Comercio una definicidn de 1n oo
ciedad andnimn y esta omisidn es un dato gque puede tanbién
sefialarse respécto de otras legislaciones (1). En todo ca-

so, su concepto resultard del conjunto de disposiciones 1

w {o

gales que constituyen su régimen juritico. El propdsito . e
destacar las notas'cm actéristicas o rasgos escnciales que
configuran el esquema de 1la soclednd nndnima dentro del C8
digo dé“Comcrcio, en orden a lusrar la comprensidn  racio-
nal de su aspccto estructural y funcionil (2).

o

Bajo ese sunuesto, do 1o sociedad andninma  puede

decirse: es una socicdad dec naturaleza mercantil, gque con

un capital fundacional dividido en accioncs, actuando con

nomnbre objetivo y por medio dc mandatarios amovibles, bajo

un régimen de responcabilidad limitada de los socios a sus

|

(1) La definicidn del Art. 1811 C. dice: “"ILa socicdad ocon
palifia es un contrato en que dos o mds perscn.s estipu-=
lan poner algo en comun con la wira de renartir entre
si los beneficios que de ello provenga®™., Esta "defini
¢idn, por ser genéricn, comprende a toda forna | social
vy salvo el supucstc esencial que cnuncia, nada pouria
decir cn particular de 1la sociedad andnina.

(2) E1 concepto, como sc comprence, sdlo serd relativo a
nuestro régimen juridico,
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aportes y regida denocrdticanente, persigue fines ccondmi-

cos, siendo reconocida como persona juridica. Todos los ras

gos anotados apareccen en el Cddigo de Conercio y aun cuan—
do su inmportancin pura la caracterizacidn de 1n socizdad a
ndnina no es igﬁél, conviene an-wlizarlos separandanente.

Sociedad.—~ Porque =s uwnn sociedad supone una plu
ralidad de¢ persones gue concurren a su constitucidn y que
devienen como gocios fundadorcs. L~ plurnlidad de socios
fundndores, segin el Art. 231 del Cddigo de Comercio, sig-
nifica la concurrencia de cinco personcs cucando nmenos (1).
La composiciéh personnl ﬁodré 1uégo variar por 12 negocia-
cidn de los titulos, lo cual no repercute en la cxistencin
de 1a sociedad, y el nﬁmero de socios pucde llegar o ser
de tantos como acciones se hayan enitido. Evidenteuente me
den scr socios las personas naturales como las Jjuridicas.
La reduccidn del nﬁmefo de socios.pof bajo de cinco =c pre
vé como causa de disolucidn de la socicdnd (Art.. 282 Cri.).

Por el cardcter pernanentc sc distingue de 1a Sin
plé reunidn y por su naturaleza mercantil o su  direccidn
hacia una expiotacién lucrativa sc difercncia de la 5éoci2
cidn (2). La cxteriorizacidn de wia voluntad negocinl  en—
tre cus conponentes, cxcluye asimisro toda confusidn cm 1a
comunidad de biencs, zn la cual votd precisansnte ausente
tal voluntad. (art. 2055 C.).

(1) La sociedad andnima 1dgicaricnte no podria constituir-
se con un s8d1n socio. E1 téruino socicdad excluye lahi
pdtesis. Perc en rigor bartorian dos; sin embargo, se
exigen cinco socios cuando nenns y esto puede explicar
se¢ porque la ley quicre rceservar lz socicdad andnima &
la gran cnprosas cupitoliocta y porgue, de otro lado, no
sc lia fijondo en la ley un capital socicl minino.

(2) Unn convencional terminologia asigna a 1a reunidn el
significado 'de un conjunto de hombres que Tonentanea-
nente concurren a un luZar con cualquicr objeto; la a-
‘sociacidn, por el contraric, es una agrupacidn perma—
nente de individuos que se uncn para el logoro de cusl-
guier fin coridn. Se excluye de 1= primera todo cardce-
ter pcrnanente y de la sezunda el ndvil purancnte cco-
nénico.
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Naturaleza mercantil.- La dictincidn entre socic
dades civiles y nmercantiles se resuclve, scoin el (4digzo
Civil, por un criterio real: son ococicdades nmorcantiles las
que se forman para negocios Jus 1n luy califica de actos
de comercio; 1ns otras son socicdnles civilegs (art. 1817
C.). Pero también sc adopto un criterio formal segin sedes
nrende del Art. 1822 C. (1).

De acuerdo con ¢l srt. 1818 C., podrd estipular-
se que la socilcdad que se controe, aungue no comnerciazl por
su naturaleza, se sujcte a las reglas de la sociedad ncer-
cantil, y segun el airt. 1822 C. las sociedadcs civilcs ond
nimns estdn sujetas a 1las nismas reglas que las sociedades
conerciales andninas. De 1n priuncra de las disposicionesle
gales citadas se desprende la posibilidad de sociedades ci
viles por su objeto, pero sometidas a2l réginen del Cddigo
de Comercioj; no quiere decir ésto, en nodo aljuno, que pue
da haber sociedadcs civiles con forma nerceantil y sujetas
a un régimen hibrido civil y nercantil; ello conduciria =
conclusiones absurdas (2). Ahora, con basc en el Art. 1822
C., se deducc que las socicdrdes nndninaes, cualauiera que
scan el zénero de sus actividndes, sienmpre estardn sujetas
al Cdédigo de Comercio, ¢s decir, gque 1o forma andnima seso
brepone a lu Indole de las rctividades, quc 1la Corne andni
na determinn 1o noturalesn nercontil,

NMue 1n sociedad ~ndning es de naturnlczo nerc.an-

+

til significn entonces, que ticae tal naturalezo sinplenen

(1) Habremos dc convenir en que el concepto de socicdad es
unitario y el nisuo conviene tonto a sociedades de no-

4

turaleza civil cono mercrntil. La disgresidn vendri huc
go determinada por la especinlidad en las formos o poT
el género de los actividades a realizar. Pero nu exis—
te un concepto particular y distinto de socicdad civil
frente o otro de sociedad nmercantil. 81 tendrd sentido

concebir el género sociednd y su divisidn en especies.

(2) Mo es dificil advertir las consecuencias inadnisibles
que resultarian de la aplicacidn de ambos regimenes, su
puesto que en diferentes aspectos son radicnlmente di-
versos, Vgr. en materins de responsabilidad de log socios.
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te por su forna o bien por 1la fndole de sw objeto y aslpe
de agregarse, que 1la distincidn cntre- socicdades civilas y
nercontiles, se hace seglin nuestrs legislacidn, con base en
un criterio real y formal trnbidn (1).

Pero haciendo abstr-iccidn de todo razonamiento u
ridico, la naturalcza mcrcantil de 12 sociedad andnima’ es
evidente y lo hemos pueéto de relieve 2l principio de esta
seccidn, 71 inzistir reconsciende 1o realidad, gue 1la  so-
ciedad andnina es el instrunento tipico y extraordinarismen

te ndecuado a 1la creacidn y expansidn de 1o sran copresa(2)

Copital fundacional dividido en acciones.- Lo so
ciedad andnima se constituye con un CQpital,fundaciondl de
ternintdo en la cscritura sceial y ¢l cusl es anortzado por
los gsocios, Do exigencic GKPTGS"de.lD Tey (.rt. 231 Mo.6o.
Cui.), que eh 1a escritura de conatitucidn se exprese 1o ci
Tra del ceovital v dste recibe el calificativo de fundncio-

nal, no s4lo por esa detcrminnceifn, sino principalmente por

gue ha de ectrr suscrito intezransnte ¥y aportado enuna ter

~

A}
1

cera parte (arts., 232 y 235 Cri.). Los socios =zportan este
capital y sus aponrtacionces han de consistir precisancnte en
hle 3).

El capital de 1a socicd2d anjinim oe  Aivide en

dinero u otros bienes noreci

|

—

en dinero

w

artes iguales y éstis se repres ntan por nedios de titules

llnmsdos acciones (Ar 244 Tu.). Bn 1o ecscritura social se
debe oxp ar, semin ol Art, 251 ¥o, 7 Cri., ol nlmers y va

(1) Lz ooluecildn, sin ewmbarso, o se derive con  claridad,
porque ¢l Cddigo Civil cmilen la cxpresidn "socicdades
civiles andninas", qu- aungue sujetas a2l Oddigo de Co-
rercio, parcce que on ¢l pensamientoe del legislador si
guen siendo civiles. -

—~
o
~—

Y justaumente <1 Derecho Mercontil nnderino oo considera
como un ordcenaniecntos rescrvade a 1as enerSﬁs organizs,
dns, de las cuales cuana 12 contrat-cidn en unsa, tipi
ciy con coardetcr de cupeeinlidad, -

(3) En su fundacidn, 1n gocicdad no cucnte con nés capital
quc el que provienc e 1w aportaciones de los  socios
y serd posterisrnente por 1 ulic-cidn gque .se dé al
niswo que nodran ingresar nucvos clenentos at petrino-
nio.
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lor de 1lss acciones. Los soclos suscriben las acciloncs yes
te acto determina para ellos, la obligacidn de cubrir elin
porte de las nismas, forndndose dz este modo el cupit-l so
cial. 41 propio tiempo, la suscripcidn de acciones deicrui
na la calidad de socio, con los dercchos y obligacioncs in
herentes a tal calidad. o ,

La sociedad andnimn oo ool, una sociedad capita-
lista y no una sociedad de trubnjsr. Su fin econdnico se al
canza mediante 1la aplicacidn e su canital y no por el tra
bajo .de los socios (1). Justamente 1o nota capitalictas  es
esencial en esta forma social y como tcndremos ocasidn de
verlo mésladelanté, ¢oe rasgo es una fuente de numzroons
pérticularidndes quc contradistinguen 2 1o socicded andni-

ma ante otras formas soclales.

Actua con nombre objetivo.- Resulta poraddjicno

que la sociedad andnima actic en ¢l trafico mercantil con
una denominacidn. Lo que ocurre €5 que la designacidn do so
ciedad andénima que le dan cl Cédigo de Comercio y ¢l Cda
go Civil tiene un significado relativo: 1a sociedad andn
na no cs conocida por la desiznacidn de individuo alzuno,
sino por el objeto a que lz socicdad se dedica (Art. 1819
C.). La socicdad andnina tiene que actuar nsi con un  noi-
bre objetivo, adccuado a 1la naturaleza y al género do sus
operaciones y no con una razdn social intezrads por ol non
bre de todos o de alguno de log soclos gque la componen, co
no succede con la razdn social do 1n sociedad coleetiva., Lz
sociedad ‘es entonces andnima, 1o purgue carezca de una de-
nominacidn ya que si 1 ticne y ¢l hecho de tenerla mo 1o
hace menos andnina, dado que el -nonimato 8810 -Significa
que los nombres de 1os soclon no figuran en su denonina-

cidn, sinn porque la denouinncidn e¢s objetiva y no subjeti

(1) La aplicacidn del capital al objeto social, es uao Ao
los motivos en abono para darle también ¢l cnalificwi-
N . I ’ rd —r - 7 —
vo de funcional, scgin se verd ndas ndelonte (Seceidn IT
No. 1). :
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va- como lo.es la razdn social de las sociedades de perso-
nas, Posiblenente, la explicacidn de que sea exigida unade
-noninaecidn objetiva, radica en 1o inposibilidad o»nrictica
de incluir el nombrc de un nuner> considerable de socios
-en una razdn social y porque el crédito de la socicdad no
gse vincula al nombre de log soclos comd ocurre en las so-
ciedades perscnalistas (1).

Mo exige el Cddigo de Comercio que la denonina-—
cidn vaye seguida de 1l-s polabros "gociedad andnins®, cono

s1 1o exige paro las sociedndes colectivas, cuyn razdn so-
cial dcbe ser scguidn de las pal-bras "y compadic" (Lrhl77

Cii. ). Otro t-nto puede decirse de¢ 1. conanditaria siuple
(2).

In algunos Cddigos y ordenamientos modernoé se ha
-sustituldd la designacidn de socicdad andnima por la de so

o)

ciedad por accionegs. Se hn obscrvadn al respecto coro, en

auscncla de un precepto exprss? J7 prohibitivo, han surgido
I o H

1

-socledades andnimas quc actdan con una dernominacidn que in
cluye el nombre de algin socio, dejondn asi de scr  andni-
mas; de otra parte, sc nsigna uila superlativa  inmportancia
al principio del acclonnrindo, coiulo pronio aunque no exclu
sivo de esta forma social. La sociedad ~ndnime, se dice por
.50, ha dejado de scr tol, puern es sicenpre unn socizdad por
scciones., 3obre lo innovacidn decinos, cue ¢l abono de  1a
 terminologia legnl y ¢l respetn de un. tradicidn nmerconti-
lista, nns inducen a conscrvar 1o dcesiznacidn  de scceiedand
andninma.

Gestidn a cargn do mandatarisg ~nmovibles.-Lo

a3
Ta Nl R
= ——

(1) Le realid-d demuestra que en 10w sociedades andninas
suele concurrir wun nuncro bastante elevado de sociog,
o diferencia, por ejeunlo, de las csociedades | coleeti-
vas, que con frecuencin son vordoder~s sociedrdes fand
liares. - -

En.la prdctica, sin enhazH, ruica sSe encuentran soclie

dades andnimas que no ¢l oton su denouinaeidn con lns
abreviaturas 3,4,

—~
T3
~—
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tivos Justificados (art. 260 Cn.) (1)

Sobre este resnecto, <5 o ortunn sefialar que  so
ha oser~io un~ evolucidn concejounl v 1os  administradores
de la socicdnd andnima no gson yo considerados coun mundatg
rios, éino cono intezrintcs 'c un droano colecindn Ao 1o
wisna, llanwio gencralnentc Joncejo Ge Ldainistra wcidn, sicn
do notivo de considernco’'n eu.ccinl 1a naturalezn JurldlC&
de sus relacliones con la sacied.ad,

RGS7OHS”bllld' ocins llultaﬂa 4 sus  a-

S

portcs.- Cuestlon de énfrasis: listinciin entrc 1la resonsa
bilidad de los socing frente o 1a sacicdan y 1a Ac esta fren
te a -terceros (2).

I.- Los socios unicanente reoponden anto iﬁ' 30~
ciedad y por el ionparte de 1las ~cciones suscritas. du res-—
poncabilidad es direceta, personal y liaitada o sus aportes.
Bl sccio gue suscribe accinnes contras una oblistncidn di-

no
cicand Jde cubrir el iwsorte de 1 nigaas 7

rccta con 1o s 5

w
O

€sta un crédito contra aguil., 1 socio responde con su pa-

(1) La expresidn "uoctivos Jjustificadoss™ que sc enplea enel
texto nn aparcce cxhresuiente en o1 Art. 260 Cu.; nero
ain asi, en contra de lo posicidn civilista que permi-
te la revoncacidn del nundnts 2l ~rbitrino del mandante,
puecde deciroe que la condicidn ecotable de. los aduinis-—

tradores se desnhrende del nlazo fijo y deteriniinado  de
sus funciones y de 1o situncidn Co que la Junta  Gene-
ral de .Lccinnistns razon blonente =zcordard la ~revoca-—
cidn, no nrecisauente en f“T”l arbitraria, sino solo
cuando existan wotivos 1uport.antes y ]ustlflcados refe

ridos a los biecn entgnklwou intoreses de la sociedad.
thuralmente se reconoce que la situmcidn, estable de
los administrador de la socecied 2] andnina no es  con-
narable vir, con la del gerente cottutorio de las so-
ciedades colectivas (..rts. 207 y 211 Cu.) 7 wxiste, aun
gue no -coro hindtesis normal y sobre ello insistinos,
la posibilidad de revocacidn simple del mandato confe-
rido a los adniniztralnres de la sociedad andnina.

(2) B cuanto a la rcspunsabilidad de terceros [rente a 1a
sociedad, la misma no se extiende a favor de los so-
cios. ILa personalidad juridica de la sociedad le da ca
nacidad de derechos y obligacinones y en general vlpna
independencia juridico recspecto de los uu01os Ls asi
que a los socios no corresyonde ninguna accidn vcontra

. tﬂ“ceros por ob110u01ones de éstos frente a la sociedad.
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triamonio intesro 7 sepin los modos ordinarios de actuarse
las obligaciones o bien guedna sujeto o medidas especiales
(rt. 249%y 250 Cm.). Bl socio no resvonde frente a terce-

ros por las oblizaciones de la sociedad, ni limitada, ni i

linitadamente. Tos terceros a lo més, podrian tener una ac

cidn indirecta para obligzar al socio al paro de las accio-
nes suscritas y poder hacer présa luego en esas aportacio-
nes comno integrantes del patrimcnio social'(l).

IT.- La sociedad responde ante terceros por las
obligaciones contraidas a favor de ellos. Ia resyonsabili-
"dad de la sociedad es ilinitada frente a terceros. Su pa-
trimonio Iintegro comnpuesto del capital, de 1lns Dbeneficios
acunulados y de los dividendos no rensrtidod, cotd  sujeto
a respgonder de las obligzciones contraidus (urt. 257 Cﬁ.).
De las deudas sociales no resporide el socio ajo ninguna
forma, sino sdlo la socicdad.

S concluye entonces, cuc cuando se afirna gue
la sociedad andninma es una ‘cacicdad do responéébilidad'li—
mitada, se quiere simplemente decir gque los socios sdélo es
tén obligados 'y frente o la sociedud por el anof' de sus
aportaciones, pero no que la sociedad limite su res,.on.abi
lidad o la cifra cde su capital, dorque ni el capital es téc
" nicemente fuente de resaponsabilidad, ni el patrinonio que
es la verdadera fucnte de rcspbnsabilidad se azota en el
capitgl.‘La expresidn es por eso cquivoca y nor tales moti

vos hemos preferido decir respongsabilidad de los socios 11

(1) Bsta accidn indirecta u oblicua de los acreedores, na-
- g obligar a los socios al pago de saldos insolutos por
acciones suscritas, no aparece establecida en el ¢3di-
« ‘go de Comercio; en realidad eata accidn es innecesaria,
pues que los acrecedores podrian embargar los créditos
~que la sociedad tiene contra. sus soclos. por los saldos
insolutos en el pago Te. acciones, no teniendo necesi-
dad por consiguiente de persegulr -a los soeios .para que
paguen a la sociledad y luego avtuar contra énta.
Distinta es la posibilidad del ejercicie de la accidn
pauliang, nor la liberacidn o renisidn del vago. de sal
dos que ha;a la sociedad a lus socios,cn froude de  los
derechos de los acreedores.
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mitada a sus aportes.(1l).’

Sociedad drninada -por princinios democraticos.-

" Las expreciones del régimen son diversas: o) En la socie-
dad andnima, el drzano de méds alta jerarquia, es 1la Junta
General de J,ccionistas. Se inte:ra con todes los soeciog ¥y
resuclve sesun el voto de la uayoria los asuntos que con-
ciernen ~ los destinos do 1a sociedad (Lrt. 231 In., 107269
Cn.), calvo los casos eu suce se roonicre uni'mayqri¢ cali-
ficada jor la import wei-~ Je 1. tecisidn (vor.Aart.242 Cm.).
B) Bl criterio dimensional y 1 zspjcecializacidn deterninan
la separacidn entre direccidn y 2jccucidn (2), pero 1la Jun
ta Directiva como drgano de cjecucidn depende, en términos
generales, de.la Junta General de accionistas. C) La cuall
dad de socio determina un "status juridico® y por ende un
complejo de derechos y oblizaciones, destacindose los dere
chos sobre las obligaciones. D) Ciertos derechos del socio
son esenciales y constituyen las bases rundameontales del nd
vil asociativo, quc no pueden ser moiificados ni adn por la
-Junta General de Accionistas, perfilandose como derechos i
nalianables,.

Ias anteriorecs son nanifent.ciones del orden Cde—
mocratico que impera en la estructura y funcionamicnto de
1a sociednd andninn (réginen de moyoria, mayores derechos
gue oblisaciones, derechos inalianables). Pero, supuesto el
cardcter capitalista de la socicdad, la participacidn del
socio en los dercchos socicles os proporcionad.. 1 5UsS apor
taciones de capibals; la particioacidn capitolista suminis-—
ftra el criterio de medicidn de 1os dereochos Jdel socio, ma-
yores intereses exigen y jusTifican una participacidn mas

destacada. Tales son lacs direccivices el sistoma,capitnlis

(1) 3e notard, en efecto, quz cor frecuencia se afirma que
la sociedad andnima es una sociedad Je responsabilidad
linitada. La expresidn, si no es exgllcada, conducird
a equivocos. Dc anqui ¢l caiibio de terminolozia en el
texto. .

(2) Véase nota (1) en npagina 8.
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ta en que onera la sociedad andnima. Como se verd en otro
luoar, se acusa al ca cpitaliswmo de haber transformado el ré
gimen democrdtico de la sociedad andnima en una oligarquia
con las consecucncias naturales de csa corruptela, lo que
ha provocado una reaccidn de socializacidn de la empresa co
lectiva social,

Persizue fines ccondmicos.- La escritura de cons

titucidn social debe expresar el objeto de la sociedad(ﬁrh
231 Ho. 3 Cm.) v esto no co otra cosa que la indicacidn de
log fines econdmicos que la sociledad ha de perse_uir. Isos
fines econdémicos pueden ser de muy variada indole,fcomo va
riada y exfensales 1a misna actividad humana, aﬁn en el can
po especulétivd.,Las sociedrdes andnimas son ciertamente
la forma social més adecuadn para las cmupresas de grandes
dimenciones, en tanto permiten la concentracidn de enormes
cnpitales. La sociedad es el medio nara la consecucidn de
los fines econduicos en perspectiva por los socios, que por
el esfuerzo individunl no se alcancarfan o cuyo riesgo . es
grave para asumirlo individualicnte. sta notn es, nor 1o
demas, inhercnte al concento mismo de socied&d en jencral.

Reconocida como nersona juridica.- Bl »nrincinio

ceneral para todas lus socicdades estd formulado en el Ard,
1811 del Cddigo Civil. Para las socicdades andnimas el ro-
conocimiento és%d condicionado a2 varios'requisitos expresa
dos cn los arts. 234, 235, 236 y 240 del Cdédigo de Comer-—
cio. La personalidad. jurfidica de la sociedad andnima origi
na los efectos propios de tal investidura: capacidad, auto
'nomia patrimonial, responsabilidad propia, etc. Sin duda,
el efecto mds importante en la constitucidn de la sociedad
andnima, radica en la personalidad Jjuridica y en los efec-
tos setfialados que csta orizina, nucsto que equiVaie a'supg
rar lao limitacionﬂs‘con que tropezafi; el socio Andividual
“mente y"a comunicar al Zrupo las ventajas de un sugeto de

derecho unitario y de mayorcs propor01oneu.
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2.~ DIFERLNCIAS LNTRE LA UOCIEDAD NONIIA Y Liao DEMAS IPOR-
[LAS SOCIATED

Exnuesto cl concepto de la cociedad andnima ylas
notas. caracteristicas o rascos esenciales con cue el Cdédi-
go de Comercio la confizura, es conveniente anotar sus di-
ferencias con las demds formas cociales que taubién recono
ce y recsula el expresado Cédigo (1). De la sociedad en ge-
neral se puede afirmar gue es una institucidn unitaria y de
lacual a nanera de subespecies se derivan varias formas.
~Justamente por las caractceristicas o rasgos setialados para
la sociedad andnima y los cuales no concurren o son diver-
sos en las otras forumas sociales, c¢s quc se llega a estable
cer 1la distincidn.

Sus diferencias con 1o .sociedal coleetiva sonpro
fundas. La sociedad colectiva es una sociedad de trabajo,
dc cooperacidn nersonal, Lasda en 1la reciproca considera-

. rd | - . v 3
cidn y apreciacion de las cusnlidsdes personnles

e los aso
ciados.. Ta existencia de un capital soclal no c¢s un supues
to nececario, sino eventual,. auscnte muchas veces y susti-
tuido otras tantas por la fuerza de itrabaje (Art. 191 Cm).
Domina en ella el principio de la gestidn colectiva: todos
los socios son gestores natos de la sociedad y adn pueden,
en susencia de un designado especial, usar de la firma so-
cial (arts. 193 y 194 Cm.). Los estrechos vinculos persona
les, la forma de gestidn y 1o poca inportancia del capital

e s )

(1) Nuestro Cddigo de Comercio, qguc CULntw ya con vorias éé
cadas (11 de lMarzo e 1904), 2éls ha rcconido 1laos for—
mas sociales que la traolicidn mcrcantilista habia ori-
cginado en la ‘época de su pAOMul*'ciég, tales son: so-
ciedad conlectiva, soc1cd1d counniitaria simple o porac
ciones, sociedad andnima y sociedsd cooperativa. No hz
reglamentado la cociedad de responpsabilidad limitada,
que constituye un tipo especial con caracteristicas pe
culiares y que por respondcr a necesidades concretas,
si debe ser objeto de regulacidn. Resnscto de las so-
ciedades cooperativas, es cpartuno decir, .que no estan
do .caracterizadas por fincs lucrativos, han salicdo del
Derecho Mercantil.. .
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I'd

siderados con un criterio juridice., Cono lo expresa el epi
srafc de este ndmcro, sc trata de los fundamsntos de la 5o
cledad anénimd y 1ln tarean tienc conn objeto dar a esta Dec
cidn I el cardcter dc un wtccedente 1dzico prra el desarmo
11lo de las Scccicnes sisuiecntes, gue contiencn propiamente

q

¢l temn de ot Trobain,

lios hovremos Jdo rzlierir, con 1ws linit-ciones se
dnl=d 3, v 13 constitucidn ¢e 14 socielad y A st funciona-
micnto (1). )

I.- Constitucidén dec 12 Lociciad.- Histdricamente,

1: constitucidn de la socicd.d andninn ha reswudndido o sis
tecnas diversos vy un lizero ondlisic revels un- orden succsi
vo Je los mismos, que culoina en un réminen nornativo  con
publicidzd conplencntaria (E). Meztro C4cino Ve Comercio

corrcsponde al estadio de evoluciin dc

r—f

tl.oine  siute-
na, cl cual prescnta lc notable novednd e scporar 1a T ise

constitutiva de 1n soecicdod, on lags rol wciones  entre  las
31

‘—’\

anrtes, de la toruativa dce 1o porsons jur aoen loas rela
o)

¢
ciones crga ommes (DBRUNLITI) (3). Lo articul

(1) E1 C¢ddi-c de Corcrcio, sigzuiendo la tradicidn liberalis
ta de 1a legisluacidn espadola dcl siglo prosdo, (o 1A
que se acusa de hquLade& *norado en 1nh1b1010n1*mo%con
ticne unn rcgldﬂeltacién bact nte inconpleta Jde la so=
ciedad andnima. 3481o un~ intorpretacidn prosresiva de
sus disposicionecs puede scolvir los inconvenlentes de Iss
vreios que presenten. T2l Tonfrd guae sor por lo  mismo
cl nétodn a seguir.

(2) L evolucidn lesislativ e . 1z sociednd :ndnina ha si-
do objcto de un divisidn doctrinarin ya cldsics:  A.-
Sistema del privileging B.- Sistena de la concesidn o
cutorizoeidn previc; 7 Co- Distemn “c 1n reslanentacidn
Tacles gcistemns, siin oin..r 0, No Noil venldo un riuroso
orden de sucesidn histdrica.

(3) E1 sistema ha tenide realmente cono sunto “de  partida
la Ley francesa de 24 dc¢ julio de 1867 Ln sociedad a-
nénima puede Adesde entonces fundarse librcucnte, suje-
tﬁndose a las recglas que la ley fija para su conctitu-
cidn, pero que no implican sbtencr un acto de autoriza
cidn previa del Gobiecrno. E1 Estado ejerce una vi"ilqﬁ
cia o control a través de 1is normas que rizen cl C”‘l
tal, las acciones, etc., pero no crenndo, incorporani,






19.

intereses involucradoss de otra parto; y en orden a la prue
ba, existird un medio seguro y eficaz para denostrar la
existencia de la sociedad (1). ‘

La distincidn entre contrato social y estatutos
de la sociedad es practicamente desconocido en el Cédigo de
Comercio. Encontramos, sin embargo, algunas referencias a
los estatutos en forma esporidica en los Arts. 243 inciso
30., 260 inciso 20., 263 inciso 20. y 279 Cm. (2). In 1la
priactica notarial la distincidn tanpoco existe; el instru-
mento de constitucidn unifica formalmente, en ¢l hacer no-
tarial, tanto al contrato social como a los estatutos. Is-
to no significa en modo alguno, que contrato social y csta
tutos sean conceptualmente idénticos; ocurre lo contrario,
aungue su relacidén es evidente; la unificacidn formal espo
gible, pero su distincidn conceptual es necesaria. El con-
trato sccial cumple una funcidn genética o de creacidén  de
la sociedad; los cstatutos son la norma cue rijse la socie-
dad en funciones; ¢l contrato social es el medio para dar
existencial a la sociedad, haciéndola surgir a la vida de
relacidn como ente juridico, en tanto que los estatutos sm
el régimen juridico que habrd de rczir la sociedad ya naci
da. Esta distincidén fundamental, conduce a Sepafar cl con-
tenido del contrato social y de los cstatutos, pero como
hemos advertido en lineas anteriores su relacidn cs obvia.

El Cdédigo de Comercio, e¢n cl Art. 231 Cm. esta-

blece el contenido legal minimo de la escritura de consti-

(1) La forma, segun se desprende de lo dicho, es exigida
como "conditio juris" para dar existencia y regulari-
dad a la sociedad, teniendo en consecuencia el cardc-
ter de forma prescrita "ad substanciam actus'; nero
responde también, en el caso, al significado de forma
prescrita "ad probacionem", o sea, para cubrir la necg
sidad de demostracidn en juicio.

(2) BEn el Cdédigo de Comercio no se utiliza una terminolo-
gia uniforme: ademnds de refercncias a la escritura so-
cial y estatutos, se habla de ‘'reglamentos" (Art. 240
Cnm. ) de "titulo de constitucidn de la sociedad" ( Art.
262 Cm.), etc, '

0
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tucidén de la sociedad andnima. No se excluye, desde luego,
la posibilidad de otras mcnciones y asi lo confirma c¢l No.
11 del citado articulo (1).

Ias menciones obligatoriis son las sizuicentes:

lo,~ Identicdad y domicilio de los otorgontes;

20.- Denominacidn de 1la sociedads

30.— Objeto a quc sc Jedicards

4o.- La cifra del capital fundacional;

50.- Numero, clase y valor de las acciones;

60.- Suscripcidén de las acciones por 1los socios;

7o.- Aportaciones de los soclos en pago de accio
nes; réglas para deterninar el valor de las aportaciones en
especies plazos para realizar, c¢n su caso, el pago de ac-
ciones; | |

80.~ Organizacidn de la Junta Directiva y repre-
sentacidén de la sociedads

90.- Reglas refercntes a la constitucidn de 1s
Junta General de Accionistas;

10.— Duracidn de la sociedad;

11.- Sujecidn al réginen de mayorinsg

12.~- Los denas pactos y condiciones licitas que

los socios consideren convenientes establecer (2).

B.~ En cl sistema de fundacidn cuc el Cédigo de

(1) Dados los liuites de estce trnbzjo, sdlo haccumos la re-
ferencia a la disposicidn legc-l que deternina el conte
nido minimo obligatorio dcl instrumento de congtitucidn
social; alsunas dc las menciones, sin  embargo, serdn
consideradas en lns occciones sicuicentes.

Hasta cierto punto, reculta innecesario decir, que 1la
inobservancia de las nermas relativas al contrato so-
cial da origen naturalmentc a su nulicud, quc no seria
subsanada ni aun por la inscrincidn del uismo en el Re

gistro de Come301o. La nulidad, en auscencia de reglas
especiales, se rige por cl COdl"O Civil, aunque m sien
pre serd fdcil qdaptcr las normas 01v11eu a csta mate-
ria,

(2) Tendra que tomarse en consideracidn, -ademds, las nor-
mas veneraleg establecidas en 1la Luy de Notariado para
los 1nstrumcntos publicos.







22,

Precisamente la suscripcidn total de las acciones es ¢l mé
todo" adoptado, ya que implica la obligacidn dc pagarlas par
lo menos en una tereera partec y por el rcsto no pagado 1la
“gsonciedad tendrd un crédito que es patrimonio activo.

8i las aportaciones en dinero no ofrccen porticu
laridades di_nas 2e notor, 1.5 onortaciones en espeéio, cn
cambio, tendrién que scr objeto do valorancidn para dorles oX
prcsién'en'dincro, ya guc la cifra del ca2pital sc¢ expresa
en dinero. Tales aportaciones, cuasistentes c¢n biencs cor-
norales de cualgulicr clasc, 1 durcchos y relacioncs cconé
micas diversas, ofrccen cl p;ligro de scr valorados con ex
ceso, originando asi activos fic ticins oue no cubrcn el ca-
»ital, dando p por consiguicnte unna falsa imprezidn sobhre la
situacidn econdmica de la sociccénd. L1 Cddigo de Concrcio,
sobrc ¢sta nateria, remite a 1as previsiones del neto cong
titutivo las medicdas que hnyan de adoptarsc Hnirn cvitar Ios
inconvenientes cn el oracn seiinlado, pero es obvio, que exig

“tioendo intcereses dc terceros, 1la ley debid haber cotrbleed

R
.

do las rcglas pertincntes (1 \
Dentro’ de esta fase del procceso de fundncidn  de
la gociedad andnima puche considerarsc comprendido ol re-
guisito quc se exige en el caso previsto por ¢l Art.240 Cm
Si la sociedad c¢s favorecidn com un privilesio para su fo-
mento, los euvtatutos de 1o misma deben sometirse a ln apro
bacidn del Gobiérno; tal es el requisito a que sc alude.la
‘turalménte que no suarda relacidn con la suscripciéni&l'ca
pital, pero debiendo Cumpllrsc cntes de la inscrincidn  de
1o socicdéad cn ¢l Registro de Coinerclo, ~ucie decirsce  que

¢std comprenaido en la fase int.micdia del wrocceso de fun-

(1) Gencralmente las ncdidas tutelares ¢n el cuso consis-
ten en no cntregar las corrcspondicntes accinnes al so
clo que ha hccho las ~porvs ClOﬁLu no dinerarins, sino
hasta quc se verificn una revisidn de los valudos cn un
‘plazo prudencial por los Jdnlnlotrndores, sin perjui-
cio de atribuilr también a los socios el dcerecho de so-
licitar otro valuo perieinl, con o sin la intervencidn
de drganos judiciales. ‘
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dacidn. La aprobacidn de 1os =statutos 1dgicamente tiene
gue ser anterior a la inscripcidn de le= sociedad ¢n el Re-
gistro de Coumercio, pues a travdés de 1n inscripeidn los ter
ceros conoceran la existencia d: L1a socicdad y su  régimen
estetutario, en este caso yo vt dos, 1 privilcegio pue-
de consistir en une concesiin ¢ v explotar um sorvicis nd
blico 7 existicndo de nor n:dis oL intcrés de los usuorios
del servicio, la ajprobacidn de log cuttutos es neccoaria
(1).

C.- Bl proceso dec fund.cidn sc ngnta con 1la ins-
cripcidn del acto constitutivo de 1a socicdnd en 2l Regis-
tro de Comercio, segun sc deriva de los Arts. 12 Wo. 3y2%
Cm. Lo inscripcidn es escneinl, cn tanto gencra la persona
1idnd jurfidica de la socledamsd: "Ningunc compafiia andnina
tendrd existcencia legrl, sino es desde-1n corrcspondiente

inscripeidn®, (Art. 236 Cm.). Lo f2lta de irscrineidn, ain

I
[}

)

¢
!

H
—

cu~ndo ¢l contrato social cstdé cn 1o Fornn

Y

7 & cuan

l_]
o e
]

do se hoya suscrito y aportadc ¢l copital, simpd

e y 1llono-
nente sisnifica que 1la wociednd no existe cowo sujcto de de
recho, Dc otrs parte, ¢l Rezistro Je Conercio ¢s  publico,
de modo que cualquier persona puede, por su consulta, cnte
rarse do la existencia de 1la socl  i~d v de sus egtututos

2)

~

(1) Dcntra de la actunl org-niz-ci’n administrativa dol pa
is, puedc decirse guoe 1o owrosacidn corrcsponde 1 Mi-
nisterio del Intcrior, tenicnds 2plicneidn ndemds cnes

te caso especial el Art. 263 Ciz.

(2) E1 Cddigo de Comcrcio doesconoce el sisteun de fimdacidn
succsiva de lo socicdod ~ndnima, Tol sigtoenn sunonce u-
na sucesidn de actos eén oue 3¢ destaco 1n 1wt~rvcncién
de 1os fundcocdorces. El prucisn puede compendiarsce i
1.- Blaboracidn dc¢l prograna de fund.cidn y}Jﬂﬂ¢ eidn

el mismog

2.— Suscripciones de las accicnes wen formularios cspe-
ciales y depdsito dc un percontaoje de su valor no-
minal en poder de quicnes se irndique en &l prosra-
mrig

5.— Convocctorin o unn Juntn Genernl doe los suscrdi
res y realizaocidn de la uisnz pora adopior ]
cucrdes relotivos o 1o corstitucidn de 1o sociednd;

to—

[l

P
s
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II.- En un plan Z-a.orl subre unn exposicidn ane
trinsrin accren de las socledntcs rndniua corresponderis
cote luzar parn congsiderar ol cnpitsl y las accioncs  cono
clementos bdsicos de este tips de socicdnd, pers sicnds pro
cigrnente ¢l tenn de czte trabajo "El Conit~l v las Accio-
neg e los Doclcdndes Anénlm:s”, rceles~nos su cestudio oolns
Scceiones siguicntes,

ITIT.- Funcionanicnteo de¢ 1o Socicdad.- Al conoile

L4

ror 1o sociedad ¢n funcioncs sceria nreciso hacer roferon-
cino o cswpectos couo los siguientes: A.- Orgonos de 1o so-
cicdnd: B.~ Situacidn juriﬂicn d¢ 193 sociongy C.- Relacio-
ncs de la gsociedad con terceros; D.- Poavriionin y contobi-
lidad; Z.- Todificaciones 1l ncte constitutivo; y F.- Diso
lucidn 7 liquidncidn,

A.— E1l Clligo de Conerein rogula Sros JSrganos ques
acturn <entro Qe 1o vide covporcsiv. de 1o gocicand: Ly Jun
to Genernl de Acclonistos, o1 Ovwoojo Jdo Vigil-neia y o 12

Junta Dircctiva, Corrcsnonanci - oo noarmal actividad de &

o

l6

cisidn, cjccucidn y ficcalic ol fic 1o gestidn sceinl.,
sgui eostdn seficl oo sosun su orden  jerdrquico,

sungue desde ¢l »unto de vistn “ctic

k{l

, ¢l n’s importante
¢s ol ultino., Lo evolucldi woderat no acusa ningin  caubio
¢cn la exigshunecin de estos Jrganos (1)

o Juntn Dircetiva.- 3u concepcidn org.onicicta
Huede encortrar bage si se congidera 1a actuncidn conjﬁntﬂ
y unitarin ie los administrﬂlargs, pcro habrd de notarsc
cue » éstos sc regscrva cn 1o ley 1a cnlificreidn de nnndo-

torios y de consisuiwnte 1o de noadato a 1o relacidn  cuc

4.- Instruncnto notariol de corstitucidn sabre 1 brwse
de Ivs acucrdns tonsdos wn 1o Junta Can”tituyantu;
5.- Inscrincidn respectiva ¢n ¢l Resistro de Corcrein,

(1) Pero g1 ee obgerva una cvolucidin on cusnto a su organi
zacidn interna, sicndo yo cunacida por ejemplo 1a bten—
deneia n lnr participacidn ¢n 1o adninistracidn 4 1ss
sectores <hreros de la ciwresa svcinl y adn en 1o di-
reccidn por ncdisz Je las acclunes dc trabnjo.
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1os vinculn con la socicdnd (Art. 260 y 261 Cm.). Le corres
nonde ccno funcidn especifice 1o ~cotifn adninistrativa de
log negocions sociales y 1o do representacidn, conferida en
1~ cnsi totalidad Qe 1los casces ol presidente e la Junta.
Los nspcectos nds intercsantes que pueden sefinlarse sobre eg
tc drganc socinl podrinn cor los siguicntes:

1l.- Los dircctores son nonbraios por la Junta Ge-
neral de Acclonistos; 128 roquisitoss persnonnles nccesarios
gson determinados en los cstatutor, ¢l veriods de su  clee-

red o Losp pucicen ser reclectos y
0 i ¢ su devignonc® . .. . procede por cousns jug
tificndas apreciadas wor 10 Junur, Gencral ( Art, 260 Cm.)

r:‘\“

2.- Sugs facultodes dc idn se cxtienden a to-
ds 1> quc quede conprondide duntro del ziro ordinerio do 1o
saciednd (2), 1o nmisw. que ol aspecty cdninistrotivo intcr
n- de datn (Art. 261 Wo. 3 Cu.). BEn cunto oo 1o facultad de
represcentacisdn, el acto constitutive de 1o sociedad deter-
ninar4 o cudl de los directorcs sce conficre (Art., 231 No.

4 Cma)g

—

3.~ La rcsponsabilidad do los adninigtradores paxr
su. gestidn se presenta en 1og supucstos de incjecucilin del
nandatc y por la violncidn lc 1-s cstatutos y dispogiciones
lugnles; su responcobilidod co personnl ¥y solidoria ante 1n
soclednad y Tercerosy no oo oxtlellc ~ 108 gue no hublercn
ton~do parte o se hubicren osucsts ~ 1o resclucidén resnec-—
tiva; 12 accidn de resgponscbilidic »icle corresvonder o 1o
gociclad o a 1rs acreedaras sofUn o ogquicn soe hayn inferido
el dafio (Art. 261 Cit. ).

(1) Vérse noto (2) en prg. O,

(2) anI se nuestra 1o tinici -0 . 1os npaﬂerhmibwto ncr
cwntiles, que son de avisen voluntario, nero de conte=

nids on poarte legel aue oo 1nh;rf”°blu9 y todo e bene
ficic de quienes sc relscion i con la soyeicdnl, cue no
sucle onmoncerles restricelinonce referontes a 1og dperacio

ncs ordinorias proping doe cu 20joto, ~in cu-ndo figwel

cn 1og corresponcicntes madercs.
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N

Consejo dc Vigilancia.- 3obre este JSrzmno sacinl
¢l ¢3digo de Comercio Unicrnente destina un ~rticuls -~ su

-

regulaciin, d¢l cusl s¢ derivae que sus integrantes son Ce-

‘_n

signalos por 1o Junta Gensral de Accionistas, su  funcidn
gemuina ¢s lo vigilwicin o figenlizncidn e la gestidn so-

inl realizadn »or logs adninistradores y sus facultnles s

O

-

neeificas zon leos que sc determinen en 1os cstatutos.BEn 1o
aréctica Ge nuestros soeciedafies oanfnincs, cote dromno oo ve

recenplazads pur un audltor que depende directanente de 1o

Junta General dc¢ Lccionistas y sus funciones gse conpendian

k] -

en noantenerla infornado cceren o 1a narcha y situncidn e-
condnica de 1~ socicdad, efectunnds para cllo investigacio

~

nes de rutina o cspecinles, cxrwilnnnds v ooresentands infe

!H

nes sobhre 1o consrpilidoad, cxplic-rndo ¢n fin brl-nces y ¢s

tados de pérdidas y gonancins, To1 ¢lls ecs utilisimo para

L

que la Junto General ccuerde 1. mlitica o seguir.

rd

Junta Gonernl de fccionistos.- Bs ¢l Sromno dooors
1 8

c

21t jercrquia en 1o socicd;i; ¢otd supraordcnada ~1 Conse
3o
nifieste ~dends en 1 sentids de cue le corrcesoondce la di-

3

Je Vigileoncia y ~ 1o Jurtz Direetive; 1o jor~rquic & no

rcecidn suprena de 1o actividod sceinl. Bes el Srgrno do 1o

voluntad colectiva duesto que sc integra con toloo 158 s0-
civs. La caracterizacidn de cote drgono  pucede realizarse
por 128 siguicntes d=7o

1.- Ias junstas generales pueden scr ordinnriss y
extrasrdinoarinsg su ifcrencin no rolica en la respectiva
conpetencia, sino en 1a regularidnd de¢ las prineras vy en

¢l cardcter esporddice de 1ns otrag; resulta »nor ceso, que

[l

n lns juntas ordinarins cotd rescrvade ¢l conocinicnty  de
cguellos asuntos guce ticnen un corfcter periddico, cn ton-
to que las cxtroordinari-s conccell ¢ asuntos que sc  pre-
sentrn excepcionnluente (Art. 266 Gl )g

2.— Lo conpetcncia de 1r Junta Genernl de isccilo-

nistas, cnnnrcdn dentro de lag irrnns legales y estatuta-

a

\.7
ri-s, s¢ exticndc o la dceisifn Lo todss los nsuntos que onm

-

cicrnen al destino de 1o socl. & ., cxcluyendo asturalnoente
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las funciones prewine de 1.s otros drgmmss., Per, adn  den-
tro de esa conpetencin amplisima, cexiste una linitacidn c-
sencinl y es 1~ rcfcrente ~ cicrtos dercchos de log sncics
cuc nor constituir surucsitos escncinlos 7¢ 1o rélacidn  de
1= uuc+bunu, s¢ cunsideran incliencktless:

i 3.= Lo regulericnl Qo 1oz ccucrios toncdos por 1o
Juntn Genernl depende do 1 sbscrvonceic lc las nornas rela
tives n 1o convocntoria, legitinmrclin pare  participar cen
1ng ~wanmblens, represcutacidn dentro e ¢lla, "quorund  le
intcgracidn, formnlidadcs lel oot de 1o scesifn (Arts. 266
v sig. Cm.).

B.~- Los c¢ofuerzuse 20 2 “oetrins sc oriont o o ibr

un cardcter unitoric o 1o it ~eidn juridica Ccl socio den

iy
W

tro de 12 socicdad ¥ 3¢ huidl- nor ¢1lo aAcl Yst-tusht o
le "conliciin® Jel socio. ITnturcloente que ¢l concept: uni

torio Je 1la situncidn cs necessrio v rcsponde o finecs nr4

Ke)

icoHs g1 sc conslidera le counlejidad Je 1a misnn. Kl Ysto-
tus’t, comprensivo de un coHnjunts de derechos ¥y obligacio-
nes, es determinado por 1o ley y 1os costotutos de 1n socic
dad; sc cxcluyc en ¢l nmisno 1o tipico, esqueméticu y 1l u-
nifornida? estitica, siendo 1la Jeterminncifn del  "status"
influenciada por factores Adiversos (1) »or c¢su, la condi-
ci’n varia de unn a otrs socicdad. Bl cjercicio de lerechos,
desce luczo, tienc que realizarsc Jentro del estricto régi
nen establecids gobre los nisnos. Bl ejercicio legitino vy
onortuns de derechos monten? en construte dincmisns 1n vi

da curporetiva de 1o Socicdad (2)

(1) Noturalnente no e 1wiv““ izticsr qus lo situccidn del
gsocis dentrec de la socicint o .~ eonmletanconte 1nesto-
ble; habrd bast-nte dc C)ddl ozl »&sinen establecido
nor 1o socie ndes, nnroien Lol si1 entrc ellas exis
te afinid~d por raz’n Jo L0 oon Jc objetoy  pern
1o influencio de foctores cxiorns v varinbles conduce
genernlmentc, no £41, o v orzonizoeiin especial  en
1as sociedades, sinn t-ubidn o resdnenes distintos pa-
r~ los socios,

(2) Mrs ndelente (infra. Seco V1o, 7), 2l trotar de 1la ac
s 7 . 5 Vd —
clidn como conjunto Jdc cerechog del scein, sc vera 1o

connosicidn pﬁrticulgr el Moo tue Cle us,cio.

%

)
i
[
e b
o

\
,
o

[

(b



28,

&)

Co~- 1nterlurmgn ¢ 62 Inomecho referencia o 1 per
sonalidad juridica de 1o gocicdadl ondnina y » sus  efectos
propios: capacidad de dercchos, autoninia »atrincnialy res
ponsabilidad propia. Como tal pevsona juridica, la sociledd

actia o través de sus drgancs y en sus relociones con ter-—

cerons es representada por quien hoya sido designado 2l e-
fecto por los estatutos y con las focultades pronins (1)
los poderes dc representacidn se extienden, cn principio,
o todas las operacinnes propins del giro ordinario de 1o
sociedad (2); lo no vinculecidr de¢ 1o sociedad sdlo se pro
duce en los casos 4de inejecucidn el nandato o vidloeilin de
las disposiciones legales, sin perjuicioc de la TCSPDHSMbi—
lidad de los representantes ante terceros.

La existencis de un patrimcnio autfinonio es conse
cuencia directa de la personnlidad juridica y de la perse-
cucidn de determinados fines econ’nicos por la sociednd.El
patrimonio se constituye inicialmente con 1os  aportes le
1los socios y luego se ve ~unentads con 1los ingresos norna-—
les de une actividad lucrative ro_ular. Se reconoce expre-

samente en ¢l Cddigo de Comercis Lo especial situncidn pa-

- 3 )
|

trinonial indiceada, vgr. en ¢l Airt. 2535 Cn.

La responsabiliind propia »nor las Jeudas socila-
les y la exclusidn de responsabilided de 1los socics la he-
mos destacndo ya anterioruente (supra No. 1).

D.- La sociedad andénina como empresaria, cs elsu
puesto 14zico de la existencia Jle un patrinonios socinl, el
cual cono conjunto real de bienes de 1la socicedad cn  cual-
quier momento, c¢o preciscmente afectado o la exnlotacisnde
la empresa social, Respecto de lo difercncia cntre patrimno
nio y capital 0001ul véase nds cdelnnte la Seccidn IT Ho.
2. Por elementales notivos de orden y por scer una  oblign-

cidn legal, 1la socicedad dcbe llever contnabilidad de sus ne

(1) La capacidad 4dc derechos que otribuye 1a  personalidad
jurfdica a 1a socicdnd es la de goce y no la de ejerci

~cio. .

(2) Véase sobre esto 1a nota To. (1) pag. 25.-
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de la simmle nayoria), net~ 2o 1n sesidn, ete., cue se de-
ben cuuplir por 1o Junt. seneral do Lceionistnas,




51,
SLCCIQN IX
EIA CQLPIT.{;-L 5 OF.I..:.L
SUIL.RIO: 1.- rportoncic y Concepto del Copieal
Soclinl., 2.,- E1 Potrimonio 3Socinl. 3.—- E1 Orde-

namiento Juridics y ¢l Capitsl Sucinl., 4.- Co-
nital Autorizadso, Suscrite y Libcrn&a. 5.— Lo

Realidad del Capital Socinl. 6.- ncizios que
Regulan el Capital Socicl, T.- Fan‘v de Reger-
V?ﬁ [ ]

1.~ INPORT.NCI. Y CONCEPTO DEL CAPIT.LL S0CILL

En la sociedad confninc, lo 2otz o rosgo esencia
cn orden a su caracterizaci’tn, es que constituye une socle
dad e cnapit~l. Tal ¢s el criteri. unifornemcnte acentado
¢n lo teoria y recogido ¢n las legislaciones (1). E1 misno
cs fecundoe en consecuencins, pues toa~ 1a estructurn de 1la
sociciad se basa y sus nétoldos funcisnanles se orienton, S0
bre esn noturalezo cnopitalistay; ol pronis tienpu, cs noti-

vo nrre sefinlar une anrcads Jistincidn con las  sociedades

de nersonas (supra. Sec. I 1o, 2). De ¢llo se lesnrende 1o
trascenlonte importancia del crncoto del copital socinle
en el ecto ccondnmico, en cunty clenento de exrlotrcidng
en el crmpo juridico, por lae ~ilicacicnes del ordenanien-
to lesal sobre el misno (2).

(1) En un plen de clasificacidn de lns socicdndes mercanti
lcs, los criterios dc divisidn pueden ser verins, (cn
cl fondo se trata de un problbnn de nerspective), hAqud
s¢ cntreve un critcerio ccondimico, sobre cuyt base 1la
listincidn seria entre sociedndes :lc persinog y socle-
dizlaes de C!Hltﬂlbs- Lo contravosicién, e ulnteuls, se
~dvierte en ¢l predoninis del elencnto cnpital o d¢
factor actividad.

~—
N
N

sas aplicaciones, segin se verd, son precisanente el
reflejo de la sefinlada influencia del capitnl schre lo
estructura y actividnd de 1= ﬁJCle”T o

~ De otra norte, 1o noturnleza de este trobnjs excluyeel
endlisis del aspecto econdnico \el conital, s2lvo  1as
rceferencias gue sell necesaricsS.
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Ho es tarcna fécil explicor ¢l concento del capi—
tal social. Puede Jeccirse vue ¢s la cifro gue representad
vanlor de las ncciones suscritas. Bsto es sdle invertir los
térmninos en cuanto pora deteruinar ¢l v-olor de 1ag  accio-
nes, €8 preciso partir de la cifrn dcl capital. Mejor es
explicor el concento del capital socinl desie ¢l »nunto de
vistr de su funcidn. E1 nmétodo nronuesto, que noccsariane en
te porte de la consideraci’n del capital socinl coun  ele-
mento fundocional 'y funcisnnl de Zn socledad, conduce taon-
bidn o 1o importante Jistincidn entre capital y patrinonioc
socinl (1).

En la socielad andnina, e capitnal socinl es fun

A

dnciennls: significa quc 1o socicd~d no puede constituirse
sin un fondo que existe desic su conienzo. La expresidn le

-

gl de tal principio se encucntro wn la exigencia dccque el
~cto constitutivo Jebe indic-r ¢ aonto del canital (irt.
231 No. 8 Cn.), y sobre taln, cue 1o totalidad le 1lns  ac-
ciones han de estor suscrit~s y un tercio de su valor ~por
tado (arts. 232 v 235

ridice ¥ cconduica con uir capital y en tal sentids ¢l mis-

n.). Lo sociedad nace o 1a vid~ ju-

1Y cs fundacionnl, ,

En la sociednd nndnina, ¢l capital socinl cs fun
cional; quicre dccir, que constituye un elemeanto que ticne
rclacidn con 1o disciplina tot~l de la sociedad, en cuanto
actia o repercute sobre cosi tados los Srdenes de 1a nis-
na (2). Ciertamente, la funcidn u.%s rclevante del coanital
socinl y por la cual puede llegarse a unn comprensidn nds
que parcial del miswmo, es 1a de servir cono cifra de garsn

tia para los ncrcedores Qe 1o sociel~d, Ta nencidn fornnl

(1) E1 Cdédigo le Comercio no recoge estn dictincidn,que en
1a doctrinn modernn tiene asignada un~ gron  inporton-—
cia, sobre todo por cu valor wrictico.

Més ndelante, =n esto rism~ Seceidn, en el MNo. 3, apo-
rece un resumen de lns miltizlos funciones del capitel
de la socizsdn’ andnino, ovie wo motivos Jde orden en 1n
exposicidn, scrdn c.nsilcond o on su correspondicente lu
zar, ‘

—~
[\
~—







tencia para los ccrcedores, er cuyo interés 1o sociednl h
brd de nantencr en el -ctivo un squivalente patrinonisl de
bienes, y les servird o Istos parn saber, por la confronta

cidn con otrns partidas del balance, si aquel estd  cubier

Ll

to o no.

Supdngase 1o hindtesis del eizuiente balaonce po-
v, ho las aprecinciomnes indicadas (1):

LCTIVO PASIVO
Bfectivo ¢ 50.000 Canital Socis ¢ 1.000.000
Inventarios B 300,00 Ieservas " £00.,000
Maquinariz " 180.000 Beneficins ac. " 60 . 000
Cuentas p.C. " 300.000
Inmucbles i 850,000
¢ 1.680.000 " 1,680,000

In deterninacidn del capital on 1a escriturs so-
cicl y su Ccelarncidn en sl bal-nce extienden tonbidn  sn
funcifn de garantia o una recle noleradora en la distribu-~
cidn Jde beneficios: Unicarents .u-ndo ¢l natriionio excede
n la cifra dcl cnpital puelc cuti-arse gque hay dividendos

susceptibles de distribucifz, i, nor ¢l contraric, cl pa-

T
trimonios se reduce por bai: "¢ 1o cifra del capit-al y éate
no se mo&ifica, todu ingres» tondrd gue acrecer 2l patrimo
nio sin que juedn ul“* ragiruc pors repartir hencficios, hag
to que capital y patrinonio vuclven o coincidir. Bl coni-
tal cs cod un indice moder.lor, oue seflnla o los ccroelires
con qué garrntia pueden contnar y les asesura, ~ungue indi-
rectonente, el nonto e esn grrontia (2).

(1) iparece en el uodel, presentalo, cque ¢l activo cubre
con suficiente norzen nl capitsl, ¢ incluso respalda u
na fuerte reserva y la sunn de dividendos &cuuul,dos.

“
Sl
(

(2) Be puede ejemplificar cobre la regla: supdngase una €0
ciedad constituida con un capital de § 1. 000, 000, nue
en el primer ejercicio tiene una pdrdide de ¢ luU.OOO,
quedando reducifo ¢l =atrinenio (no &l capital) o ———-
{,{ 900.,000. Todo 1ng"uso ncreibido posteriornente  ten-
drd que ser rcservade hastn que el nﬁtrlx;nlo y ¢l ca-
pital se nivelen de nuevs cn ¢ 1.000.000, no pudiends,
en consecuencin, haber distribuci‘in de oeneficios7 sol
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Pero 1la gersntia que €l capitnl social represen—

ta para los acreedcres o8 sdlo indirecta: ol misno cs sél

(@)

una portida permanente en el pasivo del balance, cue 1o ne

cesarianente tiene correspondencia en un equivalente potri
monial, aunque s debe tenerla; esa partvida contable no in
dica el patrimonio quc existe, sinc ¢l ue debe xistir;no
se conpone de un ndcleo cspecial de bienes, sino  ue indi-
cn sdle un 2¢%ito de 1 socicdnl narn salvaguorda lc los o

creedores, Técnicamente, ¢l capitol no es fuente O respon

sabilidnd, ésta se satisfacc con ¢l pavtriucnio,

td

Sen garantia indircev s ue el copital social re-
prescecnta nara 1os acreedores, o .ctda sin embargo, por pm
cedinientos que la ley estoilcce tendicates a que la socie
dod nentengs, un patriuonic, por 1: menos izuecl, 2 la cifro
del canital, Se conmprenle, cue los nrocecindientos nrticulr,
dos nor 12 ley, aunguce enédrgicos y efectiv.os, no nuclen als}
nos que ejercer sdlo una accidn secundorias pers e11lo bas-
to y los ferceros cuc sc¢ relocionan con la socicdad Soendrin
connciniento de la cifra ainina o que 1llezert el potrino-
nin, ¢l cuel cornstituyce 1o verdalcrs fuentc de resonmnnbl-
1idad (1). Il nqui loe procediuicentos a que se ha hechs o=
lusidns

lc.- o se puede constiftuir uno sociednd ~ndnine
nicniras nu estvén suscritas los ccciuvnes en su totolidady
ni podrd obtenerse su inscripeidn cn ¢l Registrs de Comer-—
cin, nmientras nu se hubiese apsriado en cfectivo 1n teorce-

P

ra parte, por 1o menos, del capit-=l (Lrts. 232 y 255 Cm.),

e

vo que se hubiere reducido ¢l capital por los prucedi-
micentos l2gnles o 1n sumn lo v 900.000=

(1) Lo vnica forna de vineul-» ~ectanente o 1o sociledad
“a mantener un equivalents Lotrimonial del capital es su
nervigilar sus actividedses, Toro quien- ejerza 1o vigi®
lrncia (?) puede toubidn equivocnrse, aparte de aue do
ria origen = un: intolorelle fizcnlizacidn, csfuninda=
se 1n libertad econdnica dc 1o socicdzd. En todo caso,
parece imposible cvitar périlidas provenientces vrr., dc
. 1o desvalorizacidn de elemuntos del pctivo,
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20.~ Sistcnas legales nera 1z valoracidn de os
aportaciones que no consistan en dinero, tendientes a ga-
rontizar 1o veracidad de lne nisnas y evitar el pelipro de
activos supervalorados. Tales procediuientos no se encucn-—
tran establecidos en el Cédigo de Comercio, aunque confor—
ne al Art., 231 No. 8o., el acto coustitutive debe prever-—
los. Un sistena legal rigido, se ve sustituido asi nor 1la
previsidén de los funicdores, 1o quc es censurable (1)
30.~ Prohibicidn le eultir accioncs bajo la par,
esto es, por una sume infericr - su valor nonmlnal. De 1o
contrario el patrimonio scria “nlivior a la cifra del cnpi
tal desce la iniciacidn de I- cocicldad. Le prohibicidn pue
de desprenderse Gel Art. 232 Tu,, gue exige 1o suscripcidn
total de las accioncs (2) (+dase infra. Sec. V No. 6);
' “4o.- Exigencia legal le constituir un fondo de re
serva, destinando la vigésino parte de las ganancias 1iqui
das hnsta que el expresado fondo represence, por lo nmenos,
1a ddcinn parte del cepital social (Art. 265 Cn.). Cono el
,31t 1, el fondo de rescrva figura en ol pasivo del balan
ce Je la sociledad y tiene cue ser reintegrado cuantas ve-
ces se rcduzca por cualculer cousa, Una sana pelitica fi-
nanciern aconseja no disponer gino de los fondous gue exce-
dan ol capital y rescrvas;

50.- Prohibicidn legal »ar:s la socicdad Jde restl
tulr o los'sociou las aportacioncs hechas o renitir los cré
ditos que por este motivo tenga contra sus accionistos (Art
254 Cm.). Las aportaciones de 1los socios representan preci
sanente el equivalente potrinonial del capital social cuan
do 1la sociedad se counstituye:

60.— Prohibicidn leg~l -oara leo sbcieﬂjd de ~doud

rir sus propias acciones (.t . .- 8n.), salvo gue 1o sea

(1) Véase nota (1) pag. 23,

(2) 81 las acciones pudiec:n ser cnitidas bajo la par, no
seria cicrto que ¢l 01pital estoria totnlmente suscri-
"to, pues no 1o estnri- en 1o que respecta o la difercn
cia cntrc el volor nouinal v el de emlulon ndgs bajo.
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con carge al capital, bencficios o rescrvas libres y paro
scr amortizados en ejecucidn de un acuerds de reduccidi, po
sibilidad que racionalmente puedc lcoprenderse de  la  ley

(Lrt. 243 Cm.). Los fundament-s de esta nrohibicidn son mdl

0

tinlss y sc¢ discute si en el crso de adquisicidn con fon-
dos libres hay o no reduccidn del cpital socicl (véase Scc.
VII Mo. 5);

7¢.~ Prohibicidn 1, L .2 distribulir Jividenlos
ficticios o zrnalc oo L oo edido reaolrniente wercibi-
das (4art. 274 Cm.);

8o.~ Cunplinient: le lns formalidadces legales y

estatuarias para 1o reduccidn del capitsl socinl, indica-
ans cen el Art. 245 Cnm. o en el pacto socicl, los cunles e--

4

vilentenente 3@ csitnblcecen en armntia de los acreelres &

la zocilednd,

2.~ EL PLTRIIIONIO L0CILL N

Henos cnuncindo onteriorzente, que la considcra-—
cidn ¢l capital foci-l coiw ¢lencnto Iundacion:l ¥ Tuncio
nrl de 1z sociednd, c¢onduce 1dgiconente o 1a distinceidn en

tre capitnl y potrivonins soci-l, Sc¢ he dicho en efecto, qe

o gque pora los nerecdores desenpeiia el

L

1la funcidén de gornanr
capitnl quierc decir que 1l socicdcd se obliga e¢n  interés
de ellos a nontener un equivanlente poatrimonial, Jde  dnnde
de 1la icdea del copitcl sc¢ pasa innediatanente a 1o del pa-—
trimoni»s y & su corrcopondiente  iotineidn, Bsto distinceidn
es recesarin en orden a proci=ar - bos conceptos y  tiene
¢esle luego importoncia »rifctico ccode 21 punto de vista de

1la merspectiva de su diversss furnel ‘n, A cuando ~nbos con

O

ntos ectdn eotrechament~ vinculados, su diferencia puede
sefialarse (1).

(1) ™ el Cdéddign le Comercio, los concentos de C"“lt”lL vV po
trinsnio ooc1al wparecoen confuncidos cono pucde  opre-
ciarse del Irt Z?l To. H, que C\iteHQLu coms cnuea de
disolucidn de las sociedrles cndnimas "...lo Jisninu-
cidn del capit~l con mds de fTS terceras partces, si 198
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Bastante se ha insistidz, cn gque la carzcteriza-
cién uniforme cdel capital socinl se realiza por su funcidn
como suma de garantin para 1los acrscdores de 1a socledad;
1la garahtia segun explicancs, es indirecta, Uorque el capi
tal social c¢s sélo una cifra verm-nente del acts conotitu-—
tivo y del pasivo dcl boalance, cud no neccsariaments, ~un-
que si, debe tenvr un cquivalent: notrinoninl; la ley, por
procedinientos indirectos, procurs que 2si ocurra. Bl pa-
trimnonio social, en canmbio, pucds leccirse, que es el con-
junto real de bienes de 1~ soclie” ' on cualquier uonento,
Como gquiera gue cs un elenents o wwplotacidn, tienc uun ca
racter esenciclnente mudable., In carnto 1a sociednd inicia
sus operaciones, el protrivonic, w2 deecirlo asi, se nueve,
csto es, 1os bienes que 1> comstitiyen sc aplicon o los fi

I4

U 128 resultados de lao enpresa cue se aconcte,

nes da la socicdad y 1o cifrn de sv nonto crecc o decrecc
S¢g

Légice ¥ racionalmente, ol capital y el potrimo-

nio socicl coinciden cunnd oosocitded sc cecustituye; pue

de ser qgue los gsocics sélo oporten .1 nfnino gue exige 1a

ley del valor de 1lns ncciones suscritas (une tercern parte),

1

pero por la suscripcidn Jde ncciones Lo socicd~l tiene yo

un crélito contra los socios que es potrimonic cctivo, Sin

socios no efectunsen nucvags ~porinciosnes cue nﬂnten an,
por lo rnienos, cn un tcrcio el corlitol social™; sin Tu-
car 1 dudas, la expresidn “eopitol social® estid tomadln
en ¢l sentido de patrinonin, wue: cue L reduccidn del

capitnl en 1o forna legal o puc.e dpernr Como causo de
disolucidn, ner., si 1o périido Tzl :QtrluJ“lO en  una
prooornién considcer-ble, dadns qu2 on ellc ce extinsue
la gerantia con que CUthqﬂ l:a <ereelores pars haccr
efectiva cualquicer resmy nerk-lilqac Ce 1a socicdad pora
con ellos. Pero la distincic: = ~tunl de copital oy
catrinonio socinl se viclupl.. on sizunas  disrosicio-
nes, por cjenplo: cn el o, 43 O, que conticne re-
glas poara aunentar o reduclr ¢l crlital, las cuales e~
videntemente uo tendrian scntido ruspecto del patrimo-
nio, que aun~nta o disuiauye, no nir efecto de nodifi-
cociones forunles, sind por 1o siuzle actividaed odininds
trotiva; en o1 Art. 25%5. que sc refierc o 1la "nosa so-
cial® conmpuesta del crpital, de 103 beneficios ccumuls
dos y de los dividemios no vepnrtilas, teniendo 1o ex-—
presion Ymmsa soeisl! el cignificalo de »atrinonio nc-
tivo.
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nle una furncidn de garantins en f~vor de 1og ccereedorces  da
1 sociedad, 1. gue en interds dc¢ ellos 3¢ oblipn ~ annte-
ner un sgndvalente patrineconinl gque =g 1. verdodern  fuento
e respon37bilidxd; DO eB0, cwndo sc inviste en 1o neco-—
sid~d de rcooliidnd ﬂei conital socinal, 1. iden @isica que se
quilere expres~r, 5 que <1 cnmit.l se encucntre cublertno o
resunldado con un patrinonio elcetivoy 1o re 1id-~d el co-
pital socirl, es ontonces, wn: cu-lided que ol misuo le co
rmanica ¢l hecho de 1a cxlsztenci-. de un potrinonio socinl ¢
fectivo, que incluso sobrop-oe lo cifr:: del cozitol.

Bl propdsito de ~segurar e re~lided del cupi-
t1l socinl conducc o ciertos nrincipios nornitives, alsu-
n35 Jde 1ns cunles nos coll yo cnnocidos

o= Todes 1os recl e 2 que o ntro lugar sSe hs
heoeho referencis, que trolucen un~ tendencin ~ que 1la Go-
cicd.d mnantengn un potrinonio, por lo nenos,'igunl o 1oed
fra lel capit-l., (Pror 1o incurrir en retcticioncs, véase

el ITHh,d1de cst
Bo—

no

nisne Seccidn),

Juncue tombidén yoosc

7

sistirsc ¥ e foran inoticiosa,

nportnciones i notura’t, so M

geflnlados en 1a 1oy o en ¢l actn oo

1.5

5e

@

u

o

O)b gl

atribuys un v lor Jdistin

i

que

1encionado, vucde in
do

le valorcidn

7

cuando sc trata

rd
métodnn

cvitar

): it

m3titutivo,
to nl

rcnl, con 1z con-

szeuencin reculbt-wtbe de unn situncidn Tinonecicra fictici-
de 1 soecicdn.

Co— La avortacidn de Tonlingn co incowpatible con
12 naturnlezs cnpitalista de 10 sociednd andnimi, y oi al-
Jun.s legisl-ciones ateibuyen neciones en rezdn de  scrvi-
cios varios prest-dos ~ 1 socicdrd, 1os cunles son ias 1lo
madns acciones de trabojo o de industriz, éstrs sdlo - con-
ficren o sus titulnres un derechon nl dividendo, Dero no u-
n~ varticipnaeidn e ol copital.

De modo genernl, puerdc

ese

1las

w2

dc

2310

Concrecin consarra

D

en cunnto

UllPCl'lD

socinl, acciones

cor aportocinnes 7al0

231 o,

que fengan un

s en osu volor rerdl (Loots.,

wfiricrse

que ¢l CAdap o

lo reclidad del czpital
pucien ser liberndas
r potrivoninl oy catinn-

60. y 235 Cu. ).



6.~ PRINCIPIOS QUE REGUIL.T EL C.PITAL 30CIAL

Dos principios conpletrnn 1a “:fensa del c:onital
en 1ns sociecdndcs andninnss: 1o, ¢l nrincinio de 1o duteridl
nacidn y unidad del copitnl socialsy; 20. 2l princinio de 1la
estabilid~l Adel copit.l soci-1 (. 3IRIGUZS).

Siguiendce 1ns idos 2l nutor, cl primero de los

‘nrincinics cnuncislos es el suuesto 1drico de 1 defonsn

del capital y significn gue lo socicdnd ho dc nncer conm un
copital deterninndo y uUnico, fijaldo forualmente cen el acto

constitutivo, ¢l que deberd estar totzlnmoente suscerito y de
serbolsado en una torcera narte, Jor 1o nenos (1).

Ll segurnio de los principios sigsvificn gque 1o cl
fra del capital no puede scr likremcnte alterada, norque
han de reconoccrse log efcctos zerniciosos gue de £llos no-
drian scguirse: auncnto Jdel capitsl sin gque ingraesen nue-
vos clementos patrimoniales (2) o reoduccidn del mismo  con
1a consiguiente posibilidal de disminuir &1 patrinonio v en
anbos casos, o la medida da'una f~lsa inpresidn sobre la si
tuncidn econduica de 1o socicdad o de node eficaz se lte-
ra la verdadcra garantin de loa tercceros gue se relacionan

1~ socicdnd (patririonio), sicndn en definitiva un  re-

-
1

sultado, que por ¢l propdsito do wroterer lecitinmos intere

ses, no sc¢ pucde tolernr.

Los IllC])lOu cnuncl ios pueden scr clarancnte
derivados de ULCutrO rérinen jurddico sobre socicdaodces ani
ninas, scgun se degprende de dieposiciones tales cono  1los

I
contenidas en los Arts. 221 Uo. 4, 2%5 y 243 (Cu.

(1) Z1 principio no tienc cxcepeidn algun%, a diferencin~
del segundo sesdn se verd, pues juridicamente es impo-
sible suprimir la dct,rm1nacién del capital o concebir

una sociedad andnime con Lluralidad de canitales,

(2) sungue el aumento de canital puede ser puramente conts
ble en cicrtos casog, tn otros nor el contrario, inuli
co correlativs menje ¢l in_oreso de nuevos bienes ol no-
trimonio y si ese aunento simultdneo dcl patrinonis no
se produce, la nedida de nunentar el capital resultard
ser un engafio pora los terceross vinculados con 1o so-

cicdad en rclaciones de negociog,
















55.
a P E ¥ D I C E

E1 Proyecto de C&Sdigo de Comercio ha recozido 1n

1 nsificncidn de las socicdades creantiles (1) que se fun
a

da en un critcrio econdmico, distinguiencdo entre socieda-
lezs de personns y sociedades o capitales (Art. 18); desta
ca cono caracteristica escnecinl le las fltimas, que la ca-
lidad personal de los soclos o acclonisbtas no influye de no

do ecencial en la voluntad de asoclarse (grt. 126); 1 Co-
nisidn Redactora ha reconocido asi 1la relevante inmportan-
cia del capitnl en las sociedades de capltales y cntre o=
112 las cndninas,

Un concento del conit=l socinl puede ser cncon-
trolo cn el Srt. 29, gue lo considera cono repregentzto por
1o sunn del valor nominnl de aportacioncs prometidas  por
los socios. Su cardacter fundacionnl aparcce reconocido en
disposiciones como las d¢ los arts. 22 fraccidn VII y 192,
Pero fundamcntolmente sobregsale en el Art. 29 ¢l cqrécter
funcional del capital social, precisanente a través de 1a
funcidn que tiene n1ayor importancis dentro de la discipli-
nt de leo socizi~d andninma, cual cs 12 le constituir un~ ci
fra de garantia para los acreecdores 2 1- sociecdad, en tan
to vincula » d¢ita en el sentido Jo gue en el natrinonio de
be existir un conjunto de biencs de igual valor, por lo ne
nos, al monto del capital. Asiaisms, del expresado articu-
1o, al deccir guec 12 cifra lcl <2-pitnl fisura sienpre en el

nasivo del balunce, se deriva su cardcter estoble y su con

(1) Conviene indicar, que 1n Conisidn Redactora del Proyec
to, ha considerndo que todrs las socicdndes son nercan
tiless; en 1la Exposicidn dc¢ lotivos se pueden leer as
raz oneo invocadns par: fundanentar 1la sever001on y
transcribimos el siguiente pdrrafo que podria ser el ne
jor arguncnto: "La sociednad no os mercantil por su for
na, ni por su finalidad. In necrcantilidad reside en el
acto nismo de asoclarse, porgue este presupone una oc-
tividad futura que se t”ﬂruLqu en tod~ una scrie de ac
tos que se realizardm dentro del plazo socinl. Es, en
co“secucn01u, un conproniso masivo®™. Puz. 324,



56,

dicidn cono un débito de 1la socicdad para con los socios
deole ¢l nunto de vigta contabvle,

La resln contenicy cn el art. 29, por ol nisno,
es suficiente nara oblisar a 1o soclednd a nantencer un  e-
guivalente patrimonincl el capital en beneficio de 1ng n-
creedores., Se¢ advierte, que en este scntido el Proyecto ha
superado al Cédigo de Conercio vigente, toda vez que en és
te Ultino hay que recurrir < disposiciones, que sdlo indi-
rectamente y no de un nodo expreso, fundanenton esa obliga
cidn Je la sociedad. Pero cn el Proyecto existen tanbién u
nn serie 2e disposiciones, aue conplerncentando al Art. 29,
norrman las actividades de 1la sociedad orienténdols A cua-
»lir con el princinio de 1a cobervura patrinonial Jdel ecani

tal, por ejeuplo:

a) irt. 192, que exige 1la gsuscripeidn total del
canital social y la aportacidn, cunndo nenos, Jle una cuar-
ta parte del mismog

b) Art. 196, que adonta couo sistema de valora—
cidn de las aportaciones en eshccle, con objeto de evitar
eventuales irregularidades, un valudo previo hecho por peri
tos designados por la Inspeccidn de Bancos y Sociedades Mer
cantiles, deLiéndose hacer rcelacidn de ello en la escritu-~
ra soci~l. Se suple con esta regla una acusada deficiencia
del actual Cdédigo de Comercio, que renite a los  vrevisio-
nes de los fundadores lo gue debe ser objeto de reulacidn
lesnls

c) Art. 133 ine. lo. gque prohibe 1la enigidn de ac
. ciones a un precio inferior a su valor nominal;

a) arts. 39, 295, 123 y 124, que oblizan ala for
nacidn de un fondo de reservn, imponienlo a los adninistra
dores una drdstica respousabiliiad por su falta de diligen
cia en la formacidn de tal fondo y atribuyen una accidn a
los socios, a los acregclores 7 al Ministerio Pdblico para
exizir el estricto cunmplimiento de esas nornas;

* e)-.irt. 141, que prohibe la adquisicidn por la so
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ciedad .de sus proplas accilcne Salvo mor renate o adjudi-

9

cicidn judicial, en pago ¢e crélitos Jde 1n sociledads

f) Airt. 33, que prohibe lo distribucidn Je utili
dades nque no hayan sido recluesnte perciniias;

2) Pinnlnente, 1o reduccidrn Jel capitnl se encuen
tro minuciosancnte reo_ lanentwda, (Lrts. 30 y 101 al 136).

Bl Proyecto de Cd8lizo de Concreio, sern se deri
v de varias de sud disposiciones, revela cue la  Conisidn
Redactora ha tenido precente 1- listineidn concentunl en-
tre copital y noatrimonio sceilal.,

Tos denostraciones sizuientes perniten apreciar
1a veracid:.d Ge la anverior afirt~cidns

a) En el Art. 2§ pucic notarse la  consgideracidn
del capital sociazl cono wue cilrn coulvalentve 21 valor de
los aportnciones pronetidns por 1os socios y éstas Ultinas
corlo patrimonio iniecinl, roiiltindo gque al fundarse lo so-
ciedad ambos coinciden, peowo gque 21 couenzar ésta sus actl
vi’~ndes serd lo nornal que no sean i-unles,; en tanto 1o ci
iro o del capital pernaneccr) oin 2lver..cidn sicuuw cn el
nzuivo del halance, debilendo existir enr ¢l patrinonio (de-
ber juridico y no nccesiand uateri:l) uir conjunto de Thie-
hes”l :ual, por lo nencs, 2l wmonto del capital (pero que or
dinarianente serd nayor, eiccpcionnlnente nenor y cnsi nun
ca iuales);

h) La estabilidad del capit -l socinl ce despren-

de ve los risurosas norias e rooulal gv aunelito o reduc—

2

cidn, couo son los Arts. 50 y 191 =21 136; el cardcter uuta
ble o variable del patriconio se leriva sinrlenente de 1a
actividad adninistr-tiv. normald; |

¢) Bl Art. 178 seruite cue lis nuevas series e
acclones "emitidas con notivo de un ounento el capital so-
cinl secon cubidertos o compensscidn Je los  créditos  que

tensan contra 1la sociedwh sne o li-ncionistas u otros acree

dores, o nor nedio de 1la cani . ligacidn le raservas o de u
tilidadesy con estos procaliaiciiios, el auuaento en ¢l capi



tal no va seguldo de un aumentc en ¢l pa
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trinonio, sino sim

nlenente de un novimiento contable, lo que aculere decir que

son distintos capital y patrimenios

d) Conforme al Art. 30, en los

casos de reduc-—

cidn del ecapital socinl, se concelde un derecho de oposi-

cidn a los ncreedores, ol Ministerio PUblico 7y o cualquier

tercero interesado; el patrimomnio, por el convrario, puele

disainuir por efecto de una zestidn desafortunadz o por o-

tras causas, sin que sea posible concevir un derecho cowo

el antes nmencionado para oponerse;

¢) Puede contemplarse en el Art. 128 1la hipdtesis

de que existiendo un capital fijo, haya un patrinonio insu

~

ficiente para hacer freiw

te a owliraciones de la sociedad.

A pesar de que en todas las referencias anterio-

res anarece la Adistincidrn entre capital
en log Arts. 37 y 137 froccidn III, esa
rece, pucs evidentemente 1o pérdida del
llas se alude, quiere decir propiamente

monio.

¥y patrimonio social,
distincidn se oscu
capital a2 gue cn e

pérdida del patri-

En el Proyecto de Cédiro de Comercio puede obger

vurse, cesde luezo, cdmo el capital tiene en las socieda-

des andnimas unn considerable influencic en su disciplina

total. Todas las aglicrocilones del ordenamiento le -1 sobie

el capital social, gue se han anotado en el texto de este

trabajo y con referencia al Cddi_o de Conercio vizente,tie

nen su equivalente e ¢l Proyecto.

Koo liwitamos a indicar a continuacidn log .articu

los del Proyecto en que se destaca esa influencia del capi

a i e la neracidn naturalmente pretenda ser X~
tal, sin que la enumecraclo o

haustiva: Arts. 18, 22 fraccidn VII, 29,
39, 126, 127, 133, 149 fraccidén IV, 1753
cidn ITI, 192, 231, 240, 242. 243, 295,

30, 33, 35, 37, 3G,
al 186, 187 frac-
ete.,

Conviene sefialar adends, que el Proyecto ha in-

troducido una serie de innovacicnes importantes en cuanto

a la influencia del canital se refiere,

por ejemplos
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a) Lo declnracidn erpresa cel Art. 126, que al
excluir el factor pernon.l, dezt.aca 1n influencia decisiva

del elewento capital en 1as socicazades Ze chpitales; 1o nis

4

e
o cuede decirse del texto lel Jrt, 127 sobre resyprisniili
dad oe¢ los soclos;

B) Lo re ulecidn especinl y senarada cue  tienen
¢l aunento y la reduccidn (el c~»itrl cocizl (Aarts. 1735 2l
126)

¢) Bl impnorte nirion 01 cunitzal en 1os socicda-—
des andninas, fijado en 13 cw 2z ¢ 10.000 (art. 1G2):

d) I resulacidn dol zooceso de intesrseidn del
canitel con el ciziena Je Tundncidn cucasiva e 1a sociedod
aadnina (Lrts. 197 ol 2055

e) In 2l "quorunt Je inte rucidn y  delibcracidn
de 1~ Junta General de Accionistas, se hn dndo nayor impor

tonecia o la porticipacidn do coanital

-

coresent Wy y no el
mii.ro Je socios (Arte. 210 al 21%);

£) Conforme al Art. 587%, el conitol socirl actia
coo un limite respecto o 1o fheultadl e cuisidn le obli-a
ciones:
~) Je introducc el ré iuen Je capital vhriable
nara vod. ¢l se e socicasles (Lits. 10y 506 1 314) (1).
Rermeceto de las socioedudes andnines, les principios bAsicos
o)

S
Jel ré iaen son 1

(1) 4 este res pecto, la Couisidn siedn ro lel Proyecto cn
- wmili lo siuien
g > 7 en logs oui;ulentes

Ixposicidn e Iotivon

"L reglementocidn prouwnist:
prin01QTOS generaleocs
IT.- Ios torc 208 contratorte o deven ser protesidos  en
su buens fe y, por 1o tlgﬁu, toda sociedad de capital va
risble debe anunciarse cun 1.1 cardcter, B
IT.- £1 ~umento o disninucidn de cnpitnl se huace con la
nica formalidad ¢ dajor constaneia el miszmo en  un
registro especial. :
IIT.- Desde el moments en gue el sSocio anunci-i su reti
ro, hasti el momento de 1n efectividad del nismo, debe
sranscur>ir un plazo sulici-ente »ara pouer o 1o gsocic-
daod a cuvierto de mmmichro doloswus . Pas. 3350,
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- Ins socied.des andnimas de cayival variable

o

o1
estardn siempre sujetas a cu ré;iunen ordinario, con lus vg
riantes pronias de la nodalidad ~doptnda;

n.2- 4 su denominncidn dcberdin are ar ls palo-
Lras ‘ae capital variable™ o la nbreviatura "de C.V.";

a.35- La escritura socisl indicard el cepital so-
cial ninimo, nue no podrd ser inferior a 4 12.000, fijard
los aumentos de capital, lo miswo que la forma y témino en
que deba hacerse la correspondiente enisidn de acciones; en
defecto del »n-acto socinl, estas Yltiw.s deterninasciones las
nerd le junta seneral extraorilincrios

a.d= e prohibe anunciic el cunlentco de cugitxl;g
torizado sin anunciar ~1 niswo ticmpo el capital minino;

a.5- Ins ncclones cuiviins sisupre deberdn  ser
noninavivas;

2.6~ Todo auucnto o roduccidn del canitnl dehe
inscribirse en un lihro eupccinl, al cusl tendrdn ncceso
cuslguier npersona intcres—an,

Aa. 7~ Bl retiro total o parcicl de coportacionces de

cio qued sujeto, en cu.nto o 1l fechs poa producir

Ry
P

2u notificacidi o 1 cocieded antcs o desmés
del dltimo trimestre del ejerciclo. Ll dercchio dc
cidn no puede ser ejecrcido si ello con'uce n la «

del capital »or devnjo del ninimo lesal.

Ll sisbeua adoptado por el Proyecto de Cdidi, o de
Conercio soure la determinacidn, suscrineidn v liberacidn
del capital social cn las socied :des andninas, puede con-

cretarse en los sisuientes principios:

a) Determinacidn.- Couo regla general, 1o imdica
cidn del capital}fundacional en la escritura de constitu-
cidn social es una de sus menciones obligatorias (Art. 22
fraceidn VII):; s¢ concede annlin libertad & los fundacores
en la dcterminacidn, con 1a linit.cidn le jue el couitalm
podréd ser inferior a la suma Ge ™ 10,000 (Art. 192 fraccidn

I): adcnds, respetdndose ese rinimun, puede adoptarse el




“iman de cajital vari-ble (

b) Suscripcidn.— Lz constitucidn do 1.

61.

i oaad
wla. Voo

13);

sociedal

andninn exi-e 1o sucerineidn tot-l ol canitzl sueinl (Art.
2 froceidn I); cueda cxclull., noxr tinto, 1. »nosibilidad
de ~ceionc: ocn ¢ .rterig
¢) Liberncidn.- Zel valor I+ 1lac acciones pagnde
ruas en efcctivo debe cnterﬁrse, por 1o mecues, ¢l 256 y  de
1 cuc haysil e pajaree en efnoclic, todo su valor; nunca
¢l capital liberado puedce wor inferisr o 13 cuarta parte
lel capital fundacionzl (Lrt., 192 fr.ccidn IT y III).
Los princiﬁios anteriores e anlican, tanto:n el
sistena Jc¢ fundacidn sinultdnes, como on el sistenn de fun
dacidn sucesiva, existiendo n-turalmente oruan cspeciales

para rcular la suscrineidn y

.

sistema, cowo son los Arts, 190 -1 20.,

3¢ ho heclhio relrrorsi ~unteriormente o 1a reali-
cel ol canitul socinl (Jeceifn T1 To. 5), Bajo 1o connota
cidn de cualidad jquc Al izuo le comvniien €l hecho de 1o
cxistencia de un potrimonio social efectivo que incluso so
brewnese la cifra el conital; que nor el »wrosdsits de atrd
hudir verdadera relian? ol ¢ »ithl socisl, 2@ anortacio-
nes e los socios no pueden bener un valor inicrior al re-—
~1l, ni consistir «n =l o que no sewn bicnes; aue fubta es oy
no wreocusacidn ue ve ohgorve o 1 Jorrccelio vositive  en
1ns norons rolcotivas o 1o interacidn Jcl coanitl.

£l Proyccto de¢ Céliso Jdc Comereio recoe esta ten
cencia y cono wanifestrcions o cdnevr.t e e :1lo pueden uen
cionarse 1las oisuicntes:

a) Todc.s 1uas diswosiciciies cue ce han nencionado
al principio de c¢ste Andnaice, o dirvects o indircctamen—
te colocan < la socieds? andnirma eon 1 situacidn de manto-

ner un potrinonio icual,
tals '
h) Con

mereio ven.ria

el .rt.
cubr
lo

o
[h

iz

- 7 . N
cidn virente, en e

=

liver~cidn

vor 1, 2103, al monto del capi-
19¢, =1 Troyecto de Cédizo de Co-
uns ot oria laguns de 1a lesisla—

12 necesilna  y  conve-



niencia de un riguroso control en la valoracidn de las a-
portaciones en especic; adends, han de secHalarse tambidn
las reslas precisas cuc custablece oot
versas clases, como las contenidas en ¢l Art. 51

c) De modo exprcso ¢l Proyecto declara «
1icita la aportacidn de trabojo o 1as sociedades de capi-
tales, como tampoco o es enitir aceiscnes cuyo valor no sean
el procducto de una aportacidn real presente o futura y adn
la siiple asuncidn de responsahilided no og vilida coio o=
portacidn (Arts. 31 y 133). Cliertamente nduite 1n onisten-
cia de logs titulos de porticinscidn llanndos bonos sc tro-
bajador (Art. 216), pero al or.cuar su resulocidn,nanifies
tamente estaulecc cue no roevroscaton una parte dcl capnital
social, ni son covertibles con acciones y sdlo conficren un
derecho a participar tenporaliente en las utilidades (Relg
cidnese el Art., 216 con 1 211).

En el rézimen cue el Proyecto de Cddizo o Coner
cio establece nara las soclcdades do cnpitales y cntre  c-
11los 123 sociedades ondnimag, encontromos  bien definidos
los principios clésicos cue nolcrnan al capit~l socicl en
cate Uino de opociedndces,

En!

21 princinio de la Jeoterninscidn v uwnidad del e=

pital social encuentra eupresidn prietica enm el Art.22 frac
cidr VII. E1 principio de¢ estabilidad se deriva de las nox
nas que rizen su aumento o reduccidn,

Dche tenersc proesentz, (ue ¢l Proyecto ha intro-
ducido el ré-imen de c-pital variable, al cunl nos heuos re
ferido anteriormente. Lo adopeidn de este régimen no roumme
el ﬁrincipio de estabilidad, cn tinto ¢l aunento o roduc—
cidn del capital, si bien cscapa = 1os rifurosas normas Jue
para c¢llo se establecen, no npor cgo degenera en un sistomn
de completa libertad, sino ¢ vr . reslanentacidn mds flexi
ble, pero cuc gicmpre cousulitn low intercses que con 1o eg
tabilidad del caplital sc persi uvin.

-

En orden a 1a formacidn de wl fondo de rescervia




- 7 . : 3
por parte d¢ las socied .dog ndninas, ¢l Proyecto e Codi-

a0 de Conercio

c

Arte. 39, 295, 12% y 120, 2L 7 S oen, <on
sirulente: desti 1rs wtilidaoos nevas hasta me
~rte oIl oeoonitiel gocicl

T C
ro la remlacidn cdel Proycec

- to tience 1 afvite Je cousiznor
sdends otres disposicionces adicion des soltre couw drhen mnn
tenerse los fondos que inte ran 12 rceoerva 7 s2hrs lo rol-

oongnkbilidad que pesa a o0 de los admninicieradores nor ol
incuuaplinicnto dc las norrus reapec~ivas, otribuy mdosc u-
nno acecidn ¢ los socios, a loo cereedores ; 2l linisterio Rl

blico parz 2eryo.ulr egsp rogponsniiliidrics.
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SECCION TIII

LL AUILITO 2ol CaPTul L BOCILL

SUMARIO: 1.- L1 lcu.rdn. o au:;_n;-nto u\,l Copit-1l.
2= L. bJLCULiﬁn del Acucrdo de ouncnto del Cn-
nitel. 3.- I Auncnto del Capital medinntce 1o

q

nisidn ¢ rucvas Accinnes, 4.- Lo suscripeiln
de 1as nuevas scrics Jdeo Accioncs. S5.- Baisiin
Je 1os Titulons Accisncs. 6.- Fecultnd conccolii-
o on 1o “”nln‘ trodores de ~unentar ¢l Coapi-
tal. 7.~ II futientos el Copitnl por nedis o 1-
elcv1cién dul volor nouinnl dc los Accinnes o
circulnci‘n. 8.- III Capitalizaciin . Ris.r=-
vAS, Divi"anjs Acuiul~ s vy Plus Voliss., Q.-
Iv C mversiin de Obligneiones on Aceicnes.l10.-
Dfcetos ol ~unento doel Capital Socind.

1.- EL ACUTRDO DE AUNLNTO DEL CAPITLL

S¢ ha indicad s ¢ nfs To unn ocnsidn, quo conf r
ne ol Art. 231 Wo. 6 Cu., 1n escriturs lc constitucidn s.-
cinl dube dcterndiner 1a cifra del canitol fundrciosn~1l & 1
sociclads cvesn Jeteruinacifn y nnided el enpital ne consti
tuyc un principio inouovible y 1o cifrn pucde scr awieni: -
daz cunnds 1rs nocesid-sles 10 doninnden, sicnpre com sujocel’n
n 1las nornns legtless corns 1h3icen consccucncein, o1 nunento
dc¢l crpital significo 1n nadificrcidn del contrats socinl,
nor cicrto cn uno parts fund-onental y 1o acddidan originn -
foctus inport-ntes; 2¢ ayul gue 1 Cig. de Coacrse sc -
cupz ¢ su regulreidn. Un andlisis 4. conjunt~ roeveln, que
<l procesn de munentoe dol eropltal se desconpuone i dos £0-
S.S 3ucesivas, o Saber:

I.- Bl acucrio d¢ -ulienty toasndo por 1o Junt-

General doe Accinnistes; y
IT.- L~ cjccuciin d¢l acucrds por loys ~dninistr:
Aores.,

Sc hn de econengar por insistir, que o1 Srgmm n
quicn corresponde ~eord v Gl ~uaento del copitol, os 1o Jun
tn Genernl o Accionistes
(1) 1778 ~lclonte h-bre

delegneidn conferils » los TimlﬂlotrlhOibS v 1los

S

tos nronios o 10oudlsna,

L’

(1). To indiferente <l cornct v

s do considcerar 1 posibiliadad
;

LU
sl LC
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ordinario o extroordinario e la Junta, porcue 1o Jdistin-
2idn no sc funda con la respeceiva comdetencia, sino on la
reoularidad de 1o priwer~ y n la imprevisibilidzd  de  la
seoundr (Art. 256 Cn.). Scrd por 1o niocmo rds natural  que
el zcucerdo le auncrnto snrjo de una Junta Gener-l Sxtroordl
La“'a, sunucsto que 1o medids de ~umentor el conital no es

un asunto cowin y corriente v Jdel cunl hnys de conocerse

Ho!

con rejularidal en los poriodos on qus se reune lo Junta &
1icral Ordinnria; mds bien se tr:torft d¢ una acdida e encr
cencls (ue Jcuananrd 1o convocatori

Dxtroordinaria,

Hebrdn de reopethrse noturolnente 1000 norans. lo-
cales o estotutarias relatives o la counvocatoria (Lrts.2.3
inc., 20., 266 Cm. y Sic.). B¢ r.spetard oosimisno ¢l dere
chho = solicit~y 1o convoc~tori~ nor los accionistas o quig

nes oe¢ oya ctrituido ot Jocvlsal por el pnheto goclicl.in

(&)

n s caso Todrd tener 1o L ¢onvocatoris judicicl. an

denentalnente se observarin 1oz cisuicntes roguisitos oxi-

sidos por ¢l Cdédirto de Concveios

a) Plazo de antel cis

L) Techo v 1lu~war de 1o reunidng

¢) Lr circunstancic de scr nrinera (sc unda o ul
tcriores) corvoe toriasy '

d) E1 snunecio (¢ vve e diccutir® y voteri sobre
el ounento del canitcl, winlosec o conocer 2l
efeeto ¢l proyccto ¢e modificacidn en su par-
te sustancinlg

e) Publicidad.

Cu=stidn Jde espeeicl inmortancia reoulta ser, gue

Aun cucondo los estatutos npucden deterndinar ¢l ndmerce de so

o

civs y poarticipacidén do copitl auce hoy de coucurrir para
foruar fiquornun™ en lo Junta Gencreanl, cuando Jdel aumento de
capltal se trata, por disposicidn leznl en ninmin caso po-
drd scr menor de las tres cusrtos partes 1cl nducro e 1los

acclonistas 7 de las trece cuart s pairtes del capital sus-



66.

erito (4Art. 243 inc. Jo. y £0. Cr. y Art. 269 inc. 20.Cn.).
La importancin del acuerdo a tomrnr doeterninan 1o cxisencia
1co11 de es=a especicl parvicipacidn de socios y de copital

(1). Queda excluida, en eustc especilal caso, la -aplicaci

o)

l_l
QO
o B

del Art. 268 Cn., nanteniéndose inalterable el résimen
participacidn de socios y do capital, adn en sepunda y de-
Vg

Liads convocatorias.

Se ha de notar. quc ¢l ndmere de socios y parti—

cipacidn de capital exigidos dc nodo especial, ¢s nara cms
tituir vAlidaaente 1o Junte Gelexoly W1 reculsito alude al

"quorun' de intecrcecidn o wds concrotanente de deliberagdn

y no a los votos que han de formor la mayoria ncceaarin pa

i

ra que haye resolucidn o o: en cuanto a la mayoria ne
s

Ca
cesaria para quc exista ¢l acucsuio, si bicn sisue  tambidn
1a regla de un nduzro de votcs e vewrescente, por 1o me-

nos, 1las tres cuavtas parves Jdol cnpital socicl, lo es poer

aplicacidn del frt. 242 Cu. 7 vo del 207 Cm. inc. 0., que
drndo excluida ~si por lo mismo la regla fencral Je  nayo-

ria ordineria gue c¢oonivlece ¢l Art, 259 Im. Por lo  dends,
1n validez del acuerdo sc conadlciona - los recuisitos for-
nales del acta de 1a oesidn correspondicnte (Art. 271 Cr.).
Conforme 1o ?fﬂ’c“lho el Art. 2470 Cu. en su Ulti
mo inciso, del ccucrdo do ramcnto del copital dehen  darse
avisos al plilblico, »Hr seis veccs consccutivas, en 21 Dia-
rio Oficial, expresando los dztos neccsaorios, La publici-
dad dél ncuerdo tienc una funcidn infOTMFtiVﬂ, que se  ve
complemcntada posteriormente con la inscripeidn cn ¢l DRe-
ogistro de Comercio del instrumcitto notarial de nodifica-
cidn, la cual ins ripcién tienc un cardcter constitutivo
La omisidn de cumplir el requisifto es sancionada por la ley

con la negacidn de los ef Ccetos pronios del acuerdo (2).

(l) Dada la naturaleza capilvalls de la socicdad andnina,
lo gue deberia tomarge en cronia ﬁ'l amente es

‘ ticipacidn de capit-.l, prro 0 ol nminero de soci

(2) Los adninistreodores no poor’=n realizar vAlidan
actos necesarios para-dor jecucidn prdicticn al acuer-
do si del mismo no e ha dndo informoeidn al piblico.







que la exigencia de un inventarin cn que sc anrecicn hienes
inmuebles y valores en certera, o la certificzeidn e un o
men en la contebilidad, son comprobaclonds oue ticnom Jer--
tido si se trota do estolecer 1o relocidn entre ol activo
1

vy ¢l pagivo o cuc aluden 178 incisos 1uintc ¥ mor lehge

i

couo mnara cuasntor ol copitl no sc cidisce ninsuns eshoeind
relacidn entre activo y pasivo del petrimonic cocisl.ro iy
brin razdn de obligar ~ la sociedd o cunplivr con 1o 4
puesto en cl inciso sdptino.

Se ha dicho, oue 1 couwdroboeidn 2o la oiticcidn

financicra de la sociedad, cn o Iar;s oreserd

r_l
1
T
J
)
)
<
=
5
~
I.._J
¢
I—~d
—

ciso séptimn, tienc por objoto (wiostror la necczidod e 1a
medida de oumentor ¢l orpllol, Peve an realicod, L+ noce-
sidad o conveniencio de 1o nwdiuan, cono su oportunidad, sown
circunstancias cuyn copreciacidn corresvondc selusivomante
n 1la sociedad; asi comc c¢n 1o fase de furnd
minacidn de 1a cifra del capital se hace discreciorn . lmont
por los fundadorcs, tambidn los aunentos postericris cons-
tituyen decisiones tonncas nrudencianlnente »or 1o socicdnd

sin ningune intervencidn ajens. So degearto coimicac.lo o

4

sicidn que trata de justificar 1lo upliczcién e eun digpo-—
sicidn, por la necesgidad de atrivnir un valor woal A

portaciones ¢n especle hcechas en pogo doe cccionen suoseritss
con motivo del aumento (1). Unn coasideracidn eleneuital es
suficicnte pera rechazer 1. propogicidn: le estinaeidn del

valor de las aportaciocncs ovn cspocic imteato

7
quc corresyonde renlimar en la fasc de ejocveidn Aol cuer
do de aurcnto, cuando inclugo o v

o
var o cobo el aumento hi sido yo docidide por la codsiin

(1) Respecto del nétodo e ;- -
cién de las aportsciones or unpecic, el Cédip
mercio dispone quz el 0% snstitutivo dele
(Art., 231 Ho. 6 Cni.) 7 1o resla oo
parn la fase de furdncidr de 1o sociedo
ce cxtensiva parn 1og ‘ ystoerid
asi el acuerdo dche Cin:

N
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Se reconoce gin enbargo, que o 1a fasc de ejecu

cidén del acuerdo de cumento del cnpitsl socicl, pucdcn ori
minarse perjulcios pars los acreadores de 1o gociedad, por

lo aue en g¢spa fase son realmente necesarins normeg de con-

trol. Ll acucrdo de munmentar el croital goclal en i ¢s i-

nofensivo, si se nos permitec vo-w lo cupresidn, los  peli-
zros pucden sursir e ia fos- 1o Ljecucidn del mismo. Su-

péngase que tal acucrde oo tomese cusndo la socied d ha per

dido gran snrte de su potrinonic o que la forma acdoptadsa

Ln

1
Xy

parn la ejecucidn del acucrdo sca 1o capitalizacidn

o
T
s

dos resultantes de una revalerizacidn del ~ctivo: se cuill-

prende, cue 2n el princr caso las oportacionces serin dos

C,l

o

o

noocas Do

[ B v e B I T i
o cubrir las »érdidas 7 no precisamente narao

B

O—

r
1 patriuonio en bencficio de los acrcedores, dc no

forzar e
do que la sociednd sc prosontard con un canitsl suscrito e
levado, pero con un »rbrimonio rrotado; en ¢l su ndo caso

gc¢ cierne ¢l _rove pelisro le una revalorizacidn fictiecic
y consiguientomente de la capitalizocidn de soldos aetivos
sdlo cn aparicncin v ¢l recultadn dofinitivo ¢s couo en ¢l
caso anterior, wun copital acurmlaio 7 i patrisonio drreal.
La fiscolizacidn de talcos operociones ce justificaria ple-
namente en hindtesis cone c¢sas y para prevenir los @ventun
les perjuicies a terceros.

Pero s precilsa destqcar, (e ucstro Juicio,

el Cddigo de Cornercin no exige 1o aprobacidn del acwerdo de
aumento del capital nor Srgancs < sitatales. Sencillamente ¢l
¢édiso e Conmcrcio no 1o Jdice y il sicuiero coitaliloce  que
¢l "Jucz o Tribunal resyectivor v el “llinistro do Tonentol
deban pronunciarsc cn aljnwnn forma sobre cl inventarioy el
exanen practicrdo por el "Tribunal Supcrior de Cucentas?,

ampoco prevé el Cddigo Ade Comercio normas pars cjercer un
control respgcto de 1n cjecucion del acuerdo, 1as  cuslcs,
scoin lo expresndo anterivruente, son verdaderanente noce-
snrias, '

Degpuds de esta dispresidn ncecesarin volviendo







3.~ 1 AUMENTO DEL CAPITAL MLDIAUTE TA
EMISION DE NUDVAS ACCIOLTS

®1 acucrdo Ge 1 ~zsmelen de socios do aunentar
ig

€l copitnl social, medinntc 1o eomisidn de nucevoe serice de
~ceiones, v dirigido o obtener el inzreso de nucvos  ele-
ncntos patrimoniales por la Socicdad. Tl ~unento se trodu-
cc ¢ una clevacidn do 1a cifra del copital que aparccce en
1~ cscritura social y cue sc declarn en el pasivo del balm
cc, pero va correspondido simultonecanente de una anpliccidn
del activo por el ingreso de los —sortacioncs de  agquellos
que suscriben o asumen lags accioncs nuevas cuwitidas, Bl pro
cedimiento supone, por consiguiente, 1la emisidn de nuevos
titulos accioncs, quc por cl ejorcicio del derccho de  op-
cidn son nsumidos por los ancisuoe accionistns, o vien so
ofrecen a ln suscripcidn publica. Il aumento scrd asi efec
tivo y no puramente contable.

Ante 1lne reiterndas sriziones dul CGdédigo de Jo-

-

mercio sobrc lo moterin (1), Lo8 previsiones del ncucrdo

'

)
i

cctcznln 1do por 1o canit-irzeidn de sus réditos, wnero

la socic?ad nn pucde ncr acrecdor y deudor do i misnma

y adends, sc suponc il Son resceatvo,dos parn scr anorti

zados, De otra parte, lo guc gco dogquL de  pagar comn
£ N

réditos de cstos titulos g¢ wogoria como dividendos de
las aCClOHpo nuevas.,

1la fusidn de socicdades andrimas, bajo la forwmn d¢ ab-
sorto o incorporacidn, auncuce cn definitivs suponc &l

aumnento del capital do 1n sceiednd subsistente, couo s
comprendeé no c¢s una operacidn destinadn al nropdsitode
auncntar ¢l capital, sino 2 lograr 1o unidn dc¢ dos so-
cicdades por 1las razZones auc S qdlCla v <l =unento del
capital solo scric un-s etaps neccesaria pare el fin ul-

terior.
Lo Lmibiéﬂ de acciones de *rﬂbajo, cubicrtas nediante
la asignacién de una narte cc los beneficios socinles

o lOu scctores lﬁborﬂntcs de 1a cupresa socinl (infra.
sec., VI No. 10), 81 conducc n un asumento del capitol.
No se considera agui cste procedimicnto, c¢n - razdén de
que la emisidn de c¢soz titulos no ¢g posible gque se reg
lice conforne a nuestro réginsn jurd f2%co. -

(1) Bucen cjemplo de ello lo tencmos 1 las
se¢ veran enscouid:, sobre suserineidn y
ciones.
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un~ cifra ~ 1x que debe corresponder un cquivalente potri-
noninl, ce nodo que 1o gorantis indircets cue el capital
constituyce para los acrecdores de 1oy socicdnd, tonso un res
paldo rual en ¢l patrimonio, sobre cl cual justamente s ho
ce ofcetiva cuzloulcr responsabilidad.,

a norna covsignads on ol Art. 252 Cm. viene co-—
rocterizada por una swneidn drdstica: ¢l pronuncianicntose
roosuclve cn 1o nulided sbsoluta icl acuerdo y 1o neoative
de su inscripeidn ¢n o1 Reistro o Cownrecio ¢s 1. conse-
cucnein ohlinada.

Tl C4diso dc¢ Conercio o resuclve 1o controversia

supeitads goure si o oblisotoric o no, cue 103 AUCVAS S
rics Jde ~ceinncs cnivicas <o cjeenceidn del acucrdo do o uren

to 1.l capitsl, deban ser suserdtag on osu totalidwl.nl Art.
232 Cu. exicc el reaquisitn . 1. suscripeidn Inteir~ Jin la
fasc do eonotitucidn do 1+ sociod 7, noero no s¢ pronuncia
en igunl scntido con oc o19n O log cumentos do cunitnl oy
. . _ - . s a4 . et L4
consi - ulente emision 4o -cclones. Por arclo; i y por ~con-
gscjarlo 1n rosdn pricticr,, 1y norin debe hocersc extonsive

al

d¢ no creor Jdificultades o 1o so-

ot

sl ¢cTs0, pero con obLjs
ciciind, ln Junta Gencral debe cstrer on libertad, para que
si en un plazo fijado cnn ¢l ~cuerdo no se losre 1o suscerip
cidn total, cucde zutoriiticomente reducido o »ucda reducir

se wor acucrdo nosterior <l monto dcl ~uwmcento -l nivel  dc
1las suscripciones alecmnzadas (1). De no aplicar 1- NowrmT. 8¢
brc suscripcidn totnl, porte del ¢ pital autorizado  csto-
rin reprcsentado per ncciones en carter., »rictica cesta que
no ¢s aconscjable, segun lo hencs dicho anteriormente (su-
nra Sec. II Tlo. 1), por 1o copeculacidn o que sc presta de
part: de los acninistradnres; de otra part., ¢l patrimonio
no corresponderia = 1n ecifra del conit 1, infornfriosc nsi

crréncancnte o, tercoeros,

b

(1) Io reducecidn noturcalocnie cacsoavie or. @stc caso o los
5T

riguroses requicitos »nropics o cuto nedids,  Dues se
trat, Gc uan supucsto distirte L Jo 1o roluccidn wa los

[T .
CrS0os G Il yrlod,

o
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aunento del capitel socinl pucde disponer que 1a ¢jecucidn
del nilsriv, c¢n 1o gue TCSpUCiﬂ‘ﬁ 1n c2iocacidn 3¢ 1as nuc-—
vas scrics Jde ncelones que Leyan Jde enitirsce, sc renlice »
no por nediu d¢ suscripeidn publica. Io norm~l scrd quulos
ncclonistas mtisuos asun~n con virtud del dercehs do cus
cripeidn prefurcnte uns, prrte Jdo lis neclones y ool reety se
cologue cntroe ¢l publicH intoer.sads. Tanto ¢l ojerecicin del

derceho -aencisnado, cdxis 1a suceripeidn  pdblicn do oceio
nes, supone procedinicntos wdircrontes.
E1 Cfdirn Je Conlereio n-dn dice sobre 1 derccho

7

que pucde corresponder a 1ys suclos do susceribir con profe

rcrcia las nuevas acciosnes que Lo soclodod ciidit~ con  oceoa-
sijdn de 1los aumentos Gz cnpltnl. Ll dercehs uenciosnsdn, 11a

S

ado tnnbidn de opeiln, 41 puor. surgir entonces  do 1os

cstotutos de 1n socicdad o v consignnrlo ¢l misiye ocuer-—

do de ounento del capital v on este dlting casc tondris un
cardcter linitadn. Constituyce, segin destacen 1n doctring
nds rceicnte, un derccho indiviﬂuql del aceinnista, d¢ na-

tur~lcza potrinoniacl y ocon nutononia ceondnicn on cuanto sc
tribuyc un valor dc rnercends, sicndo adends uwa derccho
1e cardcter cscencinl en tants dol ndsne no pucede ser desho
jods ¢l acclonistn, salvo cxccpcirnes cspecinles. Solre su
justificacidin he aqul un juicis inportonte: "La  concosidn
de tal prefcrcncia ticne un notahle valor ceondnico,  por-—
gue las nucvas acclencs hon do tencr un valor noninel iddn
ticn nl de las antiguas, pero por 1o gencral ticnen un solrore
cin dctcerninads por 1o cuisteneis o 1as rescrvas? (SATAI-
DRA). Interesnn t-ubidn las conlici-nes pora o1 ojercicins
do este derecho gue estoblesen su fucentc do ecreneidng to-
lcs condiciones suclen sor oHrulinrinnentc los siguinﬁtuéi

a) Cono 1o yraf« neit 1o opulde s.r nantonidan in
definidancnte, tendrd nccesari wente que ejercerse dentro
de un plago previonente £1ii 00 030 1lus cstatutos o en ¢l o-
cucrds d¢ aunento, 1o cxpirecidr dcl cunl 1leve  aporcinde
un cfceto ds cnducldnad;g

b)Y Quc la prefoercncia so 1lindta o 1o guscripeldn







5.~ EMISION DE LOS TITULOS ACCIONIS

La clevacidn del capital soci=l, por <1 procedi-
micnto de emisidn de nucvas occiones, supone 1d:iczmente 1a
creacidn de los titulos correspondicntes y su wntroga o los
suscriptores. Sabemos que ¢l titulo sirve justamentc p-ra
secreditar la condicidn de socie y hnabilitar parn el cjurci
cic dc los dcrcechos inhercntes 2 1a condicidn. Por cson el
socin tienc derecho = que oo 1o cxtiend-n los regpoectives
t{tulos. Lo cmisidn de 1las acciones hace nccesnrin 1o a-
plicacidn de algunas roeglas yo conncidas mmteriormente v 2
tras nucvas. Los aspectos importontes de 1o operacidn son

los siguicntces:

lo., Todes lrms nceciones .nitides deben tencr dmis
mo volor nomninal, no pudicndo cor difercnte ¢l do unas con
respecto 2 otras, pucs que sc tr to dcl miswmo capitnl ro-
presentado, 5dle que cunentodo Cart. 204 Co, )

20, Las car~cteristic. .o tormales de los nuevos W
tulos aurdin iddnticns o 1qgo @ ue Siouran o 1los secioncs on
circulacidn, resnctdincdosc o1 Torwunto winimo, poro indicon-
do desde lucze 1o cifra del cupi=nl yo sumentode (Art. 205
Cria ) s

30. BEn 1as nccionce -mbiguns deberd -not - rse el
auniento del capital y si su forrn no lo permite,toudrn que
scr reenplazadas por nucvos titules (Art. 245, To. 3 Cn.)g

4o. Podrin entregarsc o los suscriptores titulos
provisionales reprecsntativos de 1as suscripeinnces hLChtS,
los cuzles quedan equipnradns o log definitives (Ax ZENN
Hoe. 0. Cma)g

50, Pucden ontresnroe o i'uln airmles o miltiples
que represcenten varios accinres, oo U lo soliciton Ioe sus
criptorus (Art. 244 inc. lo. Cm.)g

60. Las ncciones podrin scr nomninotives o nl poxr

tador y pa a cmitir cstas Ultimne sdlo os ncceanrin 1o con

—— .

dicidn de cstar totalnente puy .o (1

(1) D¢ lo cxpuceto c¢n los troo nfriros -nteriorcs, sc dus
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O.- FACULTAD CONCEDIDA A LOS ADIMINISTRADORES
DE AUMERTAR EL CAPITAL

C
[

Sabemos que la Junta Gencral de Accionistos oo
4-
V]

drgnno compctente parn ccordar <1 oumento del copl

]
[
i
3
—~
j
c

4
= ic

nos annlizado ¢l proccdimicnts o Scguir pora que SC Some o
respectivo acuerdo; asimisno henos cxpucsto mucestro sunto
de vistn sobre que ¢l expresad? acuerds no estd sujote 2ul
teriores reguilsitos que condicion-.n ur~ supucs o ovrobocid
del misme, Deducimos ontonces 1o pocitilid: juridic.: de
que 1o Juntn General puedoe ccor’-r ol ~unacnto del opital
y deleger on los adndnistracderce 1o dotorninnceidn ol mo-
mento oportuno para la ojocucl st .1 nc

que el éxito de 1n medicdn do ~uwentar ¢l copital  depende,
en gran parte, de la oporfunidne n que so lleva 2 1 ordc

tica y es tawbidn inncgable, que aquicnes cotin en e jor em

dicidn d cedn ndn e rin v oudnds 1.5 rors
dicidn do¢ apreci~r cuindo ¢g nocosorin y cudnds 105 pore—

[#4

puctivas dc bucnos result-dos semn nmejorcs, son procisauict,
te 1os adninistradores. IIo sc trota do qu w Jnnbr. Gore-
ral delesue cn los administradores uns fremltrd quc »or loy
3010 2 e¢lla correspondes 1o delegneidn sere®™ere o851 0 de-—
terninar €1 riomento oportunn de hrcer «fcctivo.un e 1l
legitimanente tonindo per quicn corrcsponde ¥ aue llevn in-
nlicito un pronuncianicnto sobre tedos 1log extremss mqie 1-
4

riedidn reguicre. Asi cono la cjecucidn del TCHuTLﬂ}XKQOSCT

inmedinat. sl fucre ncccsarin, nudcdc
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utur~ y sobre todo ncdirse -1 foctor Hportunidad, 1o oue

justific~ria difcrir su cjecucidn, In 125 norns dol G8di-

- - N1 PR et b~ s —~ o -
0 d¢ Conurcio nn oo encucntron atsticuloas o cota forn de
proccdcr, wng blen del Art, 2490 .y oonm todo crsgo, lag o

plics focultades de 1o Jants Goae o1, constituyen ol €ono

=

orends gue 17 olevaciin . 1 o-sitel socinl, por ol pry

codinicnto o cun catlosuiot 1 cunnto o 1~ suzcrizcdin

de 1as ~celoncs 7 pasy L. 1:: ailornees ; c

pecto f£oz uﬁl de 1 wmosaeldn o ou publicidad, < cono

une fund-ocidn n”rci~1,¢; 1o cocicded, i w3 g 3L N05
o

pi‘l"l'il Toousar -si

20T Bor 08—
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te de cstas deccisioncs que conducen = una bucna gcstiénAég
cial.

Sin enmbarzo, la foeultnd conferida a los adpinig
tradorcs guidn subordinade oo las uspecificaciones conteni-
das ¢n ¢l acucrdo de numento, ¢l cual hrrd relecidn do to
dans las previsiones necesarias, dejando o discreceidn de los
administradores dnicamente o1 momcnto doe  darle cjecucidn
prictica. Las previsiones que fundonentalmente deberin con
tencr ¢l acucrdo podrian scr las sigulcntes: -

Ae— Da cifra cn guc se habrd de clevar ¢l capi-

N

tol, que practicamente pucde fij rec sin linitaciones, ni
tienc quc estar cn proporcidn cor 1o gue corresponde al ca
pital originario, pcero gque dosco lucgo tivnce guc nencionon
se con absoluta prcecicidn (1)

Be— Que 1o form: do reslizar ¢l aumento serd mo-
diante 1= crisidn de nuev..s scries de accilenes yue scrdn o
freeidas wn .opeidn o los actuales accinnistas, detornindn-
dosc las condicilones parn cjurcer la prefercncia, o ol su
coso gerfin ofrccidas o 1o suscrincidn pdblica;

C.- Dcjar nl prudscnte nrbitrio de los administra
dores 1o oportunidad de cfvctunr 1n operacidn, lo quc cons
tituyc precisamcente la cspoecialidad doe cato formn de lle-
var o cnabo ¢l aunmento del capitals

Do~ E1l plazo dur-ntc ¢l cual tendri vigencios 1o
autorizocidn concedida, que podri prorrogarsc nutondticwwn
toe, o por medio de acuerdos post.riorcs que, & su viz, puc
den o no variar las condiciones en que sc¢ concedids

B.— Finalnente y cungue -1 acuerde no 1o cxpross,
scrd necesario que ¢l instrunents notaricl, que de mod for-
nal modifica ¢l pacts socinl cloevando ¢l coapitsdl, sea ins-

crito ¢n ¢l Regictro de Conercin.

(1) Yo sc ho visto cunteriorn ute, cue on nuestro réoinen
juridico sobre socicdrdden nndnimas, cxiste coumplet~ 1i

bortad para fijar 1o cifrs del capitnl y o1l principis

1égicamente ¢s oxtoensivo o 1og awientos postoriores.
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cidn de¢ rescrvas o hoenceficlos acurmulados.

Lo emisidn de nucvos titulos scrd necesnria, da-
do quce ¢l volor noninal de los cuc sc cncucutran cn cireu-
1lncidn ha sido modificado; 1a modificacidn ticne gue  apa-
recer cn 1la nucva cnisidn. Sin embergo, ¢l formato de as
anteriores pucde scr tal que poraita onotar y aprecinr on
¢llns 12 modificacién.

Cédigo de Comcreic no prevé csto formao Ao e
cutar ¢l acucrdn de clevacidn del capital, linitdndosc dni
cancnte 2 contemplor ¢l caso de 12 cuisidn doe nuevas scries
de acciones pnra Tornular 1o rorls del Art. 252 Cm., poro

1a licitud de la operacidn ez iicucstionable.

8.~ IIT CAPITALIZACION DL RESLIVAS, DIVI-
DENDOS ACUMULADOS Y PLUL Y.ALLLS

A.— Una de 1las £orion o gue con mdas  froecucnein
sc¢ realiza ¢l ~2wiento dol copit=l social, cos por ¢l paso de
rescrvas o dividendos acurmlados o cucnta de capitnl, con-

Id . 7 » - 7 .
plecucntindosc 1n opcracid:z: con la cmisidn de nuevos accio-
nee que son cntrogoados grotuitanente o los socioes, o bicn

5

~unientindose ¢l volor nornonsl de las existoentes.

Lespeeto de 1o copitalizocidn de rooccrvis
s

O]
d
b

>

ciso ~dv.rtir, acuc no sc¢ troto oo 1o rescerve legol uc con

S ~ . . [N - A
forne ¢l Art, 265 Cii. cetin ohlisndas o former 1as goelcdn

1cs ondnimas, destinandeo 1o vipgdsiuna parte de las utilido-

63

dus 1dquidas hoosto ouce ol fondo ropres.nte la ddecinn parte
dcl copital y 1o cunl, por 1 copceinlidnd de su destino
ne pucde scr distroaids; so trata l¢ otros fondos de rescr-—
viy, croados cstatutarian.nte o por 1a tlenica contoble, quo
podricn scr denoninadas rescrvaes voluntorias,  las cunles
auncue sirven o finalidadoes procstablecidas, pucden sordeg
tinndas o ser tranefornadns o capital. En cwimbto o los di-
videndos acurmilodos, son ~quiil oo vtilidndes 1dquidnas que
1r Junta General de Accdlonicst o, 2 wjirclcios  sucesivoesd,

ha aceordado oue nn soeesn dictrituideos o los socies, forndm-




dosc con ¢llos una cucnta especinl aque fisurn en ¢l pasivo
del balance {(1).

D1l »nroccdinicnto contiz. o un ~unento puramunte
contable v no cfeetivo; sc ooz v soviniosto en log ren-
glones del peosivo del balane.o, dosporcciondo 1as  cucntas
d¢ rescrvas o de dividondos ncurmlndcs o o distribuir, que
paSn n suanrse o 1o del cnpitel, montenidéndose el activo

sin varincidn; no hay por ccnsiguicnte, ingresn Jo nucvos
¢lenentos al patrimonio, cue oo nonticne sin 2lterncidn cn
su escnciw, cuibiando dnicanente su forma de digtritucidn
cont~blc,

E1l nroceso de clevacidn dcl capital sc conplotn
con 1la cnisidn de nccioncs, 1ms cuales reprosontan preeiso
nente 1o cifrn ¢n que Se Lo proaucido ol ~unento, o dicn cg
te 8¢ hace roflejnr en un aunento del 7olor noninnl dc 1ag
acciones yo cualtidns antoricrnent., Los nucvns ccciones son

cntrosadas sr-otultaents o 103 Socios o g2 cnotz en las que

ya poscen <ol nunento del copital. Optdindose por 1o culsidn
de nuevas ncciones, &stns quelan eonplotanintc couiparadas

a 1ns ~ntericres, n. oxistiend: ningin active de difer neisy

cidn. Do Aistribucidn de¢ 18 nu.vog n~cciones 3o 1e~lizca on
formno proporcionel, ver, uns ol f nmasva por ocola cine. o

_.’

dicz nccliones de 125 ya poodd

- s ~ - P S am = 7 , .
Lo doctringe n»n «gcolii- ou prescupociin por ol hic
cho dc que 1os movas nweelcr s oo entroerondas oin hahor em

troaprestacidn de parte de 1.o gocilos o noroue cn lag nic-
mnas clrcunstoneins soe aunents 1 valor notiinal de 1as cxis

tentes, Do aqui gue el fundnoin oo guicre wxplicor o tro-
v
4

vés dc unn donle tronmsonisiin: 1 distrihuciidn o 1as roesor

(1) -1 C¢flign Ac Comcrcio orples una toerninsl gia ddotinta
con ol noubre de Tbencficios necurnulades™ desiymn o 1o
rescrvas voluntarias y con ol nonbre do fdividendis n
reoortidos™ o 1os utilidades cuce 1o It Goneradl hin
cord~dn no distribuir (art. 293 Co.); o1 Lrt,265Cm, 50

»oficre 2l "fondo do wescrvo” Qe Coxmven 1ﬁnﬁ¢u6ﬂtb

sucle 1lrinrs. "rescerva leoodb pars distin-uirle de 1os

rceeLrvas (e s ervenn oltotutaricaoante o 2or In trc 11—

=
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vas o beneficios por 1o sceicdnd o los socios y que de in-
mcdiato los socios los Guvuelven o 1n sociedad ¢n concepto
de aportaciones por las acclones que postiriornmentc les sc
rén cntresndas (MO0SSA). Sin cnbnarsmo, parcce que nara cnecon
tror uno cxplicacidn, la operccidn dele considerarsc duoosde
un doblc punto dc¢ vista: juridico y ccondnmico, sicnds dis-—
tintas las consccucncias de 1o perspcectiva,

Colocados ¢n ¢l terreno juridico, la tocria 4 1la
doble traslacidn c¢s criticabtle, »porguce ni lus roscrvas ni
los dividendos acwmulados delan de pertenceer en ningun o
nento al patrimonio de 1la socilednd; sobre 1os roservais no
crecrnos gue cxista dudn y en ocunnto a los dividendos, el erdé
ditn del socio por ¢llos nrce cunido su cuantic he sido fi
Jada individualmente, pero por ¢l contrario, ol acucrd. rd
terndo sc supone que ho 3ido no Jdistrilbuirlos. Por cso 1o

q

socicdad pucdc, o travds de su

(LY
b=

.

cono de 1d4s alta jorargula
—-=Junta Gecnernl de Acclonictid—-- corder gac  csos  fondos
quc fornan partce do sw potrinmoil . som capitalizados. Lo o

I
poracidn tienc caracterivtic o zi.ples y sco coner.tn en do
cidir y cfectunar gue detersdndos Dondos patrinoniales »no-
scn i cuenta de capital. RHesnilto de osto, que aungue 1o cm
sccuencia parcce cxtrafic, nn cobe wis gue dnitir que  1os
aceinnes son cntrezadsos cn Torna srotuits, rompidnidcesce -si
la regls cobre ¢l cardcter -Hneross do 1o libkeraweidn Jdoe ne-—
ciones.

Por ¢l contrnriz, dcodce o1 punto de viocts ccond-
wmico s¢ conpronde, que log dividondos ncvmilodns 7 1og re-—
servos voluntarias (fornndos tombidn por utilidodes liqui-
d~s), constituyen 1o gan-ncin do 1o cipres- social gque co-
rresponde. o 193 soclos. Ly poerson~lidod jurfidica do 1la so-
cicdad, su autonomi~ patrinenicl y <1 ~cucrdo dec 1o Gistri
bucidn nctdcn come olotdceulns juridicos par~ no  disfrutar
dc¢ ,esos heneficios. Poro wn ol ~ehecto geondnmico rinresun—
tan ¢l rédito de unn inversi’n gue losftinmuaonte correspon

dc¢ 2 1los soclos,. Justrnente porsue 1o copitalizocidn de o-
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al respecto, con ¢l prondsito de estableccer 1z verdadera o
tuacidn patrinonial do¢ 1o socivdnd o forzoda por wna  in-
flucncia cxtcrna, vir. ¢l valdo poricinl de los érganis.ﬁg

cales corruspondicntes. Bl proccdiuiento supone iniecialuacn
te 1la determinceidn del valor real quc Cbrr‘pﬁuﬂd& odoter
ninados bicncs patrincniales, ovonoecliolicnte inmuebles, aquc
por la influcnciz de factores Aiversos pucden cxperiuunior
una plus valin; ¢l saldo active » wltante de 17 rovolori-
zacidn c¢s prcecisamente 1o Lu: Daede ser tronsferidn cuenl
tn do capital. En ¢l cuso, oo ~unehtn ¢l capital sin gue oo
rrelativanentce se modifique 1l patrimonio en cuwoanito o 103

bicnes que 1o Integran, =sunoue desde lucgo su oXy
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térnincs dc dinero scrd mayor como cfects de 1o rovelorica
1

cidn. Lo capitnliz acidy I solo contehlesse inflar 1ngo

,_J

2
a
i

reigiones del activo qgue hicyon sido revoalorizaoadoo oo 1o
nisma nedida se aunents del Iads del posivo 1o cifrs a2l
capital.

Del misno wodo gue en ol casn de 1o capitoalizo-
cidn dc¢ rescrvas o dividoendos, 1o conversidn de plus valiss
cn capital sc¢ conplements con 1~ cnisidn de ccciomer  que
son cntroonadas sratuitomoate » 1los 3.cioss o corn ¢l ~urients
de valor neoninnl do leos cxictontes. Respeetn o 1o dscasiin
sobrc 1o gratuidoa de las occlones o Aol auaento do gu vo—
lor, son vilidos leg srguucntos anbes expucstos.,
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Adcuis Jo los procoaisicutos exnlicodss anterior
nentc, existe sun otra Foroe o lnatar el cnapital soeirl:
1a conversidn de ~hliznciones 0 rceiones. Por eote 1i:din
la Juntr General de Acci*n;niws wererda aumentar 1 cdfra
dol capital y cnitir necioneeg nuovas, 193 cunles sou entr
gadas a los acrccdores de 1o socicdad on paso do sus erdii

s. Bl proccdiniente supone natur-dmente Ol eoncontiior-
o de los acrecdnres.

Lo contratacisn 1o copréstitos, sc ca [ 1i-
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rccta o por 1z cmisidn de obli_-ciones, son oJperacioncs nd
ninistretivas couprendidas a.ntr . dAll Sirn orldinesrio dc 1n
socicdnd y del wlsmo modo 1o o5 o1 »nogs de intereses y do
os cuotas de nnortizacidn 4o 1os capitales. Poro on oun o
rnento dado, 1a socicdnd pucde, con ¢l conscrntinicnto de los
acreedores, cancclar csos créditos con 1o entrogn de nccln
nes. L1 pazo on csa forrma supone cntonces 1 c¢levocidn del
cpital y 1n consiguicnte cnisidn de scciones, Da una pnr-—
te, ¢l aunentn el capitanl soe cubre con ¢l activo vinculn-
du 2l pro2 de los erdditos y de otra, 1os  acrecdnres  son
recnbolsados con 1o entrega de acciones. Dste s prcdismma
te al aospceceto especial del sistenn,.

Esta operncidn no pucde ser nunca acordadn uniln
teralnentc por 1o sociedad, porgue implicaric un prg> on
formn diferente o cono se contraje la »bligneidn (Art.1140
C. 1inc. 20.). 1 consontinicnto <¢ los ~erccdores, obteni-
d> individunliicnte, <o indispenssile (1). Dobe townrsce mmy
¢n cuenta gue 1o situ-cidn juridic~ dc 1os . acrceédures s
distinta o 1~ dc¢l socin: <1 pric.r) con an docrcche al reon
holss ac 1ns cunmas proestadas 7 ~L pogo o los Intorescs pg
tadog, derccehio gque ordinarinn ste oo cnecucntrt goarantizads
1 scgundn con un dorceht oventacl ¢ indeterninedo ol divi
ende

¢l consuntinicnto de quicies rosultarin afectndos. Respee-

o)

—_

Tie -~ C P R o - IR RS
« s ohvio, quc trocenr mun: ceonalcidn por stra,  exXigc

te Jo los socios, ol ccouerdo que £ tonn en asonablen genc-—
rﬁi; oo 11 exoresidn del conscntisicnto por dnitir  nue-
vos soclos y conpartir ol dividendo 7 12 cuot-~ 4. licuidr-
cidn.

- Aungue cnool CﬁSw, w1l copitnl se mwnaificn por ¢l
~winentos de su cifrn, :l‘putrimcnic Su reenticne sin ~ltora-
cidi, salvo su distribucidn contuble. Zn ¢l balnnce,dcl 1o

dn dc¢l pnsive desaparcee 1o cuenta norneliente  denominada

(1) En dofinitiva, 12 concelocidn I los crdlitos con 1o
entrez- 4. acciones, coquivale o que lous acrecdores
copten unn dneidn on rso.

[
[
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|

Tacrcedores varios™, guc pasa o sunorsc a lo del capital:
¢l activo permnnccc sin varincidn y su vinculncidn 2 lus a

csplaza haciz ¢l capital. Mo ingresan nucvos

@

crecdores s
clencntos al Trimonio, pucs 1o que sc deja do pagar pasa
al capital y 135 accioncs cmitidns quedan cublertas.  Aqud
tampoco ¢s ncccesario recurrir a 1o explicacidn de 1a Jdoble
traslacidn dc la scocicedad 2 1los screcdores y viceversa ycl
fendmeno puedc ser comprendido <n su aspecto juridico y o-
confnico cn la misma forma como sc explicd en ¢l ndmero an
terior.

Tos ncrcedonres ns 5ot porjudicados cn sus intere
ses, porcuc rcumplézan su derceho de crédito por los titu-
los accioncs, que ticncen un valor capital rcalizable y pro
ducen dividendos dc¢ 2jcrcicio; cievrtamente su  cotizacidn
pucdc variar, aunentande o disminuyendo y la percepcidn de
dividendos pucde lo nismo scr elevada o nugatoria; pero el
factor ricsgo es nrecisancente aceptado por cllos c¢cn forma

CHRTCB80,

10.,— EFSCTOS DEL AUIENTO DL CAPITAL

Sc hn Indicado snteriormentc, quce ¢l hecho delm
mento del capnital sc desdobl- on dos fases: a) ¢l acucrdo
respectivo tonmado por la Junta Genornl de Acclonistas,y b)
1 cjecucidn prdcticn del acucrds por los sdministradorces.
Hemos analizade csos ospectos, pero adeads y esta cs 1o o-
portunidad de considerorlo, Sl 2unento del capitol consti-
tuyc uno modificecidn del contr-t. sacinrl y estatutos:; por
¢cso ¥y bajo el réginen del Art. 12 To. 30, Cu., lo modifica
cidn tiene que rcalizarse taublin bajo un aspcceto cenin wente
nente fornal, que consiste ¢n o1 otorgamicnto dc un instru
mento notnrial gue he d¢ inscrilirse cu ¢l Registro de Co-
mercioy este scord precisqamente ¢l nomento en que sc produz
c~ 1n nodificreidn dcl conirato socinsl <n cunnto + 1o ci-
fra del capital; ¢l Registro de Concrciv cumplird lucgo su

funcisn de publicidnd fornal J noterial, reputdindose a par
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res. De aqui que cuando 1la sociedad aumenta la cifradcl ca
pital, paralelamente sc eleve 1o garantia dc los  torceros
auc cstdn en relaciones de negocios con ella, porque ol “u
nento de capital obliga o 1la socledad o reforzar su patri-
nonio y cquipararlo a aguellna cifra. Aparecen plenanente
justificados por 1o mismo los proccdimicntos indircctos cg

teoblecidos por 1a lcy qguc

accidn sobre 1la sociedad para ob

gquivalencia cntre capital y
mcntar la cifra del caplital sin

cn el patr

vamente un incremento
se las

d-
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plia zarantia sin que en c:
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mos s¢ produce un desplazamionto
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brir las nucvas serics do acclones gue hoyen “de  enitirse
con ocasidn prccisancnte del ~unentoe del capital, lws cua-
les se establecen cen los Arts. 30 y 172; ellas son:

) In nuucrerios o en ospeciles

b) Por compunsncidn con crdditos wasivos de 1n
socicdnd o Lvor de sus hligreilonistos u o-
tres ~ervcdnresy

c) Por c:pitxlizv 1M 0 regorvas o utilid

d) Por revalorizocifn Mol notrimonis  y traslado

de saldog aetivoc o centa de capital.

Con rclacidn a 12 fornns nteriores “de  cubrir
las nuevas scrics do acelues gue @e cenltan, ¢l Proyecto for
muln diversas reglas complenentarisgs, como san las siguicn

“+
[PESRE R

l.- Si 1as nuevno Jorics de aceiones hubicren de
ser puestas o 1a venta con sobreprecio, dste serd fijzdo

Hor 1. Junte Generel ¢ insrecer® o 1a reocrve legal, no pu

diend> en conscecucncin dirsclc un destinog difcerente;

2.~ Cundo ¢l acuerdo disponan ol pogo de ncclo-

~ . - q. r L . . - / - R . - ! . .
nes ¢n cspeceic, deber” indicor ¢n ogqud ernwistirdn los espe
cics, l1a peorsons guc hoyo e & wréarl-s y 1os ceiones qgue

cn cambio sc le cutregordn (Avt. 180);
5.~ BEn c.sn do cornversi oblizacicncg n cré-
ditos on nceciomes, <l aunento doe Cupitwl podrl sor inferior

al proycctady si ~lzun2s osbligneionistas o ~ercedores noy 2

ceptan 1. conversidn (Art. 173, incico o)

Se= Pin-~lnente, €xn ol ¢ oae e 1o revalorizocilin
del potrimonio, 1. socicded mn oo it dispousr de loo sal-
dos nctivos, sino cunnds o 1 Ciijenncidn de los bienes
rcecvalorizodos sce poercibicre orn el cctivo 1a plusvalia (Art.
30, inc. 30.).

Zn todo casn, 1o Juntn General do Accionistas ug
tablceert cn ¢l acucrds respuctiva, 1as boses noceosnrinsmpm

ra reolizar 1as operacioncs prozias de 1o forms de ojecu-
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cidn que se ndopte para ¢l auments de capitnl (Art.173,inc.
404 )

Lo cseriturn de ~unconto del capital socinl  dehe
ser inscrita ¢n el Registro de Comercio, pero su  registro
sc subardina o gue 1os suscriptorss de las nuevas ~ccioncs
deocubolsenn ¢l 255 del volor ¢ log nioncs, o <l norcenta~
jc que determinen 1os estaitutos, - su v-lor totzl si  han
de pagarsc on cspceic (Art. 179 dnc. 1o.). A csc ofecty sc
dispone, quc ¢l pags Je ncelon.s con cerdlditos, on ¢l cngo
de compensacidn antes mcncivna&v, s conuiderard como pago

C
en numcereris y ocuce 1os pogoie Lo oooecle sce tendrdn con

kS L) . -

._.,
(]
-
-

lizndns nl qucdnr formalizod o 13 contratos de traspaso a
fovor de 1a socicdad (Art. 1723).

Otr~ aspccto inmortonte cn 1 Proyecty, s 1r de-—
claracidn cxpresn de que o1l aunento de capital prjducirﬁ,g
feetos o partir do 1o feche de inscripeidn 2c 1~ corrispnn
dicrte eseritura cn ¢l Registrs de Conwreis (Art. 177 inei
so finnl).

on ¢l Apdéndiece aco 1. cidn anterior henos  he-
che riferconcia al rloinen do cuflt 2l variable guc introdu-
ce ¢l Proyeet . Dste rlginen permite ¢l aurmcnto del  capi-
tal por aportacioncs postoriores, o pur 1o adnisidn de nu:
vos soclns, sin neccesldad de cunplir c.n los rizurosos re-
quisitos mntes neneclonndoas. os raunitinoe sobre ¢l punts a
1o dicho en ¢l Apdndice citads.,

s indud-ble, gie 1a roul-onentaciin que estable-
ce ¢l Proyocets de CA3dien de Cooerein, oobre ¢l aumento  de
capital, pucde Sor crr .cterizads sor ol »predouninic de unm

den sistcenitices y preciso, cn .1 e flciloente se advier-—

te ¢l poso de unn fase o oTtrn, 0 gl et ¢l terrens de la
nrictica permitird recliz-or 1+ s ormceidn eon suwar Sonci-

llez,



SECCION IV
REDUCCION DLL CAPITAL SOCIAL

SUITARIO: 1l.- 51 Acucrdo de Reduccidn del Capi-
tal. 2.- Hotivos Wctbrminﬁntes de 1a Reduccidn
del Crpitnl. 3.- Djccucidn del Acucrdo de  Re-
duccidn del Capitnl. 4.- Las Formas dc TBfectua
Practicanmcnte 1= chuccién del Cupital. 5.- I-
fectons dc la Geduccidn del Copital.

l.- IL ACULRDO DE REDUCCION DL CAPITAL

Todn la exposicidn que hewmos hecho en la 3eccidn
III No. 1, al analizar cl nceuerdo de sumento del capital, pue
de ser reproducida aqui con mnstivo de su reduccidn, P no
incurrir en repeticioncs, nes linitaremos a recordar Ibos ag
pcectos relevantes cn una form: 20w de sunarios:

I.- 01 CAdigo do Coiirein, asi como sz ocupa de
rcglanmentar ¢l auncnts del cnpital, también cstablecce nor-
nas parce su reducceidn, pirauc con ¢llo se modifica el pac—
to social y cstatutos y se nltern ¢l régimen de  garantia
inicinlmente establecldo pars 1as terceros gue s¢ relacio-
nan con la sociedad. Sobre cste Wltime punto cs preciso in
sistir, porque constituyc uno de los cfcctos nds importan-—
tes de la reducceidn, pero diferimos su anflisis n otro lu-
gar (infra No. 5).

II.- 1 drgano conpcetinte poarn acordar la rcduc-
cidn del copital cs la Junta Generel de Accionistas y agqui
deberd tenersc presente 1o diche antes sobre las siguicnes
cucstioncs:

a) Laturnlezn ordinnrin o cxtroaordinari~ de  1la

Junto Geonerals

b) Requisitos do 1n convocatoria para 1~ Junta a

efectunrsc

¢) "Quorunm' dc deliberocidn y votacidng

d) Inaplicnabilidad J.1 Art. 263 Cr.g

2) Publicidad dc¢l ~crcrdo,
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2.~ MOTIVOS DETERMINANTZS DE LA REDUCCICN DEL CAPITAL

En cuant> a los motivos deternincontes de 1n ro-
duccidn del capital, ordin-riamnente sc concretan onlos dos
siguicntes (1):

Ae= Que ¢l cpl¥rl scn cxcesivo noarn los fines de

1z socicdad,

B.- Nue por consccucncins de nfrdidas sca ncccesa-

rio cquilibrar <1 capital con 1~ cifra redu-

cidn del patrimonio,

Ao= Tl canitnl determinads on ¢l ~cto constituti
vy de 1la socicdad y suscrits por 1oz fundadorces, pucdce pos
teriornentce resultar ser oxcusivy parn ol obhjotos de 1o so-

cicdad, cuandoc <&stn realice en

L

plenn sus actividades.Do si
tuncidn nresentads cn esn forma, d-ria oricen o guoe on bue
‘no porte ¢l capitnl sc nantuviort incctivo y por lu  nismo
improductivo, sicndo uno clige Go inversifin sin scentido que
no convendrin o L1os socios wrnton.rla, Lo reduceidn  innpc-—

dececurdn se o imponoe Co

diatn 4.1l copital v on Lli o,

110 13zica medidn de politic: ivversionistn., L1 capital a-
portadn tcndria que scr recmbolsady cn parte o los socios,
n wvn cnso doe no cstror totoluoente liberades 1as acciuncs,se
les hardia remisidn de 1a partce correspondicntc no  pagad-.
‘Do ooste modo ¢l capital socinl se nantendrd cn su justo 1i
nite y ¢l cexcesH devuelto o los socius podrd scr empleado
por éstos cn sus »ropdsitos particularces.

’ B.e~ In funcifn dc¢ grrontiz que cumple ¢l capital
socinl ¥ cu. se concrcta cn 1o oLligncidn parn 1o sociedad
de mantencr un patriuonico cguivalente 1 aguel, so veria no
tur~lmente <n peligrs si o consceucneisn de plrdidas on uno

0 nis c¢jurcicins disminuy.r~ 1 motriaonio, 2l punto do o-

(1) E1 Cddign dc Comercin so lidita ~ regulor 12 reduccidn

: Avl cnital socinl udnicomonte on lo gu.e sc reficre 21
acucrdas respectivn ¥y a1 1o ojocucidn del mismn, pern no
lIn 1init~ o ersos doeternin-dos ni ostiblece fornts na-
ro renlizarla.
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riginar unn notable desproporcidn con ¢l enpital. Mantenor

~

csc uvstado do cosns conducirin o un ongofio nars quicnes cs

]

tan ¢n relnciones con 1o socicdrd, pucsto que 1~ cifr~ del

capital estnblicida wn ¢l pnete social y declarads cn clla

lance permanceeria inalser-a, - 1o <1 netivo vinculadn co
no respolds hebris desnpnrocit o o0 consceuencin do 1oas plr-—

didos. Im necesidnd de umntencer 1o cguiveloncin no  podria
resolverse noaturalmente %o que roducicndo ¢l enpital -1 ni
viel del potrimenio suinorads (1). L reduccidn del capital
sc¢ presenta cons una uedida necusarin o incvitoble vy en 1n
misnn proporcidn ¢n que hn disninuido ¢l patrimonins por c-
feeto d¢ 1las pdrdidas. D1 CSdign de Coucreis no iupoace  1a
rcduccidn cone medidn obligatoria on ¢l caso (2), d¢ nodo
que nds bien resultard de una decisiSn de 1a Junti General
dc¢ Accinnistas como noria de soncanicnto financicro; 1 o=
nisidn es censurable, supucsto que 1 situncidn cventunlaa
te pucde acarrcar perjuicios a lous acrecdores do 1o socle-

drd (3),

(1) Scria inposible pretendor que s aumnentnase ¢l patrino-
nio 2l nivel dcl capitnl, pucs cquivaldrin o cxigir o
1~ snecicdad que obtuviesc benceficins, probableuwente eon
sidernbles, de 1o noche a 1o nadfinna, -

(2) Solamcnte prevé 1n disninuci’n del patrimonis en  ués
dos tcrcceras p rtes cono cnusa de disolucidn de 1o so-
ciedad (Art. 281 To. 5 Cm,).

(3) In rcgulecidn dcl cose, ro2o3idn on otras  legislacio-
nes, sc funda en principios conu los siguicntos:
1o, Lo rcduceiln ¢s {orzoss cu.nd: las pxral‘\s STARVELEES
pasan o una doterninads froceifn del capitalg
20. Lo Junto Guncrnl csti abligadn ~ acordar 1o reduc—
cidn ¢n ¢l c¢jercicio signihrtb nl oocn oque So produjeron
1ns pérdidas y sicmpre cuc Jstns subs 1stan nor  wncina
del 1inite fijadoy
35, Lo rcduccidn sv hard un 1a nismn proporcidn do 1os
pé didns;
A
S

[

0. L0 runupncin de 1n Jurta Genceral o townr 1o deci-

idn obligan 2 los ndninistrrdores, bajo ?‘oOOnS”bllhfd,
acudir ~ los Tribuncles, que nctu~rdin cn sustitucidn
dnrén 1la autorizacidn correspondicntes 4

2. Supucsto que 1o nmedida favorece o los  acrcedores,

stos no son adnitidos n iupugnarln.

.

y
5
&
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Ademfs de¢ los motiveos indicnados que justificon ln
reduceidn dcl capit-ol socinl, pucde hober stros, pero  que

por tener un cardeter cxcepeionnl no se ucncisnan (1),

(1) Dcl nisno modo que 1a revalorizncifn del activo por c-
fecty de 1a plus velia do ~lgunos de sus Llumuntos pur
nite c¢l auncnto del capit-l, cu~ndn inversaucente hay
na desvalorizacidn o hLQLpLL;Cidn de csos clcmcntos,lﬁ
reduceidn se pres.onta corn nccesaria para cstoblecerla
situncidn finmncicrn ro-l d¢ 1la gocicd-d. Peoro ocurre,
que por regla gencral, 1 sistenn contoable cipleado pn
1las cnpresas ULTCTntllgS prevé 1o formneidn de rescres
para dcpreciecidn, do ando cue 1o pdriida de valor gue
LXHLrlmbntbn los bhiwncs nfectos o 1 netividad que  sc
cxplaste, por cfoecto del uso, ¢l agotamicnto, 1o incos-
tenabilidad y por 1a riera nceidn dcl ticnps, cstard cu-
bicrto con dichas rescrv-as, las cunlcs 3o forunn mdinn
te 1a scparncidn en codo ¢jorcicin ceondaico dn cicr=
tns sumas, que scoun sc osupone do acucrdy o un plon cs
pecinl, =21 d~0¢p01 re. totolmentce loys bicnes, sord 1T
gunl 21 vnlor de diches biines. Por atra porte,prre Ios
ri.sgos cventuales como incindions, terrenintos, acciden

tbu, cte. su contratam sczuros, cuyas princs sc o enrgon

o gﬂotw% de oporacifn. De modu que 8510 wn hipdtesis:

rictas de producirse dalins o despoerfoctes, que las o=

szrv.s fornadns o 15 rusycct1v* D)llZ“" due  SoJuros

o lenncen oocubrir, hobrl unn erlu de bicnes o e

tivo fijo, (plriid:s uhu noy dehon confundirs. con 18

gquce sc nroducen c¢cn las nctividodes ordinnrins dc opera

cidn y que son lns quv s¢ hon crnsidernds cn o1 textd
cutly cousa doterminonte de 1a reducceidn del  copit-l).

Unicancnte wn ¢sos casos cxtrenos de plrlidas pucde ha

ber motivo pars 1o reduceidn del cnpitol, 1n que inpli

card que so disminuya 1o cifra dcl mismo wen ¢l poasivo

y paralelanente tombidn loc rubros ~fcectados del neti-

Ve
I~ reduccidn del copitol v tivads por ol propdsito do
~tribuilr el valor rol qunl correspondn o aportaciuvncs

cn ¢specie valoradns on ~acoso al constituirse 1a so-
cicdad, es una hi ftosis Mificil le ndnmitir por 1la du-
da guc plantcn sobr. sou licitud. 5n -feeto, conbrncec al
Art., 231 Tle, 6 Fn., .1 pret> socinl detirmina o1 valor
dndo 2 eses aportocisnes o wstalilece 1o forne cil que de
haccerse ¢l valuc; s3i 1. valoraeiln cg aceptada, 0o
S¢ puede pretender luczo que soo inexeceta, salvo natu-
rloente que hoy~ cxisti do Ccrror, o vn Ll crso nts gr-
ve de hnber actundo lss soclios nport-ntes y los qdﬂuns
tradores cn form. dolensa. 5681o wn c¢stns situuciones <X
traordinnrias pucd.e ~dmitirsc como licitn 1a roduccidn
7 -n <1 dltinc case antes sciinlnds podrd 1a socicdndac
tu~r civil y crimin~lmente contra los r-sponsnbles,
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Dado que ¢l Cddige do Comercio no exige gue  1la
socicdad andnimn sc constituy-. oo un capitsl  fundacional
ninino, 1a Junta General no ~frontoris limitacionces cn cs-—
te orden al acordar la reduceisn, de tnal modo que <1 crpi-
tnl pucde scr reducido on unyor o nenor edido scgin las
circunstancias y comno sca convenicnte scpin un juicis pru-
deneinl (1)

3.=~ EJECUCION DEL ACUTRDO D¥ RIDUCCION
DEL CAPITAL

Tl Cddigo dc¢ Comercioc ha sujetado 1la  rcduccidn
del capital a cicrtos rcquisitos, que cumo henos visto, no
son ¢xigidos para ¢l aunwnto; es precisancntce cen 1a fosc de
cjecucidn dcl acucrdn de reduccidn, cn donde 1o reglanenta
cidn sc¢ acentia y adquicre carnctercs particularcs, c¢sta-
blcciéndose unea difcrencia entre dos ponsiblces hipdtesis e
ferentes o la prouwsreidn cntre cctive v pasivo del prtrino
nio, para lucgo atribuir cicrtos dercechos o 1os acroedores
(Art. 243 Cri.).

I.- In princr téruino s. prevd 1a situnciin  si-
guivnte: ".... si <l netivo de 1o osocicdad oxcedicre del pa
sive por 1o umenos cn una toerc.wo parte, o sca cuando ¢l pa
sivo monte = 1o nds a las 198 torcerns partes del activo,®
Aunque 1la situccidn existo .n v formna, 1o tlcnica conto-
ble prescntna sicupre bguilibrados 1 balances, de nodo
quc lo quc se quicre decir os cuc ol nctivo cubrn  con unn
tereern parte nAds la cifra del capitnl, aun cunnds cse &co

dente tenga su contrapnrtida wn.cl pasivo, por cjumplo  con

las reservas o dividendos acumuladoss y 2or <82 o1 balonce

apnrczeca equilibrado. Bn este caso 1a situncidn finoneicra

(1) La exigencia legnal de un capital fundacion-nl U1n1“1,b)

: mo se conprendce, hacc inposible lz reduccidn »or u(bﬂ—
jo del 1fnite y obliga a2 transfornar la socicdad andni
na en otra clase de socicdad o a~decidir su disolucidn,
aunque c¢s factible 1o reduceidn a nenos del 1linitc le-
gal con ol simultdnce) aunento,
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de 1o sociedad ¢s bonancible y 1 reduccidn dcl copitnl S0
cinl pucic parcccr cxtrafin (1), pero en tod> caso signifi-
card la posibilidad de diswinuir ¢l patriaznio 2l nivel de
1 cifra rcducida del capital, 1, que constituye un pclizgro
gque se¢ cierne sobre los acrcedores y du aqid gque ustos Ypo-
drdn hacir valer sus dcrcchos cuntra 1o sociedad, =win cunn
do 19s plazos no hubicren vencizz®. Lo reducceidn inplicnard
cn ¢l easo, que parte del canit-l social serd cunpleado cn
recnbolsar n los sncins, de my. cue ¢l patrincnio gque es
1o verdadern fuente de respy-asobilidnd pors los rerceoelores
disninuyec, d¢ aqui la justific-cifn ol derccho concedido a
1,8 ~creedorcs. Debe notarse, gud 1os ~creednres pucden ha
cer valer sus dcrcchos contrn 1o socicl-d, aun cusndoy  los
respeetivas plazos cstén pendicntes y precisanente cn esa
c~ducidad de lous plazos c¢g wn donlc sc obscerva 1o cspeceinl
proteceidn o 1ss nacrecdores, Lo prerrogative concclidn 2
los ncrcedores quiere decir pricticrmonte quce pueden opo-
nersce ~ 1o proyectndn reduccidn si 1~ socicdnd no lcs con-
czl~ sus créditos, ~unque puedcn ~dnitir solomente que  se
lcs caucionce convenicntencnte ¢l pojse BDe ndvierte que hny
un~ ouwisidn cn 1n disposicidn, =l no hober fijado un »nlazo
porn oque 128 ocércedHOres cjuereciten su dircecho, porque silbicn
¢llos son arbitros Jdc¢ su proupin sczurid~d en cu~nto o sus
intcreses, t-nbidn ¢l interds de 1- scocicdad derimndo que 1o
siturcidn sc¢ defina; per: t=l come cotd 1o Aisposicidn, 1os
nereedores pueden obhstaculizar 1-. roduccidn ~cordala y adn
hocerla imposible. Se nos ocurre cue la socicdnd no viola-—
rin 1ss dercchss de los serce. res, 31 cn ol acucrdo  ros-
pectivy fijnse ¢l plaze = que L-c2wios alusidn, ~unque cla-
ro cstd es muy discutible g o decisidn unilotoral vin-

culnse o 1los ncrcodorcs (2)

(1) L~ reduccidn pucde ser JJth!uu, scodn sc ha visto, por
1n comsideracidn du que <l copitnal es oxeesivo o los fi
nes de 1l explataci’n Jd¢ 1o uiopresa socicl.

(2) Dc todns nodos, 1o situncidn podrin scr resuclta proce
dicndo la snciednd conforme al Art., 1365 C., que es -
plicnble 1 crso,
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IT.- E1l inciso sexto el citdos Art. 243 Cui, con
templa 1o scgunda hipdtesis: "En otro cmsv, la reduccidn
no podrﬁ llevarse a c¢feete hratn que se liquiden y  pagucn
todas las deu”S y oblignciones pecndivntes o 1a fecha del
~cuerdo, o no scr cuc 12 couamadia obtuvicre ¢l conscntinben
to previo dc sus acreedores’, Ll caso aqui previsto cs quc
¢l activo no ecubra-la cifra del cnpitnl y, por 12 tento. 1=
situncidn ccondmic~ Je lo socivdad e¢s deficitoria (1). I
reduccidn del capitel tendrd lugnr en cste crnso, sin Ingar
o dudns, por el propisit: d¢ nivelar <l copital con ¢l pa-
trinonio aminnrands a consccucncin de »drilidas. 1o sc Cxpli

a cntonces por qué sc ha nantenids por la ley ol nisno sis
tenn de dercechos porn 108 rercedores, incluso ol sistenmn os
nds riguros~n, pues nicntrns cn 14 hipdtesis anterior o1 de
recho de los acreucdores so cstnbleee on trninos potestati
vos ("los acreedores polrdn'), ¢ 1o prescentc 1o rcduccidn
sc¢ condicionn 2 que "se liquiden y paguen las dcudns y o o=
b11g901rneu pendicntes®™, s~lve ¢l consentinicnts dc¢ los a-
creednres. La renlidad cos gque Lo prupnreidn inferior del oc
tivo existce, auncuc ¢l caopit~l siga 1gucl o se reduze 1~
garntin real de 1ns acrccdores (el patrinounio) ha dcsmpa—
recido de heche cn partc y 1 cituncidn existird leo nisno,
yo sca que sc reduzca o ne ol ecapital, Los protensionces de
los ncrcedores no venirin nds quo A agrovar 1o situacisin,
porque ¢l fin perseguids por 1o reduccidn de cquilibrar el

capitnl con el patrinonis no sc lograria, ya ouc con ¢l pn

L

zo o los acrecdores, ¢l -patrinenio.sicuapre qued-ric sicndo
inferior al capital. Prdécticamcente ¢l c¢jercicin de derdos

por 1as acrecdores vendrs n scr casi 1n liguidreidn dc 1o

(1) Parn cubrir pérdidas sufridas en cleucntos del netive,
s¢ cchard neno de 108 reservos ¥ osi ¢stos 1o son sufi-
cicntes, sc abrird un-~ cucnto tromsitoric en <l etive,
qe moaor que ¢l halance pucdn scr equilibra do, ¢xplic’n
dose 1n mencionada partids on' 1o condrobneiln Aol b=
lznce; c¢n ¢jcercicins succeivos sc destinarsn bneficios
para amortizar c¢sa cucnta » bicn sc optard por 1o re-
duceidn dg¢l capital, ’
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4

vo y ol Ministro d¢ Foacnto™, dv un inventarins cn cue se o
precicn los valores en carters 1 tipne nedio Co cotizocifn
del dltino trimestre y 1los inrmebles »or 1o coanitnalizaciln
dc sus productss, etec., seoin ol interds logol A0l Jincro

El dJuez < Tribun~l rosphocetive s ¢l del doandedilis

Gc la socicdad; ¢l Ministr: Jdo Fonento os ccturluonto ol t1
tular d¢l Rano de Econond~. D1 inventerios o prescntar bn de
scr conplcto y oabarecar por 1o ndsiy a0~ 1o hacicends de 1
socicd~ds sobre su forancidn sc¢ dnn olzuncs roslas: cquc 1S
valores cn cartern se nprecicn por ¢l proacdio do sus cntl
zoncioncs durontce cl dltiws Srimcstres que los imrichles sc
~pr.cicn por un v~lor cauivelonte o 1o capituliszociin Qo
sus productos scgdn ¢l tipo Go interds legnl 20l dincralss
Jends bienes poatrinoninlos se oprecinrdn do ccucrlo con 108
sistcuns propics dc 1o tdenicn nicrenntil.

B.- Presentoeiin oo 1os niswes funeionoricg indi-
cnlos, de unn certificacisn Iutfnticn Juoun oxnnen procti-

crndy por ¢l "Tribunal Superi-cr fc Cuwentrs®, cuc sc inscr

'_l-

bird on el Resistrs de € owerei . ‘

E1l Tribuncl Superi.r ¢ Cuentns cs cetunlnonteln
Corte 4z Cuwntas Jdo¢ 1o Republico. Bl exnnen 1igicnaente sc
reficre a 1o contebilidad de 1-0 s.ciclnad, yo que ¢l propi-
sit> ¢s conrcer 1o situmcidn finsncicrn 7¢ Sst-,

. dndic~ ¢l CA21 0 o Coitereln, il 1os oxpresn

dos orgsnisuos deban pronunci-oese sobre 1o correcta £oron
y verneidnd Jel dnventari o s lr: sl Jste sc cncuwntra cn
ariinin con el oxnuen procticadl cn 10 contabilidnd por 1o
Corte Je Cucntas Je la Repiblice, poers rozoutblencnte  oso

h~ ¢ ser 1a fin~lid~d. Tanpoce: cstableece o1 COdiss 7o Co=-

/ . .- , . . .

aoereis que 1o nelid~n Ao roducelr ol capitol soclcl,  provico
Ccumstracidn de 1o situncifin finsnei-ra-dc 1 soeicdod, e
Do ser anroLada por ol Juez o Tribunnl roespective o pur ol

Ministeris dc Beon o oada.e Do oonud resulto-ls siruicnte o n-
clusidn aventuradas 1o rgiucciﬁn,uvl copital e los socic—

andes andnincs s unn . wperscitn sujeta o resuisitos onocunn







106 .
nodo guc sc e indicodo: pul liciind dcl reucrdn Co reduc-—
cifn y denmostracidn do 1 situncidin finineicrs de 1o soeic
Iad, lojdndosc o1l arbitris de 1is sercedores ¢l oj.rcicin
dc dercechos en 1os térninns peraitidss por 1a 1oy,
Wo sbst-nte gue 10 cxvuesty en ¢l p4rrafsy  ~nto-
ricrr ¢s 1la conclusi‘n que s¢ desprende de 1o Interpret-clin
que hncenos -del Art. 293 Cum., 81 crocnos que le . reduccidn
dcl eapital es unn medida cventunlnente peli roso,sobre to
A2 prrn 19s acreciares dc 10 socicdnd y oque cllo os azdn
suficicnte porn que ol podcr niLlicH intervensn c¢jercicnt
unn funci‘n de¢ control, Jo odo cue o protejon 1u:1tidus
intcresess por csu, 1o ucdils Q¢ relucir ¢l copitol socinl

y consijuivntenunte o

<

vjecueciin prictics dche quodnr sujc

iy
to n la aprobocidn ¢ Srgonos Jol Dstodo, aprobacifn que o

su vez debe quedsr condlelonad-. 4 1798 reguisitos propios

-
-+ £

Jel acuwrds rosyocetivo, ~ 1o lewsstreeidn de 1o neecosid-d

du tal oper~ci‘n y sobre Pl o cue se hen respotnads 1ls

durcchos de tercoras, infrirr’ oo sobre 10s foruss téeni-
b
cas c¢n que se 1levard o ¢’ 2o osoduceifn., Sl SLtonida o

sn nprobaci’n dohe scer pooible 10 nodificneidn forml Acl

pocts soeial y 1a cjecuci”t a2l de 1a reduceidn Aol eapi-

b

t1l., IDste c¢s precisamente 1 criteris ~ficicl e <1 cuzl

(o2 il:c j_ (“_ i:l\) s .

Se— LAS FORIIAS DB ZFLDCYTUAR PRICTICAMINTE

L. REDUCCIOI! DEL C..PIT.L
s fornes Ao ofoctunr prieticanente 1o ro
ducecitn dvl capit-l, 1.5 proccdinmiintos »ucden s.r 1os si-
cul ntese

R

I.- Disninuci‘n d¢l mincrs ¢ nceiomes crnitid-s,
51 ndtsly pucd sor cunloeatt Jo i ls cue ~fuete ~otalaslls
socilus, In cnisi‘n antoerior sc roeeaplozn por un: nueva y sc
cntregn o enda Socly uane ~cei’m o ruove eriisidn nor dns,
tres o cuntro do los o entiy

o, oendisii ., Las nceioncs nuo-







propias accioncs a tituls onerost con corgse 2l copitel, p
S s L AT A 4 1 PaliN |

r~ scr amortizadns on cjccucion ¢l ~culrio 4 rolucce
= ~dguisicildn por 1o soccicliul e sug propins ccocilneo on
la hipdtusis sciialada y pora.los fin s indicodos v 1icite
. p 2
vy por modio de ¢lln so pucldc roducir o1 numirs d¢ ncceisnes
o los ofcetns de 1n disninucif& Aol crnitl soecicl. Dontro
de e¢sn formn amplic Ao <lruisielln puclon guednr cong rendi
d:s ¢l rescite farchs. previcts cn ¢l neto constitutivo,lw
nismno que 1n cowsrn cn Bodso o dircet wmente o los socins,
Pucdcn suscitarsc »roblemns en 1a adguaisici$n, »norticul-r-
mente cus 1- eotizocin Lursitil s omdn privade l2s  ~c-
cimes scr-clevada con relici/n ﬂl voalor nooinal, 10y cuc s
rin un factir deternin-nte porn cxcluir cstn g lueilfn., Iins
~celones odquiridns neces-riamente tisnen gue sor ~nnriiza
dvs y jranis pririn scr cono.orveldas . enrtora (1).

Toly reenholsoy - 1.5 goclous, Soo 1

5 lisminu-

&
ue

cifn dc¢l nmim.ry de nccionmes los feecte o tol

[4H]

iosilo afice
te o nlgunos en <l coso le scleceldn por sortens, sor guo
1 socicdnd adguicrs sus propins rccisnes nar regscote for-
Zoso u por compra voluntaris, so hard con fundos Jol patri
monio vineculds al capital > c.xr o1l netivy gu.: cubre rescer

vas o beneficins libress ~dn en L1 ¢35 d¢ re-lizoarse 1o

! ;iJ

guisicifn ¢ n estous Ultimes forl.s, 1- roduceidn 4.1 capi-

tnl se oroducc sl 1as acclonces ~louwdrilcs san ~nicrtizanlns,

pucs uesaparccicint: 1ng nccloin O Coulo SunL.rlos wel eopdlt ol

Sste queds reducido.

ITI.- Disninuci’n vo1lor uoninal o 1as nccio—

"__l

ncs. Bl preocedimient: ~foet: o T8 1os goaclls, (uo wn ru

ducid:> en 1n melild~ ccordiadn por 1o Junte Genernl, ol velr
nominnl de les nccisnes posceides (2). Puermnnceicnd.  inv -

(1) Vinsc 1os 1nconvenicntes 21~ pricticn J¢ ¢ nsorv..r ~C
‘ cisnes wn cartera e 1o Sees IT TT0. .

—~
Mo
p—

Ds inposible cue <1 procediniontd sil ofcete o mlou-
., nos y nd o todwé-lwg s.clns, poraque ¢l resultsdy scrin
17 coexistoencis ccioncs con o adstints volor nomin: 1,
Anfrinzidnlosc e ld nismn 1 Aaret. 200 Cr.

S
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ningasce ¢l siguiznte cnso: s pretende roeducir el enpital
sceinl do § 1.000.000 ~ ¢ 500.000, biwn porgque sc  conside-—
ro cxccsiv: pora lus fincs doe 1 gsocicdad o porcuc 2obido

a pérdid-s 1 patrimonis h- gquoel 4o Jisninuido o $500.000;

si 11 reduceidn no se ofcetdn, o sc¢ Lodrd disminuir <l no
trimonino y en ¢l caso de 1-s =n'rlidas, 1los socios  tundrin
cue renunci~r - Wencficlios oot . oue ol potrinonio vullve

~ colneidir con ¢l c-pitnl; i por 1 consreri., sc ofec—
tda 12 reduccidn, 1o mit- 1 del potrincni- sord recumbolsado
~ los scins y wn ¢l cron de 1ns plriid-s, coulprado ¢l ¢
pitnl con ¢l patrimonio on ¢ 500.000, todo ingreso auc  Su
ohtenga podrd scr distribuide catre 1ds socioss comn  bonc-—
ficios. In resumidas cuentas, 1o rciuccidn 4ll copit-l sip
nificro, 2 que so pueds roducir taabidn o1l ot inonio o ien
si coste ¢stf yr nminor-do uor olrlides, cue no sord Jyo o=
bligtoris rcforzarlo y cn ~abous cnsoes sce ~fecetn 10 5oron-

N
N

ti re-1 (el patrimonio) lc los ~crecclores,

D¢ 1 dicho se¢ Zeriv: toobiln, que 1~ reduceilin
dcl c-nitnl reporcute sobre 1 nersnective de distriluciin
1¢ benceficiss. Ante 1o hindtesic le un »otri -
do por counsccuwncin dc pér;idﬁs, si .1 cnpitﬁl ny s8¢ rodu-—
cu, ninmin ingress puede sor Jistriladids cows Tencfizics,
sino cmplends en roeforzoar el potrinonis; pern si o1 copitol
se reduce, 1o distribuci’n ¢ Jivilealss si scrdpisible (1).

I~ rcduceidn del conitel, cwnn se cohnnrenlc, dis

ninuye los posibilidades ceo »nlcos de 1o socied~d que ven

7\

dr< ~ uper-r c¢n condicionces s i destas. Lo Jisminuciln

en ¢l valor renl de 1-s5 el nes ~uc.o s.r efcetr reflejo

Je lo cnterior, o porcuc Lliter-loucate sc o ~elrd?d Adsni
nuir su volor noninal. 51 10 roducei’n 2.1 e~nital se 1lo--

v: ~ 1n prfctica disminuyen’s ¢l rmidmers &: .cciones, c¢llo
cuercute sobre ¢l Tquorunt! en 105 wsmblcns o en ¢l roepar

to e dividendrs, ete.

(1) Vérsc not (1) cn pas. 90 .

)
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AP E I DI C E

-

El Proyceto de CS5dig  de Concrein, roop
1~ reduccidn del capit-1l c¢n las socicdndes de ¢
tnblece un énblc sistenns

T.- IEn el Libr> Prinero, Titulos II, Copftuls I,
¢l Aart. 30 permite o todn smoiud:d; bajs cicrtas limitncio

‘nes, 1o reduceidn de su cpitnl;

i~

IT.- Sicanre dentro Jdel cxpresnds Libro y Titulo,
cl Canituln VI, Seceidn F, cuc conpreande los Lrts, el 181
nl 186, conticne 1a reglomentacidn relative » 1n roduceidn
del copital en las socicdndes dco cipitmles.'

L1l sisten~ adupt~do, respeeto de 1 dltinmn el isc
dc suciedades mencionadas, puede conerctnrse cen 1 formnsi
culente:

2) Lo Junta Gener~l do Accionistas es el dSrz oo

bl

compctente pare ncordnr 1o reiuccidn 2ol capital  soeiflg
¢l acuerds debe tomnrse on seel’n extrasrdinerin previamen
tc¢ convocendn ol efcety y eonn 1 vot . favorablce Jde 1lns tres
cunrtas prrtcs de 1lns ~ceirnes por 1o menos (Art. 121): el
acucrdo debe nubliecwroe o Tris veces congecutivas vy scr
comunicrds o 1~ Inspoeccidn de Bancos y Gocicdniles ilereuti
les (Art. 30 inc. doe)s

b) Se cstablece une ordenacidn espeeinl pnre. oro
teger o los acreedores de 1a socicdnd de 1os cventu :lcs pr
juicins quc puedn schrronrles 1o reduccidn del copitol (1).
%1l »rincipis genernl que se c¢sTblece nl efects, 8 que 10
reduceidn no podrf llevarse n crbs, sino h-st~ -u. sc li-
guiden y »nasuen todns 1l-s 2obli, ~cinones pendicntes ~ 1. fo-

chn dcl ~ecucrdy, snlvo aue 1. secicd”d obtuvicre <1 econoon

(1) I's p-recen ser ~plicmbles o 1as gociclnldes o apito-
les 1ns reglns contenidns cn los dincisos S50. y 62, &
Art. 30, sino 1los Jcl Art. 182. T1 Art. 30 sc¢  reficre
n Ttodn gucivdady poro por-. 1os de cepitnles crste 21
régimen cspecinl dc 1n '"Seceldn PUoarriba gencionad..,
Jo otro modo hebria una eontr-diceil’n monificsta catre
el Art. 30 y el 132.
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tini.nto previo y por escrit, de sus rcrecdores; por excep
cidn, si ¢l nectivo de 1~ socicedrd cxcedicra 2el pisiv: en
(1l d+ble de 1n sum: on quc so ho meordndo 1o r;lucciﬁn,l,s
~dministradores oudrin drrle cunplinicnts 21 ~cucrd,, ¥ on
t2l enso, scrd ootestativey de 1 s ercelores exigir ol po-
Jo innmedints de sus criditus, ~dn cuands ns sc hublcren van
c:du 15os pl-zns respectiv (Art. 182). Mos parsce que ¢l
Proyects hn incurrids cn o1 risun ldefeet» del Cldigo de Co
nerein Vigento,‘ﬂc drr un tr-t iont>y a‘s drdstics o 1a SO

z -

cicdnl cuandn su situnci’n ceonfmicn es wAs precoria, y por

4

el cantr.rlo, un trotonicnts nfs benigno cunnio su enndi-
cifn s bonancible (1).

-c) T reduceiln lel copit<l no pucde llevarse a
¢~k sin 1o autorizacidn de 1~ Insvecciin e 3rnes y  So-
ciclalics Mercantiles., izt Oficina tiene wntre sus funcio-
nes preciscnente ejercer un control dreventive de 1a legn-—-
1idad de 1la opurreidn Je reducceifn Acl c:pitnal soei:l. Por

¢sn, 1os ~dministradores lc 1.0 soeizlinl decverin  prescntor

)]

~nte ¢ll~ un inventario quu cintung~ 1n -precicceidn dc 1los
bicnces socli~les al preci~ wedis e »nloza, inventorio que de

berd sor verific~ly por »oeritss lc oo Oficinn. Lo res»lu-

cidn ~utoriz-nds o denczonds 10 acdids, queds o osu o juieio

Nl

4

Sralonceisal, ¢ ndicionfndss fun lonentolnonte o Los ntivos
inv.c s cn rel-ocidn eon 1o situcciln ceonduicn Jo it s5o-
v,'l» ]

‘cicidnd ¥y o 1~ proteceiin dc 1.3 % rechos de terceros (Art,

132 inc. 30.);

d) Lo reduccei 2031 eonitel sc he de formalizaer
en csceritur~ pdblica, 1~ ¢l .0 ord scr inscritt wn ol Re

cistro do Conorcio, ccnn-iindose certificreifn dc 11 reo =5
luciin frvirable de¢ 1n Insncceidn le Bancors v S ciedales
More-ntiles (Art. 18%):

<) El Proycets no cstqblécc de uzd. gspéciml 1as

fornns en cue Hucdn conerctononte ofectu-rse 10 reduccidn
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del capital; sin embargno, contiene disposiciones que sc rc
fiercn o la anortizacidn Jde acciones y n la disminucidn do
su valor nominal. Sobre 1n cmortizgacidn de  acciones como
forma de realizar 1a rcduccidn del cnpital, se disponc con
cordicter oblizatorio guce lao scleeceldn de 1lns ncciones gque
hayan de ser amortizadns se hard por medio de un sodrteo,
con intervencidn de un represcntante de 1o Inspecéidn  de
Bancos y Sociedades Mercantiles, leventsind :se aéta notn-
rinl de ello; el volor le amsrtizacifn de las rmccicnes se-—
ré, salvo disposicidn contrarin Jel prctoy social, igual 2l
cociente resultante de divi-lir ¢l habver socinl scgun el ul

timo balance aprobodr nor 1o 2 General por ¢l ndmers

Je ncciones en circulacifn (_vi. 185). Cunnds ¢l  »roceli-

F

nicnto clegids sen 1o diswinuciiin del valsr nsnin2l de las

acciones, la Junta Genernl resoclver ¢cn el  acucrdo

sneetivo que las scclaices nantengan un valor nonincl  Je
M5 o un miltipln de csa sumn, sfcctunnds los ajustbes nece-
sarios c¢n el crpital; 1ns nucvas accioncs de valor roduci-
do serdn conjeadas por las antiguas en un plnz s no nonor de
seis nmescs, transcurrido el cunl sin que los sucios prescn
ten las antiguns poro su canje, 1o sociedad deberd craneclr
las y poncr las nuevas o Cisposicidn de 1.s  accionistas
(Art. 184);

f) La reduccisn del capital producc efeetosn par
tir de 1la fecha de inscripeisdn de 1o escriturcs respectiva
en el Registrn de Cemercin (Art. 183);

r‘) Bl Proyccto c.ntlenc unn. disposicidn de extrg

ordineris iuaportancein, cuasl es 1 est-blceeida por ¢l Art.

186, que contempla aguellus casoes cn que 1o reducecidn 42l
capitnl ha de verificarse por mandnts legal ¥y no por ~cucr
2 de 1~ Junta Gencral de acclionistas., Aunque 1la  disposi-
cifn tienc un c~rdicter genernl, son  fundanentalnente Jdos
los cnsds previstos on 1os a7 1o reduccidn del copit-1l es
nbligatorine

2.1) Cuando sc tratare de accisnes no - liberailns
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5T0CION

TAS ACCIONES

SUMARIO: 1.- E1 Prliclplu decl Ac013nnr1uag.2.—
Divisidn en ¢l Tstulio de 1o iccidn. I.- I~ Ac
cidn como Parte Ael Capit-l Social. 3.- Divi-
sion acl Capital Soncinl en ACCLONGS. 4.~ BL va
lor de las ACCi)nbu- 5.~ L Aceidn como  portc
del Capital Snecirl y 1uu Accinones dc Trobojo o
de Tndustric. 6.- Jllul)n de Acclonces bajs o s)
bre 1a par. TI.- L1 accidn Como Conjunte de De
rcchos del Socin, 7. 2 Accicn y su rélacidn
con los Borcchnoe 10l 3gcio. 8.- Naturnleza ju-
ridicn del D.xr accisn., 9.- Coarfctor in-
divisible del ho de Accidn, 10.- Tronsfe-
rencia de 1log cchos de Boeis. III.- I Ac—
ci‘n Como Titulo Rup resentativo. 1l.- I Accidn
consiterndn comoy Titulo ¥ 1lor. 12,- Puncidn ju
ridico ccondmica d¢ 1la Aecidn en cucnto Tituls
Valor, 1%.- Legitimacidn por 1a Poscesidin y Ti-
teralidod 4de 1o Aceidn., 14.- Lo Aceifn  dentro
de 1a @lasificncidn dc los Titulos Valores.lS -
Relrcifn entre 1o Accidn y ¢l Contrat, dco So-
ciedad. , ‘

l.- EL PRINCIPIO DEL ACCIONARIADO

De 1la evolucidn de 1o gocicdad rndninmn en ¢l sis
temn capitalistna, recunocicna? 1la renlidad socinl y ceond-—

nica, sc nota como tendenei:: generrl su oricentacidn + 1e
gron enpresa industrial que troscicende 2l caupo Gel  inte-
rés publico. Ha sido l1la sociednd andnina y su dircccidn cs
continuar comn 1la vstructura juridica quoisjportn unn oran
nizacidn eccondmica cn la gquc sc mezcinn conplejos  interc-—

ses. Bs, en nuestra <pocn, ¢l instruncnts pr:nio y extroor

dinariamente adecurdn o 1o cunroon d¢ grﬂndes Cinensiomnes
scguin 1. hemns indicado con 1o Sceceidn IT Ho. 1. Justamcnte
por elln su rcsulacidn cn I.oz CHligos y ordenamicntos tra-
to de dnrle 1o conforncceifn y disciplina que rosponde o ta

les propdsitos,

7

aJunque csos nepectos, por los linitncionis  pro-

pins de cote trobnjo n pucden ser on~lizadss en 1o pers-—




pectiva indicaln, prioccde shoyrn y nor su considirocin so-
fialrr, que ¢l motive fundomentnl de oso oespcel
dc 1o scecicdnd ~ndnin~ 0 1~ gren cnpr-s-o, cstribﬁ,uxlﬁ,fJE
nn de integracisdn del cnpital y en 1o limitneifn de rosp
s~rbilid~c parn 1 s soeci o, 21 principis dol nceisnnriad, oo
cicrtamente 1 singulor ndtody quic i~ v 12 gsoeicladl —nini-
no csa wsiznnds vocacifn y cungue no o3 exclusive 20 olln,
puce quc tanbidn se aplicn o 1t socicdod comrndit-ria oor
ncciones, ¢s inncgablce que su eixio desorrs1lls 1o hee 21—
conzads ¢en 1n andninn, Bl freci naniont el capitel s .-
¢inl ¢n cuotns o prrtoes, genooLoente de poct ovalor ¥y osu

representacidn por t{tul:s  ooiiios, pernite 1 Dor que 1o

1]
¢
|,‘ "
'
[
[#
-

curntiosn 1~ mhdesta inverni ¥ oon Axfinitivn condude o la
-l

tulos ~e -

cisnarise coms represcnt.tives dc un~ particinoci$n patri-

=i

R L T en A
caueccilin e los T

[
'_J
I_
ci
B
o

ccumulcceidn coanitolisto.
aminl en 1l socicdrd, ho pernitils 1~ novilizaci’n Ot

d.l nhorro cslective en dircecidn =~ 1ns copresce  socinles
ansSninas., Pero ¢l métds so ogiliza, porque 1- participo-
cifn potrinoninl en 1o socicds] anninme por owclic do 1o oA
guisicidn d< nceiones, si bicn signific~ o1 inwres:s Coty 82
ci. 7 1a socicdnd, ny implic: <ntrar on relocloncs pors.ns
los con 1os dends socins, ni xponer 145 un 1~ dnversidn

cn 1os tituloss, Adguirir aceismes, tiine ofis bien cons e

s+ el nivil de inversiin comn un Jderoecht o porticipnr del rdé

dito, que cntror en socicdnd (1), Cor este wltdo 3¢ nuc i
llcgar = scr soHels Qo muches s-eicdnlos sn'nimes scodn 1as
posibilidades patrinonicles 7 orsinicms, so ovuele abhandonor

1+ s.cicAnd

en cunlquicr wmonent s nodisnte 1o ucgociceldnie
los titulos recupcrand. ¢l vol ¢ lo 1os nistos, per olpr

pisit: que guda ‘s nropicaont. 1o dinversiny no oontrara

(1) Desde luvgo, twmbidn o 30 soeic 1nd ndning 1ns
funladores gquu ¢ ucurec. 1 cTors nient. do 1n o
ro de crnstituciin cocinl cusdan porson~luoente vinecu
dnss, pord o9l bejo v m o=suecto Lorianl necosario y clprs
visitr s fundancntoliont. 1 noceiccifn con ridrns lus
crrtivos,



socicdad. Todo c¢sty no =fecta a 1o socic

a

and ni =

monio, quc subsiste no osbstnnte 1us continuos combios a su
compnsicidn nersonal y su patrivonics toanpoco sufre altera-
civnes por cotns cnusns, nntenidndoce en su nwnid-d, L cs--
te proccso de integracisn dol copitad o se prestai 1oe s
cicdades de personns, €n 1as guce ¢s necesario entrar en re

lacidn de socicdad cryn estrochos vinculos
poncrse o ung responsabilidad gue puacids
tes. Resultn nuds fAcil y nmunos mericegnd
sncicdndes mdninoas, que on otros Tinos

que naturalnente tods depende o los adv

Dc 1o sociol —udn

o

n 1n asocincidn,
e N re LI
si, que cs nas hicr
1n
ciones suscritcs.

Puro

deterninndo,

unao SRS

9!
-

da, <n quc ¢l socly cuomu:.

serin cidn o

cl

no

oot
NERW

~ungue 1o

7

S

T
1a

o

Dien por DropIs

perspectivn de un rédito, of

sg 1lezn

[

11
DUwule

3

acio

Ll
cXlgen

Mne 1

Justemente por su noctivaciin

~ceidente no8ser yoguc

rcce de 1lmportancia. Cicrt: gue crite

1a cspecinlizacidn on 1o cnpres:,
tre direccidn y ejceecucidn tlenic-.
pitalista,
tribulr al socivo clcrtas derccehasy

que €

gencin, son on parte ¢l supuests do 1o
cicra de lf socicdnd como crnnres-rio, Cu

se adguicron, tant, uayor

yores inici-tivns en ¢l des-rxnlls lo 1o
derecho de voto cjereide cn 1:o juntas g
formacildn sobre 1a gesti‘n coci 1, ¢l do
das de la junta generanl, cte., 5.0 otras
cisnes de 1o dintorvencidn ol L oeor
cicdad, cquivnlentes cn c1oxs  aaad 0 1

.

it«

buen-~

3 perssnoles

exceler o l.g wpor

inregar ¢en Ins
oo osrelednd U=
iles gua  induzeon
pucie alfirnarsce n-

BT
cednersennlizo-

Jin

whes wn o phge &oac

actionss 3e” un e
LI P

0 e liversioll con

irnnrs

IrisC
\,St'

gue Dor

conilicidn cn~

ris dlacnsicnal oy
~ B e T e b I bR
la scephraeiin on-
-/
o noarticipacisn co

lucrativa, oexige o
dili-

mnarcha finan-

jereidos con

~ntos nd

SrTSS 5 ncclones
1~ dirceceidn, o> un
cuinress suclirl,D

s o 21 do in

impugnar

1g ncuer

tontns nonifcecota—
nvorstiva Qo 1o so-
ceptiin lldrecceta

del sucin en 1ns socicdnlas ¢ Dersonns g2 1~ nceidn
(1) 1 autorganicismo ocesaricnente tivne que ser oxelui
a5 ¢cn 1a socielnd ondunineg crActicouwente s ianesiblc











































132.

articulo, s°n cscncinlecs 21 rdiuen de 1la socicdnd ~ndnina.
Lé-icamente no pucdce creersce . 1a accisn sil: tengn our
objety renrescntar una cunsta del canital; 1os Arts.2.5,2.46
y 257 Cn. cunpletan ¢l signific~?5 dc 1~ aceidn coms titu-
1> renrcsentativy Jdel connlcjo ‘¢ 2erechns v olli~cci.oncg

aque constituyen la cualiand do seciz; ¢l arc. 200 Cu. o1 s

J
nartce final, expres-tmonte so rodicre 2l ¢jorcicis de lore-

chos vy cunnlinients de ~blissaciones vy o1 Lrt. 257 Cn. dis-

[
vonc, que para 1a sociced.owd 1o habrd otros aceimmistas  cuo
1os inscritos cowmo talcs ¢n o1 1ibro recistr~. o tendris
scntid, econcebir unc socic2ad andnivn sin que sce eaiton e

g

cisanmente lan titulns rccinnzs (1),

e

Mo aparecern cn o1 C0ioe o Culcrein cioxt s -

nifestaciones nol-dincs ol concepnd Lo 1o aceidn oo

s

junto Jde dercechns, ¥y oontre c¢ll.s 1y was corncterioade,

istente en ol Zepdeits previo Jc las ceiones o1 norts

n.r . podcr intervenir on las juntrs cncroles (2). Paral

acelones noynin tivas, 1o disciilinn en cste asnceto, vs 1n
cstiblecida cn ¢l Art. 246 Cu., per» d¢ las wcclones 7l pox
tador nada se dice. Us ressecy o Jo owsta dlting clhee ac e
cisnes, quc 12 poscsidn del titul: se »rescntn cowo indis-
pensable, pucs si de ¢llos n cxiste ningln registre y o su
ley fe circulacidn cs 1o entren naterial, 1o nosesidn ten
ard que dor plena legitinneidn y serd absolutancnte necess
ria.

El C4%1izy de Comercin, ~dn cuondo ol roeslancntar

1o sociednd -nfnimn destin-. unn secceidn ~ 1oas Dorechos v o

e et 2

A

Llisgaciones de 1n Socicdua de 1los sociovs cn lus comaalss

o

andninas, es sumcmcntc parcon wn esto nateria, y o olo hwuhﬁ,

(1) Bn otras 1’"151#01nncs SJ&UH 15 henos indicado antes
se cmplen lo Tenoninacidn de socieldad por nceinsnes, que
por si mismn suglcre, guc 1os “tTTtalrs nceiomes | @on
su vscncia.

[P

3}

(2) aqui sc entrevé 1o funcidn represcntativa el tftul: o

cidn, poro representitiva pnreeiscmente de 1.s doareche

del sncio, los cualcs Hodrd c¢jurcer ¢n el senn do 1o
sanhlers gencrales, ’

()

m nlo
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lerechy v no o1 titula, asi, los titulos vo-

o

cusnric es el o {tu

lores ~parceen coume bivies nucoles, rosult-ntes 1o 1 unidn
corys Loodde un volor cuc o unodercche Voo Lo 2o alle OS
wtr titulo (1).

De la ncellin se puede ~firusr rue realiza ol pro
ceso de incorporacidn J¢l Jerccho al titulo. Con. 1o rela-
e . -’-l- . : S -~ — —~ - 4 - - . S - -
cifn juridica que vinculn 71 soclio con 1o socieldnd c¢s con-

5

nlcja y constitutiva dcl Pstatus de socin®, 1a aceidn ven-—
drin a incorporar el "status® cowo especitl situacidn juri
dica. Pero precisansnte abhi es donde se dvicrte 10 singu-—
lar fisonouf . d¢ 1a acci’dn, purouc ¢l process do incorpora
cisn no cs a~bsslutn. Scrin exagerads y sin fundanento enecl
orden juridico d¢ 1n socicdnd, ofirusr 1a plena incorpora-
cifdn dc¢l "status" de sccin nl tituls, crigicndo de cste o
Go ¢lsteotus” en wne Hecicidn cutiunone e indenendicnte

1

sujeto, trencferible libremcente por wedio Je unoa foria se
sible. Mo ¢s posiblc subordin-r por c¢ntern 1o condicidn e
goein al titulo, desvanceiends su neturnleza juridicH por-
sonnl al incorporarl: cons i fMmicese un derecho e prople-
dod o de crélito, hasty ¢l punts d¢ no influir cn 1as  ac-
tos relativos a su trronsforencic vy Jde sujet rla nor catero
a las mutneicones jurilice- naterinles Jel tftulo. Tm incor-
Doracidn no es nlens, porque 1o cqndicién del socio nw sc

~ <+ -

Jeterninn por o1 titulos nccidn, sin, por ¢l pacts socinl y

-

4

cstatutos lc 1la svcicdsdsy tendrd cue scr ent.ncus relativa,
¢n cunnto yue 1 accldn se reficre = 1asg cleuentos ibogzran

s

tes 2o 1o condicidn que est’n fuera le 1o nmisnmn. Juustinen-
te por e€llo, cn ¢l contenidy £ rnal ¢ 11 aceidn sc¢ nencin
nan 1a Jdenoninceidn de 1n sociclad vy capecinluonte 1os fe-
chns de¢ su constitucidn y publicneidn, reuitiéndose nsi al
acto cue cstrblece ol régimen le 1o gucicdnd y de los  so-

cios. Wou sc¢ introducce ninguna variante por ¢l hecho de gue

(1) In iden de unide? entre el.-titulo y ¢l Jerecho no debe
scer llevadoa 2 sus cxtrenos. Do 1o contrarios sc conuni-
carim al derccho los ricsgos de 11 cosa (titulo). Si
bien esto scgund~ premisa es clerta nars alguna clase
dc titulos, no lo es nara otris.
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U

=

los acciones, wvn vez dc scr moninntives 1o se~n -1 porta-—

A

e

0

se 1n con-

<

o, PUvs L Ue clendre 1:s cl.onentos intesr av

Adicifn 1. sheis deponden el poets sociol o olstotutes lola

socied ., In verdal, nd cidste ~tro couldn s nare conwcer 1o
siturcilr ¢l goein Jentre 2o 1o socicdad, cue reeurrir o
1. inf :rurecin cot-tutarin 7 por ¢s-, 1~ -celilin o3 - cste
resHecto, hien “dstinta e otros titul.s val-ores constitu-
tivoes comn 1o loetr o ¢ cniibi o, en 1 que se ohsorva 1o ple
nitud Te incornoracidin el Jdorechs 21 tituls, zor 1o que 1a
lotr= oy wnite rel_roneli-~we ~» cleacatys ~ue e 1 uren en

©l loscunlito.

Con thlo, 1o meelfn cuowe tituls volor, rosulton
Sh iffeil -1 situorle onosu juota Honici ‘i, e oweuerioom
sus crroctoristic s Iorunles v ofuneivi o les, <n 1o disecinli
ny Jo 1o titul g volores., Sor? odreciso nor tanto,  oncli-

zor l:s trogs wopictes relacin- s on o un princisis ool U
n.. D.rsnective do e njuat.o, oot 11 0T 0w couprensidn

Do
comnleta de 1la cceldn ey t1t01 represcnt tivo,

12.- FUNLCION JURIDICO ECONOITIC.. 27 La ACCION
LI CUANTO TITULO VALOR
Crn referencin « 1os titul s volores,supucsty “uc
s docuncatns cuys volor catribhn en ¢l dorechs cquce incor-
L. i, su inportoncics prdctic.. congicte wn tue wernditen u-

n. £cil y <ficnz circulncidn do Yterochos, ontwmto gue

1l.s
1~ opcracidn traslative dice rcl-ocidn con ¢l tituls y como

¢ .nsecuvncin 2l doreens. L1l se 1ogre morced -1 troconn de
incosrportciin, o 1 lcwendcnein 20l derecho Al tituly y oo~
1n atribuciin dc un rigurnsy sirnificnds lc certeza a ln 11

toerelitieod el docunento., Tod eonduce o la confisuroei’n

1¢ 1os titulss valores cons cosas uuctles cue circulon al
izu~l cue oftrns bicnes ¢ 17 nigsun nturnlezn,

L~ regdn Lioldgics de 1os titulos valores consi
te ¢n wvit-r 1ig ineonvenicntes le 1o dinvisibililol dc 1o
~erechys subjctiv 3. Dosdle-el poaonty en cue ol

da funtido cn ¢l tituls, @ hreco visible cn 1n tromowisidn
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Juaty o osta ventajos ofrecen 1o lcsvent~j de troansnaitir A
¢jereicis del Jderecho 1o ricsius uaterinlcs Jo 1o cos~(t1
tuls), ~ 1o cual c¢otl incorporal.s, s lecir, con 12 cuntl
Tornn un 5510 cucrpo (GARRIGURS).

~ funcifn juridica Jdc 1 .ccidn cs certificrr o
~crelitor 1o condicidn de soci . y legitinnr parn 1 ojered
ciy le 1los Jderoechos inhorentes o 1o conﬂicidn. L accidn no
¢s un titul-s cmnstitutiVﬁ (1), poriue la c.ndicilin Jdel so-

ci» nnce Jdel acto e crenciln do 1a socicdad v ono e 10 ne

cifn, o tel modo gue prinero surse ¢l derccho y destals so

enite ¢l titul, parn certificar 1- czistenein do aquel., I

cicrn v cronnldriconento nei s, ¥y o<l reauigsity 1oonl o oouc

cn 1 cseritura de constitucidn socinl Jdeba cxpresarse L1

numcrs y velor de los ncecilones y 1.s que cod goeln suscri
5

be, 851> significa 1 crenei’a o necciones ¢ participa-

cioncs c¢n 1a socicdal, pero n- cown titulos, cuncue 1o nil

I

cidn vinculs Jdesic luesy o 1o soeicl o, cn ¢l sentido le o
nitir los titulos y ontressrles - 1os .celonistas: ¢l Ulti
Mo inciso l¢l Art. 2% Or. e-onfirnn o3t oo overocidn o1 dis

DO T, que wntes Jo 1o canregne de 1os acelones o 1os o sus-

i

crintores, 1 cociclel pulrd extenliorles titulos nrovisio-

n~les repregentotivos Do lﬁsﬁgyu‘“1p01)pb hoch 5,1's cun~—

los aqueter’n pare todos 1log cfeetos couiycrad o~ 1o ac-—
cisnes.

Bl ncto conutitutive ¢ 1~ oocicaad caot.bleeg, en
ara.nia o couplenintads con 1as dignooiciznes loegnlos, 1o
condicidn o "status 1.1 socio y csto es asi pran los so-
cins fundadores, conls pary lus gue con posterioricadl o 1n
crencidn Jo 1o socied ) 1lesuen o scer socios por 1o odqui-
sici’n de cccionces; de sl yue 1o conposicidn personal de
1a socicdad nucde variar, los Qﬁo ahora son sveins desvuds
podran no serlo merced o 1la circulnaci’n e 1os ncel nes, po

r> 1o condicidn juridica de sociy pormamnece, salve 1as mo-—

(1) Lo cxpresidn se contr-ponc - 1a de titulo cruscl, cus
es wrecisamente 1 colificacidn cuce correspunde o 1.
accidn, tal comn 8. veori.
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13.~ IBGITIILCION POR L POwLsION Y
LITER.,LLIDAD DL LA ACCIOL

Poarticndo Je 1. mooc Je cuc 10 ceelfn o3 un titu
1y volor, on c¢lln concurren o5 carrcteristicas aue s ours

pirs do los titulos valores, o s2bers
I.- Legitinneidn nor 1o

IT.- Literalid .
In 1os titulos volores, 1o unidn cerrala del do-
cumenty con ¢l durcchy y 1n stbordinnceidn practicn le édste
a nuitél, hoce cue so presoenter cone unt saln eonsns e cllo

sc desprende cono 14zicn ¢ ons ceucncia: 1..) Que ¢l ojorci-

cio Zel dercclio no DUCLIC 0SS o @ntor sunordinalo o 1e
posceifin del titulo, dc¢ . ondle 1. pouesiin e un supuesto
necesnrin el ejereiciog ¥ i) Que si ¢l Jderccho existe n
g 1o cuviertn dcl titul»y, t:nt: 1a nnturﬂluzx, 1 exten-—

sidn coan 1n visencin oy melrlidcdles el ﬂurcchn, S

(N
[
e
w
|

lrén scr lcteruinndos por 1o e anarezes Jel titulo. Poro
si ¢sas notes son pronics 1o oo titulos valores, oS inpor
tonte sefinlar, cn que Dot 7 oletids se cwiiploen on ol titg
1o nccicnnrio enitil~ por 1-s sociclodes andninas,

I.- Lo oposesifn e 1n cceidn le-ditin~ y os contii
cidn necegnria nora cue <1l scin pucat cjorcer los  dore-
chns e tal. Herws Jde recorl r sobre 1o Jieho, oue siln ac

5

cifn no erew la conlicidn o socio porque st sc origina
2el acto constitutive S 1 shHeiedlad, si represento 1o con

licidn, por 1o que 1a posesidn 7cl tituls os necosaris on

sridon ol @jbrciCiu foofercenos. Pers si 1o nosesidn es coi
Gicidn necesiria, no sicinre cvs suficiente, siondo  indis-

pcnsable distinguir, eon este propisity, cntre 1ns  clacen

de nececilones. En los accinnee 21 portalor, 1o poscesi‘n lezi

tina por si sola, sin otro prucba, norque coily vlmonbrs 1o
indicr, c¢s titular quicn ticne cvn su poler ¢l docunents ¥
¢std on situncidn dc exhibirly, bhast-ndo c¢se hecho xterns.

q

in
o 1socicand le o indiforente 1o ¢

@]

4 [ s L 1 A -
oS TrCcisn o LlTC—-

cho del tenelor o dste n; se cncucntra oblizads o ¢llo,six
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do suficiente exhibir ¢l titulo. En las accioncs nowinati-
vas, por ¢l contrario, 1la nonscsidn por si sola no lecitinn,

siend» necesario ademds ¢l Holir leri Ltime tor e 12 desicnn

cidn nvainnl o de¢ 1o cldusul: ¢ wenioso connleto (1), ¥y en
t,dn cason, se reguicre un octn e colaboracidn le la socic
dod consistente en ¢l regictr o inscripeidn dc¢l titulo n
fovor lel propietario cn ol 1ibr) rogdstrs ¢ accionistas,

Dc 15 dicho se esprenic, que 1 poscoil

tuly accidn, sicnore en conlicidn necesarin

w3

¢l ejurcl
cin e 1os Jercechos Ce-zocin, ~n cunnds en cicrti clasce lo
weceinnes —-nouinativeas-— nccesit ser ¢ nplomentals eon o-
tros Jenostrocicnes. Ln ol G510 de Conerceis 11y cncontro-
nos establecilo le oo Xproso 1o neccesilal e puspsiéngg
ro lc;iti;xrsc conn acclionista; dero hny disoosiciomes que
ge reficren o suponen ¢l cjercicio Je lercechos froentc a 1o
SuCichd, coms la nernciaciin Je acel ones con tercorosy en
toudos esous casns e¢s cvidente la necesilald de poscsidn del
tituls. Se¢ pucde haler notar adcuds 1 tornin 1o I coplea
dn en algunos a2rticulns, tales cow 1. siuientes:lrt. 246

Cri, inciso final, quce sc¢ reficre o "mersonns conropictariss

Jde una accidn", el Art. 219 Cu. incis» tercers  euplsa  1a

expresidn "actual teneder®, 1 Art. 257 Cn. dice lel  Mad-

quircnte™, el Art, 258 Cn. prové 1a dcsaparicidn ¢ accin-

nes 0 sea la pérdida de 1o niscaidtng respecty de las accio

nes noninetivas ¢l Art., 257 Jr, co reficre al cndoso y el
art, 246 Cm., a la inscripeinn v la transmisidn (2). Todo
ndica, pucs, quc 12 necesliwl e poscsidn estf sobrecnten
didn,

Pors oon o le discipline d4c 1 s titules volores, la

funcidn legitinndora do 1o poscsidn ve 1ds 1lejos,porque ol

(1) Respucto e oot clasc o ~ceiones guod» cxeluidn ¢l en
d5s5 on blenes, parque sion’o nouinntives (n su clasc)

. . . . 7 Vd
1= &081rn'016n noninnl es necesaria tanbhiin en la clau

5

sul~ o ondosn,

(2) In tolus lous cjenplis citnalss Hretenlenss cuc se ~lule
2 1o accidn cono tituls, cspeccialucnte en los Arts.2/9,
258 y 257 CU., cste Ultine oo roficre al endoso que cong
tituye una cldusula nccesoria Tol titul-.
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hecho externo de la nosesidn sirnifica t-nty cuino »osibili
dnl juridica de gjurCuf ¢l nurccho, djcuﬂentﬂlw, ol por
quien no se titular 4cl derccho, Justhnonte 1o prononie

anciz del tituls sobre ¢l ”brpchW, oson en gsentidy dinver
so, 1o subordinacifn dcl dercehs o1 titulo, conduce o cso
conclusidn. Si ¢l derecho vive on ol tituloy, si 1a notur -
lezn, cxtensiin, ote. acl dercelrn oc Joterminen por 1o 1li-
ter~l dcl titulo, si no existo. »ofourcncins o elenentos e
ro col tdtule, 1 consccu neis clecoscrin roesulto sers aue 1o
poscuidn lel tituls 1o os t-do. Joerd pozible entoncus, cue
¢l poscelor del tituls cjoerzo ol dereels Tocuentolo oun-—
que no scn titular el wisiin y cnntr:riinunﬁu, Guien co ti

4

nlnr d¢l derechs nn pulrd ¢jercerls si corees "¢ 12 nise-

sidn “el titulo.

n las acciones al portator, ¢n lns cunles 1o posesiin logi
tima por si soln, sin ncccesit-d dc ctro roquisito; por: no
1 1las acciones noninctives, cue adends e 1o poscsidn exi-
gen otros requisitos pars gue ¢l neclonisto pucda legitiner
sc¢ conu tal, ‘

Pnrccc forzoso ~plicar ¢l concento  de  posesidn
dcl Art. 745 C. a lis accioncs. Lvidenfeninte 1o puscasidn
tendrin quu rbfcrirSc.a 1us derectiog cul 1o ~ecidn incorno
ra, pucs ¢l titule lerive ou significnds y valor dc ellos.

Cicrts que ¢l Art. 754 C., sc reficre a la »oscsiin do¢ co-

s s 1incnrporsles, p.r.o porcce Qﬁu iy que 11n1tﬂr1’ Lofery

chos. rcnales, pucs unn supuests pouscsidn Jo Qurcchos PLTrSO—~

nnles conduce a conclusi nes i Taisibtles 7 oLutoeta e

srotesilda (1), Adeuts, 1o ceidn incornora, no  un e
a1, L

rechs  real nd Jdo cerdélito, oins un eonjuunto lo loer.chos y
oblizrzciones intosrontcs o 10 conlicidn de soein, por 1o
cque la nccidn sc cnlifica crmd un titulo jurilico persnnl.

Cuando el Art. 1446 C. incizu und) habl.. do 1 fipersona

(1) Los acciloncs posc ‘riﬂs, conforme al Art. 913 C.,no sc
exticnden n l, proteceilin de una supucsta poscsidn  de
lcrechos personalpu.
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¢l titulo no tolcr~ wcfor.neing | clemintos que cstdn fue-
r~ el uisnoe y prr 10 tanto, 1o lceisive oo dnies vy ooxmelu-
sivaucnse 1n cscriturj DAY, Y.C nicor <1 lereeho,  eboawos
cn prescaci oy e los 1lamls titulos conpletss o perfeetos.,
Cunfrarinmunta, hay 1. c¢lose o Tituloss dmperfectos o ine
COdjlutos,.quc sun corccteris oo o por ¢l aspeeto w. tivo.
En 1los nritwwros ¢l dercche czisce y oo tronsficrce tnl conn
aparcce Jcl titulo; en.l s otres o1l reeonselndients ol de-
.riocho ¥y sus acciduntis supune 1oy consulta o clonwntss Cx-
trafns 2l tituls. Poro ¢l aspect) fornnl y anterisl sc cdg
sletientan y entre ¢llos cxiste unn cowunidad de destino: on
tonto nds nabre cs ¢l contonidn Fornnl del titul~, nfs Ti-
Ticil serd 1o funcidn wnterisl Jo 1w literalil. i,

| Bajo esns idcens, 1o ccclonus cnitling norlas sz
cicd~dcs mmdninas, son titulns iaperfoctos u  dinconpletes.
Ci:rtancnte son titulos furnalés, Dol 110 corcurre on €lns
1n funcidn lolimitodora oo 1o litoralilad (1). ©1 c:nt@ni—
doo forual dc los tftulos ~ceiones s determineds .1 ol art.
245 Cu. y les.rnenciones oblicavbori-o son 1os siguicntess

-

1o.- L denouinmeidn o 1 socicloly
20,—- Las f.chng o 1

@}
P
o}
0
ct-

itucidn 7 publicreiing

30,= Lo indicacidn Mcl enpital soeinl oy ool mdoo—
ro ac 1os ccclon s

Ane= L1 valer noninnl el titulo y los pogos o=
feetuniosy o

5 .= Deberin zor oueeritas por uno oo

rcs.

Se oadvierte que o contenids os dInsuficionte; no

~parcecen otras unenciones inpovtantos, aungue 1o pricticn o

«

3

(1) Quicre decir, que ol texto oo 1a oceidfn no os determi-
nante para delimitar e¢n todos sus asp.ctos la situacidn
el socio y que s bicon ¢s un Indicc dc¢ rofercneia al
rérimen principal cstobleceids en ¢l controts 3 ci-1 ¥
ctatutus.







159,
obligacinnces constitutives de 1o condicidn de goein, nerte
ncee o la categorin de los titulos juridico personcles;

C.~ Por 1la forma dc caisifn, los titulos opucden
scr singularcs o aislades con individuanlided propiz, o bicn
ser creadoS cn masa couw ocurre precisamcnte eon las aceilu
nes, gue por 1o mismo presentm caractieristic-s  gendricas

D.~ Por su custentivid-" los titulos -uodcn sors

principales, que incorporan un acrecho con cexigtencis oro-

'

pin y ~ccesorios, o nesrporon un Jorecho yue ticne  ose

a

i
cardcter respocto de obtra, L cecidn es titnls  principal,
aunqgue hnyn nocesidud ¢ referirsce al pmeto socinl nora es
tablcecr conpletamente 1 condici’n el socio, pucs -uw 1-

stontivid~d 2el tituln se b e~ cn 1o incorsoracidn Jde un
Jdercecho que o Jdepende o CLtro y onooon 1o literalidod con-

nleto o incompleta. Bl cundn le una cceidn.si s titul-y e

. - rd -
coohrio, porsus ticne ooe o oricter respecto Go 1. ceidn,
L . . .
sunaque podricc Accirsc cuce ol derccho 2l divilonds no oentA

1

sul rdin- o, sino cue o oclemento intooreate le 10 cecidn
cotin conjunty e llreciusg

Ee— Lo fornn cn cue o1 ducunenty cesiznan -1 titu
1 ¢s motive poro formular uny clagificocidn Hiumd-awunt 1z
titulos ~1 portadior, titulcs o 1n orden y titules noninati
vos., Ln nrceiln puede sor al port-dor o nominativa, pero no
o 1< ordcn. oo descunocen 21 ol rdizinen csteblocids nor el
C4iigo de Courrein las ccismes o 1 orden. Tawunoico . pucde
deducirsc su existencia por 1l posibilid-l Acl entosy o ac
ciones nominativas a que se ~lale cn clounn disposicidndel
¢5dign de Conercic (2).

Ln accidn ¢s nominative cu-ndo desisna cono titu

lar o una persona dcteruinsd: v 1 portacsr cumalo ol tity

(1) Por cote motivo se loo 1l titnles scericles, ..n ton-
to son crendos o scrico
(2) La confusidn pocrin veunlyr 2ol heecho de que ¢l endoso s

1~ foruo tipice de tronsforir 1oo titulos o 12 orlicn.
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lor c¢s quicen cestd en poscsiin de ¢lla. Véase nds ndelante

sobre cctn clasificacidn en 1a Seccidn VII No. 3.

15.- RETACION INITRT LA ACCION Y

5L COTTERATO DT COCIZDLD

Ia accifn, en cunnty titulo que certifica 1a con

a

dieisn dc sweiv, se present . i celarnnente derivada ‘e un
contrato que ~nteccde, ¢1 cuntrato dc¢ socicdnd. ILons doere-
chns y 1lns obligsaciones gue 1a accidn atribuye ¢ impone,
cicrtamncnte no descansnn cn la enisidn de 1o ~cein,que no
pydria reunir en si la causn y el cfeetH, sinn on el con-
trato de socicdad que os 1a fucente de cemisin d¢ liaceidn.
Consilerndna  cualaquicr rel-cidn active (Jerech) o pa-

AL

-

siva (oblignecidn) 11 socio con respocis 1o socic2 2, su
orisen no sc¢ desecubrird cn 1o nccidn, piro si on ¢l centrn
t> goel 1. Bl principic rie pora cu-lesquicra clascs e ac
cisnes, nuc ny por scr noninctives o ol portador, o bicn

por tencr un contenids distinto Jde 1o oriin.rins, cscona-

rian o csa lcternincelin cruscl., Todo titule accionarios, o

todavia, 1os dcrechos y obli~-ci nes vl socin, sicnpre sc

vinculan 2l contr:to 1¢ swcicdad c¢oHnd su orizen chus—l.

Si bien s¢ ve, 1n ncei’n s baj: este punt o de
vista un titul>» no constitutivo, o bicn un titulo caus-1 (1),
porgue la creacidn del dercch» no. ve ligada A 1a croeacidn
del tituls, sino que priners sars.c ¢l lerecho y lucgn se e
mite ¢l titulo. ZEsto 1o h.oros TizhkH anteriormonte, pcfn si
es prucisu repetir, que Ce 1 _rentiss no sc dueae  deducir
guc la sociedad pucdn existir sin cmitir ncciones. Se quie

rc sflancnte cstablecer ¢l ordcn 1dsico que sC Corres)omie

(1) Los cxpresinnes son sinfninmns: 1a princrn, al ~tribuir
un si;nificnado de¢ no cre-cidn, ~2lutc neces~rinnente =
unn ctusa anterior; la sezund - isu-lmente susincle cau
sn y no scr fucnte caus:l, -
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1

2.
con 1la succsidn crinaldgicas dul contrat, soci-1l  surzeo la
conlicidn de socio y 1a nceidn, creads postericrunte comd
titulo, certifica 1- conlicidn., De otrn perte, cs  inlile-—
rente decir cue 10 aceifn s un titulo constitutiva  H cuc
¢ un titulo crusal, yo que "mbas (xprosiones significoi que
la ~cecidn no ticnce un~ funcidn creativa vy cue es noc.sarin
la refereneis> 2 1 cousey, Do 0l unc ni otrn Jdicen reli-

4

cifn con 1 liter-lid~d; clor o.ot, que en 1los *i+1locs

constitutivos 1:, literulilnd ern un: cxoresidn niniun os o

sencinl, poryuc cream ¢l dervchy y Este se rije por 1- Llo-
tra de¢l titulo, cn tonts auce wn los titulus cousnles, comns
la aceifn, 1n literalid -, cue sucde ser complet ,s910 tic
ne un valsr »nrdctico,

En las acciones, <1l :gnectn o su reluei'n cou-

521 mno Se preocnta con 1o rdsn connlejilo? cuce en otres t1
tulos valorces, co.awe 1 lovio de cniio, e 1r, cul ©s pre—

cic considersr una pluralilsad dc prebons wxtrocmhiocrios,
nor 1. que es problendtico deterainar 1o coausalit 4 d0 los
dorechos y oblisaciones gque genern. Do 1as rcel nes 8¢ opuc

¢o ofirncr, cone lc 1os derechns y oblisecilnes que sereli

a

tw, wuc su cousn r.olica cn ¢l eontreto snhcinl; e Jste sur

¢ 1. eonlicidn jurilico e sicln, ¢y 1a nccesiiod juri-
Cica de enitir los titulos. I'» ¢s neccsariy Jirtin uir cn-
tre cousa de 1o wceidn vy chusa Jo 1os lercchos y obligaciy
-

nes acl socio, pues “uc 1o couw: ¢ nnbos cs 10 nisny, su-

Qucsto cue 1o ooceldn sdl, Ticre une funeidn o coreificenr

L

3

Jates o aqudéllfs. L1 c.uotrato Lisic, 7 o1 dnico ¢ne pro.ce-

Je¢ aproecinr es ¢l Ac constitucifi dc 1 socicd ol y one cenbe
suson.r cuc Lo emisidn Jdo la aceidn se origine on oun nocto
anexs, sino gquo tal camisidn sc verifica oin proceso de Cjo-
cucidn del eontrato bisich. Tranoco s razonabhle  conside-—
rar que la suscripcidn 4ol titul por 1os  admniniciradhres
de 1a socicawd funde 1los derech sy obligaciones gencrados
por la accidn, cuandn 1o ci.ovts oo cue cuman Aol pecto 83
cial. Bn cl contr=t, 3 ¢ci-1 5o 7t 17 fuente coussl: acl
misuy surge 11 eondieciln dcl socio y 1o mceidn con titulos

no nltcra ni on nds ni en nenos ost condicidn, gionda eni-
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tida por la conveniencin pricticn J¢ cuc el socio disponga
del meaio de dennstrar su calidal Jlo tol,.

Desle lucgo, cuwalo nds interesa 1o relneidn cnu
=21 entre 1a aceldn y ¢l contrato swei~l, eo cu-mdo 1o ne-—
cifn s<¢ uncucntr~ ¢n circul .ci’fin. 3¢ rreonoce ¢n 1is nccio
nus 2l portator su naturclezt o titulos destin-ldns  a o
circulacidn, de titulos cuc zirenln cntrce un mincrs inde-
finido de pursoncs, por cllo Loy ue cnnsiderarlas bajo e-
sc aspecto. aun dentro do oo fondnens e nevimiinto desta
cn ¢l cardcter de titule coms~l d¢ 1o nceidn. Las relacio-
ncs cntre la sociedad y ¢l 5ocion gue intervine en ¢l con-
troty social y las rclaciounos gque posteriormontc pucdan sur
Lir con terceros posecdorcs de acclones son igunlecs y o ¢s-
tdn sujetas al nisnmn résiven. In condicidn ¢ socio que crea
el pncto sncial y que certifics le accidn pormancee invaria

ble o 1o 1nrpo de 1o cxistencin de 1o socicﬂqﬂ, solvo  1laos

nodificacioncs estatutarins rcordados por 1o Junta General,
de modo que nor el trafico de ~ceisnes, c¢n un nomento  dn-
dn, los socios de hoy nuclin scr nerson~s distintrs de los
que constituyeron 1n socicdnd, poro 1la conlicidn  juridica
de s-cio cstablecid ¢n ¢l prctin oocinl y sus modificacion-

. | L hl
yoarlo, WC=

i

nes postericres pernnnecen. S1ioost es si, no
cirse que 15 rclaci.ncs con los gicins fundadsres nernane

ccn liscdns 21 pocts social y i por <1 controrio, 1as rc
lacinnes con terceros pooco lores o west-en Jol wacto so-

Py
cinl para regirse por 1o lotrs "o 10 sceidn. BEsto conduci-

L d 'd . N . . I'd
rin - conclusisnces crrineas: o7 atribuir o 1. accidn u-

funcidn n's amplia (uc 1 o tituls de cortificocidng su
»ondria cue 1o aceln coneodoriss durcchos o diapondris obli

zaciones uds awuplios o wenes risurosas, si hubiese una wo=-
dificacidn estitutaria no reflejodc cn ¢l titulo; oen fin,
Jeria 2l socio una posicidn independicnte dcl preto social,
que cicrtamente no ticnce,

El cardcter de titule cruwsal 4= la accidn  puede

scr dcosprendido do alzunos articulus del Cddigy Ae Concr-
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cine: del Art. 244, qgue pernite  la socicaad cntrpmﬁ o 1S
socins titulos-provisionalces roprescntativos de 1las suscrip
cinncs hcehns antes Ac¢ 1o entresa Jde 1as acciones, dc don-
dc resulte gue 1o discizlin- ¢ 1los soclios queda doterninz
da con anterioridal o 1o enmisidn S0 ncedoncs y por wnde la
pusibilildad ¢l cjorcicic 4 lorochos por éstos, oun curn-
05 nn tengan ncciones (1): <ol Art. 246, que dcterninn ol
contenido formel dc 1la acciin, wors del cunl cs poco nenss
.que inposiblc counocer 1r. condicidn acl QJ01), tenicnds mds
bien el sentidon de una rcfercneia necesarin al nacto scial g
dc los Arts. 249 y 250 Ca., cue freulton a 1o socicdad pa-
r~ oxXigir, cen rézinen cspecial, tonto o los priuitivos sus
s

criptores cowns o tolos nguelles o suicnes 1o wceidn sc ho-

ya idon transniticndo suc;sivam;ntg; ¢l proo el daporte o
bide de la aceidn, cungue t21 oblicncidn que podris funsir
comn excoepeidn contra ¢l soclo cue srotenlic cjercer dere—
chos, se¢ Zderiva del controts socind,

Si, puvs, la condicidn ol socio y sus  dereelins
y obligaciones nacen dcl pacto socinl, si 1 cccidn sflo cor
tifica 1la conlicidn refiri/ndosc -1 ~cto nmac 1y crez, Si
los . dercchos del sncin ¢stdn oxpucstns o cxcepeinnes funda
tuals, tod. ¢llo siggnifico

gue 1la accidn c¢s un tituls no c>nstitutiVJ 5 causal.,

r:f‘

drns.on una reloeidn cxterne ol

(1) Pero sicmpre 1o cnmisidn de scelnnes, aunque .22 oolen
posterior, ¢s necesaria. ‘
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d> excluida por 1n nismd 1a posibilid-1 de accirncs sin vy
1or nominal. L1 nrincipio de 1o isunld~d en ¢l volor anl

nal d¢ las ~acciones puede s.r desyrendido de articulos co-
mo ¢l 126 inc, 20. y 129. L1 v2lor noninnl dcebe cxpresnrsce
cn ocolones y no en noncedn cXironjora. S¢ o pernitc Lo ond-
sifdn de accionces ¢on prims, o 5 breprocic (Lrt. 175). El V.o
1or de¢ anortizacidn de 1log accisn.s, on 1os c30f Jo rooug

cidn dcl eavital, sc fija por ol sroccdiul nto do Jiviilr

¢l hnber social, scidn o1 dltin Laloance aprobado  Lox 1o
Junta Generel, cntre ¢l i o ~eeloncs cn circulecidn

(Art. 184 y 217).

¢) Consceuent. =on o1 significodo nsiomads - 1n
acecidn cono alicucta del 2nnital soci-l, ¢1 70 b, si

bicn peridite 1o cmisidn de diversos titulos do 1ol o
cidn, como son 1os bonos doe fundndor, bonog de trabajalor
y certificacons de ocee, los he reglamentalo Jdo to1 rds, gue
ninguno dec cllos atribuyc ccroechos cn ¢l capital, diforen-
cidndosc rrdicaliiente Jde¢ las cecioncs bajo cse -speets (1).

A4) En tdroincs del Art. 13%, s¢ prohibe 1a cnd-
sidn dc¢ accioncs bajn 1o pur, o cuyo volnr ns gser cl 0 DIue
ducty de una aportacidn ruol presonte o futura; por L1 con
trarino, es licita 1o enmisidn J¢ accinoncus sobre 1o npar  sc-
gun ¢l Art. 1753

3
- 7 - P RN - 3
IT.- Lo nccidn respoinde tTambidn, Joentro del sis-

tens del Proyicto del CSdigo 4. Sonurci?, 1 concoentoy de

conjunto de Jdcrechos icl sociln y cons nmifestaciones s
carccterizndans de olln, maeden encionsroe 1ag sisuicenles:
a) Le cindicidn d¢ oocio resultn do 1o nropicdnd

de unn o varics ccciones; pusde Torsc o cste rveonceto ol

(1) De ln lcetura de lo Exnusicidn de lMotivos so Jesnrende
la afirnacidn. Véasce i oicuientc tronscripeisdn: B, TI
TULOS DT PARTICIPACICI .- T osta Jcceiln sc rusmlanenta
por primera vez ch ol pols, 1n existoncla 4c co rt;flc

. dos que acrcaitan una pa th“p“CiéP'vn las uwtilidnades,
gin atridbuir dercchons cn ¢l capital dc lo cupresa o en
1q administracidn dc 1o wisna®.
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unn detcorninada forome escrita seodn <1 Lrt. 119y of rto-

entc s G notar 1o scleceidn y o ooupitud de 1is ncnciones

forades blicatorins 7y 0 oeuldt-tiv.s yac Tebe y opus 1o eon-

ton r W1 titulos 10 literslilsT, onoun contilde meterinl, a

voarece, conedl nod L cunl Jbsolut. precioifn oo ol et (04, ve
f.oronte < titulwe volores y e .o no2lienhle - 1o.s . celres

s virtud le 1o, roeqla el Art. 1D,
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1.
istintivo y su cvshceianl voencidn scrt la conversidn en t1

tulos definitivos, costo .5, cn cciones. 3u funcidn es 1lg

Te roepresent.or 1ts susceripeioncs hiochhs por 1ow steins fun
Tolorper g ooor ¢lls ose lus 1lawa trubidn cereificnldus ) ro-

rd
)

cives provicionales. Poro 2ictis, coins dice ¢l Art.254 Cui.

M. oeguelarin nara todos 13 ef..ctns ¢ruainarat 5 2 13 nc-
cinss" y ﬁqui ApAreCe SUoscicjonzn ¢ . 1as ~mcciunes,. Sicn

Io caquip-r. ~ lros ncceiones, tondrir toomidén ¢l coricter
av titulos valor.g, de uods oue roproscentarin una wortici-
prciin notrin-cnial cn 1a goeicd i, icrcditarin 1~ cmdiecin
Tzooseio o pilitiartn pi“” ¢l o redlein To oo Jlorochoo
propios, cow. tanhi’ nosor “iones el O

Gos oen feorns nopinctive oo viln S 81 su valor L

sit entoron nte anortadoy oo ¢ fornnl serd o1 uis

. - . Loeat L e T ]
o e 1 ccecionces y noturals oot oot obfounerse s con-

versidn, L1 texto 4o la cinr 1oy oxcluye o cstoe resnocto
un sivpl. c-rictor prab o baois (4 “0“7 SLIT, VALERID.
S.on o today o oso opucidc s fira . 1= oeooapleTt Llenti

RN - g T e 3 N Ty - = r 3 ( N o) .
ol dc ¢sos titulss proviciconal.o con 108 ncel s, Poro el
ALY . o, [P iy, - s L . - - TG .
‘_}')(Al__; o doe Coulreclio porecao e a1 DU extroorse 1a
roicicy erere 1 ressco Droviscion iy lufinitLVu, ) EZC IS SO B

J
; A A . PN . S I N, VT e e ar - m
tro o nspectn no so oest bl.oel onosicidn y ocuclouicr veorinhle

L. v B I - - I
‘ae 8¢ pretonlicra st bhlecor, sords uds hicn o earfcter
L i g
N ' . . e ) e mmcd s . s e
ctrinol y no 1o 1. Aol no polris ~firaarse, oue ol tex-
- - - ~ ré ~ _ - — - - R .
cooal, ol deedlr T...quldirsn o tulos 1os LI cuus oo

Ar ol os oo lne ceeimes’y, 8%l wst-Llece 10 dilontidsd Ao
efcetos, nero no o wtros snLet s, norgque ~ nulstr: Juil-
cii es cxnresifin es anplisins (1). Sin wunborsy, o8 inobje
t

Lle tanbidn cue 1o cquiparacidn no oy absolutna, SO Ue

(1) Zn ronrlil-d, 1o prlobra "of ctos™ cotd enple~dn  aqudi,
no ¢rn =1 simnificrdn o 103 rusultﬁiws 3 uni causa,
sinc nés hicn en el scntid. To ocue los titulns Srovie
sioum dles v”LﬂJljuwrlu X 175 ccinnes, oJucl lgﬂuo ¢l so-
cio on icdutic: situncifin oo si tuvics: sceines  en

.- e 1
S T e,
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cu~nds ucnos 1n wiferinecin sc nanificstay wn 12 provisionnl
y Jdefinitivo y wsa carnctueristicn »uede scr taubidn fuointe
de otrnas difercneing purnacnte formales (1).

2.— I03 TITULOS SIITRPINS Y LoD TITULOS IWITIPLIS

Con cstn

reproescntan una accidn oy

rd
1

terninolosin
titulon

5. contranosnen titulos cu.

Jue roeprescnton voarincs ac

cimes (50, 100, 200 - umfis cciines). Lo distincidn  ticne
su basc¢ en ¢l Art. 244 Cn. inzi . »riucro, ocuce des,uls Ao
foroular ¢l orinciyio de 1o ivisidn Jel capltal shrei.l cn
acciznes de imunl veolor, cire o fo...puiidienlio, no 2bst on-
te, un misn . titulo roorocenthr ofs 1o unn neei‘n". Lo roe-
71l ce penernl yooxtensive por 1o thnto cu..logul-r clase
Co oaeceiones (2).

Dentro de 1o concepeidn expucsta sobre 1.0 neccidn,
cl tisulo ndltinle sc pregents cono unn sola fornn scenoi-
ble u oHbjetiva, pero represcntunlo vorins  participaciones
prtrinuninles y por 1o wlswun, dcerech s que vienmen  sroduo-
iog por ol nonts e 1. participheidn. 010 titulos wriltiple
sinplemente consiste on un Jocumcnto 1 cunl oo incuryoran

acciones.
La,

vearings

cnisidn de tit

nlos dltiples de acciones oir

C re
ve parc horrear el gastoy de endsiin, pxrz simplificnr  1n
inscripecidn ¢n ¢l libre de¢ socins, y par hocer als cil
1a circulnciin vy 1. custaliag si;vQ, tumbicn, pars haocorme
nns nurcrosns 1as aswnlens yooore imnoedir ¢l ~buso o 1na
Jistri’mcidn dc acciones warc ctonlor convenicnels,s por-
ticulures (BRUNEITI).

"Dl Art. 244 Com., v fnda 1a distincidn gque a=-
nalizamos, sc¢ desnrenldc coci 1é7icn eonsecucnein 1a wusibi

(1) Pruecisnmente por su ¢ ricter provisiovnal pueden oscerpar
-2l rigorisns formnl ¢ 1as ~ccelones ¥y prescentor un con
tenidos a4s scneill que o1 e éztas,
(2) Lo naisar sc vucden incornor-r en un tituls milti gl. ne
ciones orlinnrics - ue cclonces de contenido cspecicl.
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en dincro (1). Pucle weneciasrse toabidn ¢l frt. 231 ine.
1. Cri., suoun ¢l cunl, «<1r 1 ~eto constitutive lebe indi-
corsc M...ol dnnorte, minern 7 oclags o Las ccelnrces cuc H
e creicowwcio, Do 1o ciorendiln Se oduce 1o eoinililad ko

cnisifn de diversas cluscg e acclon.o, n. simnloacnte co-

O

mo nerns sceries, sin e con cnteord s 2o ~eceimis e eonte

nido jurilico caseci-l.

T busqueda en 1 C2AL o Jo Conoreio, do diss

UA
NS}

Nl

.

ciones ue sc¢ reficrn o ¢ tes s Je acclon.s privil:giﬁ

—

cuvabloco e unt heas lo-

v
C s
(.4

g, ticne simplowente nor ob
ol pors las aiswas. Desdo dne oy ol neineiyrios cenernl 2ol
Art, 231 Mo, 11 Cm. os

a1l o1 fundnancents seric, cooo oul wis gocledad cmitiese e

un undanoat s 1ug 1, JRIUby ﬂfsxgm 1lc

cion:s privilesiadns 1 wiporo 0 o renlo, 10 1ibre enn-
trotocidn o wejor cudn, 1o satenoond s de 1o ovolunt: d. L noe
tur-loens Je 1 socicd o0 andaina, 1o dirceeidn 1o f£in cuno
crust leterminante cue conlace . 10 sgocel reifn, <l sistoenn
cernfuic s en gque go desenvuclye, ote. 8 n onficicntes moti
vos 0 ragsies phrr justificar 1. coistencia lo oacelones i
vileziandos, <1 voencs con privil: olos de eordfeter ceondnien
(2). 81 1o soeivdad smfndin os oor osu Durne y objots de no
Cturnlezn mcreentil yoesoueinlointe cm;italistﬂ,.grnluéu&n—
se por ¢llo 1s dorechos el socis sedn su moyor o Lonor
insnte 1.l fe

participnecidn patrirnninl; si 1: cousn dotorad
ndncny asoeliwivo wg e arden ceondnico ¥ s. eonerots n 1o

(1) Lo emisisdn ¢ necionus privilogistes, »or 1o general,
va liricid., oo yrocur:r 10 LLtenceidn e capitnl of cti-
Vo, espleialn.nte ¢ noo los anort-clines on eepeele
o pucden recibir un Jesting dinoeliots. alends, adn cu
omdo ¢l ries,;o es tu»rl ~ente ol mismo pors todna 1o
cwccionistis, wvn 1o orfctics su acentds wls poro 1os que
h2n hcecho apurtnci>n;u Jlucraring por ser 1as nrinor s
en ser utilizades, cu-rds 1o catinscidn de 1is aport: -
cinnes on esyecic sucle to) v cut e sujet o w verifi-
cocinnes,

(2) Ol*rj c3t4 que su recsnsciniont gupone 1- necosian !

consecucnte de una mplis re lonontociin.













vor, que permiten uns dirceeidn cstnable de 1 cnpresn so-
cinl y ¢vitan 1lrs waniobras cspeculativas e sruposs, 1o quo
al

sc troduce on un prosresive desarrolls ccerndmics dc 1os co

rmetides o 10 socivdnd, Do los 1lamn por ose ncclones Qo o
T T —era.

bicrno y quicnes 1 s pogcin cjere n <1 control Jdiscrd,  on
1l ssannlces. Do squil cue azroolucnte oo oenit-n o en for ~
nouin tive vy wstdin sujet-s o rectiiceiones wn cunts 0 su
circulrcidn, Pcero 12 ponloer:ciin Jo rozones ho conlueildo

juicivs conow ¢l gizuientes "lunaul csths ccclines oo ocono-
cirn con .nberiorid=d o 1. uorrs curopesn e 1914, fue  1-
¢ numscidn sriginada mor c11lo 1o cue les J1iS certr do notu-
r~lcza cn ¢l munds do 1o svcic?nd ~ndnins, con (1l propdsi-
to dv wvithr que los cnpresas necositadns do nuevos ceopito
los pasascn o podoer de personng cxtratins (extrwjoras LN
chns casioncs), permiticnds ~ los ncclonistns  privdtivos
conscrvar 1a aduinistraeidn dce 1a gocicded sin disponer du
1o mayorio del capital., Tl us> de ostos ncciones 117 pron-
to luc~r ~ frou’. s y nbusos, e¢ntablandnsc uann amplia po1d-

mico sobre su licitud y ou convenicnels, cuc fue orfctic-—

o

mentce resuclts cn ol terrens logislotivo
rali’, (GusRRIGUBS).
.

In nucstrs CHlign d¢ Concreio, 1o Jisp.sicidn on

contr: ¢l voatoplu

plia dc¢l Art. 242 queda noutrnlizocan nor 14 rell del Art.

269, cuyo textou vs ¢l sifguicnte: "In resoluciin G 1o Jun-—

z
A

ta gencral s¢ formar® con wfs Go 1o witad de los-votos, cn

tendidénlose cuc crdn

cceifn dn dorccho o oun vota",  Sicado

cepeecinl sobre 10 materin este dltinna isnosicidn que se ho
transcrito, por nrincipios doe hoermendutica jurilicn  ticnc
que Drevalecer sobre cunlescuicr: otras, Doecir cuc 1o ~uc
1. loy exice oo vue sce regocte o1 afndimun Jo un voto plskanae]
cifn, pero que ¢l act. constitutive podris~ conferir towiln
A cicrtn catesoria e necidnes otros votos, o8 onerar  con
un~ sutileza, ¢ue ante o1 texton clore y terninnte ¢ 1a
loy, scerin inadnisible. Bl résinen cstoblecidn por ¢l CS5di

g0 de Comcerein es, o ¢ste respecto, ¢l d¢ un votH ner  rne-
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cioncs, o bien son conocidas ¢ 1a prdActicn Jdo 1ns sncledn
des de otroys pnlsces. La ocus.ncls 2o reglanentaciin por ¢l
C5dign de Comcrecio y 1o Alficultad de configurarlos coun t1
tul s Jd¢ ceorocteristicns sicnpre uniforncs, hnce Jiffeil
exponcr su isciplinn,

Las nccioncs d¢ lisfrute ticmen un oriroen  espo-
cinls ¢l propdsity Je conucrvar una participocidn on 1o 80
civdnd cn fovor do lus titulares de nccloncs gquoe seon anor
tizadas. Do nodo gque ol snpuesto de wmisisn Je 1o acciu-
nes d¢ disfrutce os la ~nortizacidn do unt porte de 1w ~c-
ciones ordinerins. Téenicomente 1n anortizocidn J¢ n~ceio--
nes significn 1n anulncidn de 1os titulos y consccuintencn
te 1n cxtinceidn de los Gercechos ~ncxos, 31 1o csenblen o
socins ~dopta un plan 2e annrtizacidn de nccioncs y roscn-—
te ¢ las mismas (gencralnmente por sortens y con cargo  ~l
capitel o con fondes de bencficiovs o rescrvas libres), 1os
titulares dc¢ 1lns accioncs reembolsadns gquednrion desvineu-
1ndos de 1 socicdad, Bl propdsitn de atenuar ¢l resultado
conluce a la centregn o 1os scocl s proplicetarioss do wecioncs
anortizadns, J¢ acclonces dc dlsfrute, cue lcs conficren ci
ertos doercchos de participaci v, moantenidndose asi 1. vin-
culacidn con 1~ sacicdad,

Uornmlnente 1me ~ecluces o ldsfrute sdlo confic
ron dcrechos de cardeter ccondmico s slerccho le poarticipar
cn ¢l dividends dcl cjereicin despudls de hobersce poagnds ¢l
quc corresponde o las acclones privilegiados y orlinariasg
derccho n prrticiper, on coso de liquidacidn, on 1o divi-
sifn Jc¢l potrimonis socinl reseonte despuéds el recimholsy A
su valor noninsl de las ncclunes J¢ capitnl. Ho o atribilyen
derecho dc voto on 1og ~sombhlens, 80lvy en CEDS wXCuDCio-
nales como ¢l cambilo de objoto de 1- gocicdad » su disolu-

cidn voluntarin (1). De ordinerio scn wwmitidas cn formn no

(1) Dc csto no se desprenle naturalmente que 1as  accciuncs
de disfrute scan verdrderns oceisnes. L concesidn del
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[ox}

Er nuestro CSdigo dc ¢ aerein, cl airt. 233 defi-
ne n los socing funlores ~sl: "Loo cecionistes que bayan o
lebralo 2l ¢ ntrat: ococlindl, oo censidecra’ts con socius
fund ~iores Jle Lo conmedlide™, Porc o1 8¢ cncuwntrs remulacidn
~lguna nceren lo 1as nartes o fundader y oprobvoblenente os
tos titulos son terbidn Josconscidos on 1o ordéctics 1o nu-
cstr~s socicdnales, ~l i1gusl rque log bonos . Jdiofrute. -

a hl

Jrion leslo lus

(L

3 ser creatos ostatut riznente ol anpor

o
o

Jel Lrt. 251 ¥o. 11 Co. Su regulocifn por 1o ley on unn for

=

1N CXprosas os sin lnbor 2 necesaria, 51 8¢ reconoce su jus
tificacidn y nds ~in, Lor log cxcuo.s que ootivedus 1o 1
silencin legrl, podricn sor neordalss pore 1og fund-iores,
cxcesus gue no podrian cor sernitilos (1).

En Esoolin, 1n Loy 3Sobre Résiuven Jurilics ¢ So-
cilicdndces An{nimas do 17 de Julio o 1951, on ol Art.lglmug
cribe 1o siguicntc: "Los fundwiores ;50 TAn rescrvarsSe It
nernciones o ventajas, cuys valor en conjunt no exeodo del
10% de 1os benceficios netos sedn Lalwce y por un periodo
ndxine A¢ quince afivs. Estus dercehss polrfin dine oo
a titulos noninntives listintog 2o 1a3 =scciones™, Que lei 1
nitndes asi, uor cxelusiln, oteos ventojos pcars. 1os fundo-
dores y sc¢ ostoblece 1o ldceiodliva d¢ los titulos  que  se
puc len acordar o su fnvvr:‘m) 2o osicopre n‘uinqtivas; b)
s distintoes <l¢ lns ~ccilinu ¢c) inc .rroran boneficios N
trimonicles linitades o su cu~utic y oon su duracifn. Bs—-
tos tituloss s ocon.ocides cn 1w srdctic— cepnilsl eonm 2l

nonbre de "eédulns beneficiori.s?

D¢ nodo genwrel 1ws partes Ao funde oy g0 confi-
curan por corocteristicrs cone 1o sisuicntos:

Ae= Mo furnem Tarte Jol enpditnl soeil, ot oo,

no rerresentan un~ wlicuosts Jol uisn, (e vy nodossriin

(1) Es nccesnrio reeorinr, que 1lns ventojns oooccinles re-—

conocidns o 1:s funcdad res sov ~eordodag nor ellos i

- 5 . N . . »,, R - e —
nas Yy parn sl omisries, le ol gt 10s hlcn sc obrats Lo
1+ rescrva o ciortos boncficl s o vents jos.

























Crmo el Proyect: reglomenta

o)

1~ conctituciln delas
socicdades andninmas por ¢l sisteun o fundocin sucesive,

sc cstablece cen ¢l aisue Art. 148 ue 13 dupnlicalcs el
prograna ¢n ¢ug se haysn recogido 108 suscripeionces fungi-
rAn con. titulos yrovisionales,

D1 econtenid~ fornal le los titulos nrovisi nales
v su funcidn son los nisnes cve los Jo 1as acciomes  (Ut.

)

1}-0 ‘,7 l)'— 111‘va 5
Ll .rte 147 adnite la pesibilidad de »ocoplazar

tambhidn los oaccicnes por ciartas constoncias © cortilficoci

a4
\

ci.

nes enitidas por instituciones o creéqito o outoridalces on

¢jerciciv de sus funcisnszs, cuindl. no se puela 4lsy ner le

¢llns en rozdn le cncontrarse on poder le tales  entilndog
aut sridoces.

-) Titul.s Siwnles » Tiltiples. In —usibi
eniigifin de titulos mﬁltiplfu 5o oestatlcee en el Jrt. 1l dinc.
2.. y su equipnraci’n co.n 1o icelwnes es nbosolutay su con
versifin en titulos siupl.c sce lerivae cone chuscceurncia 19—
sica e su naturnleza.

¢) Las Jccirnes. ¢ titulos represcntotivos e
1., participacifn en l-s shclclades ¢ canitales, 1los Meleh s}
nes pucden ser nowinativoas y ol pordalor (Lrt. 153). Serda
sicnpre noninativas mientrns su valor no sc ablere pasado
totalmente; cunplide esc requisit, 1os Intocresc! s pusden
exigir que se les extienldrm titulos =1 portad-r, si el noc
to socizl no 1o nrohibe (Lrt. 134).

Las difcrencias entre unn y otra cloase de neceiou-
nes se coneretnn en leos si~udicntos:

I.~ Wecesidad o rosivtro 512 en Lo ondr ~ii-
vas (art. 1955);

II.- Régimen copocinl o responsnbililnd paal s
titulnres 1o ncclones nowinetives ne liberndoaz, noe oplica-
ble a lus poscelores Jdo ~ccisnc: ol portalar, cuyn ¢ ondi-
roco cstar connlenoiente pagados (Lrvl 130 sl

140); o este respectn, los orxeviaimes del Droyects oonnds

Lo

























tras personas o regresan » se mucven (por Jecirlo wzsi) en

A
i
L

diverscs direccicncg, Mers no fesnparectn ni se arean otros

1o masa Jde titulos estd en constante circulzeidn, pero  si
R

fuera p»osible Zetener el curs» 2 1los ncoorcins relativos a

ellos en un wsuents dalo, C)ugrobqriamos A oese moncnty e
inercia gue se tratn le 1os nisnos titulos (1).

.81, pues, 1la ennjenaci’n le ncciones sfl. innli

con fi-

i
ca 1la sustitucidn 1o socios. Ui 10 encjenncidn es
3 T

nes linita'ss, ten rd sinplenciiie —or abje 1la disoHouiciin

Je los <durechos cus 1o accel i couficre, Jdentros le 1las oreo-—
cripeiones leogales y lus =riir-ul ciosnes contractuales, ne-

ro sin variar su conjunt. ; astursleza, Oabends ya cusnl es

1o funcidn el titulo secidn como vara adnitir las onterio

Ic

res proposicioncs.

En principio 1nas .cclonco muelen circular libre-
mente, pero existen restricciones lesalcs o entatutariss
funlalas en Jiversas considerucinones. MAs adelunte nos ocu

paremos e estas limitaciones (infra Sec. VIII).

b

2.~ TRLNSFERDICIL. DE L5 psCCIOWDS NOMINATIV.LS

En otro lugar (supra Scc. VI Wo., 3), hears inti-
cadlo que una -ie las princinnles difcrencias, trolicionalmen
te sellalada, entre las nccionces nouninativas y al portad v,

rolica on 1o Tormn o su circulocidn. Iars 1las aceionss 1o

Ve

nminatives el régimen Je circulacidn cstd previsto en el.rt.
246 Cn. y para las acclones al portaior es 1o simple trald
cidn y entresa naterial 21l tituls,

Uno de las forrie 1o cjercir los Jerechos cue cons
tituye la condieidn de socio, rcocisamenté 1o de mds uzilio
contenido, es la de trancfcerir 1o accidn o terceras  —Herso
nas. Lo funcidn uﬁltiple Jc 1o oceidn cown titulo ~narcce
entonces bien cla todr trangierencia e los dereachns de

socio supene unz operacidn relativa al titulo, cs decir, que

(1) Sin embargo, véase 1o expresado sobre el mismo mwito en
1 pagina 195 not> No. (1).

A
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o

dad, para la respectiva inscripcidn". Se desprende de e

]
-

articule, gue el endoso constituye una forua de transferir
las acciones nominativas, pero que por si sdlo iooaolo
produce efectos entrc endosante y endosatorio, y pav: la so
ciedad no tiene wmds funcidn que 1l de servirle de base pa-
ra anotar la transferencia en el libro de socios. Fira la
finalidad perseguida de tronsferir 1w accidn, 1o Lol

el endoso, sino que &g necesario presentar la accidn eundo-

sada para la ulterior inscripcidn en el libhro EES U
El endoso eccuivale al hegocia L vransferencia de quc  an-
tes habldbamos v sirve de [furinr nhto y justificacidu =1 e}
to posterior de inscripcidn oy Lo sociedad, @l cucl es, ¢n
definitiva, ¢l que opera ol cnso e propledad  de 1o aAC—
cidn. Resultn asi;, quc 2l cndoso 10 repercute goLre 1o no-
turuleza de la accidn, cue sirue siendo nominativa nor  su

forma 7 nor ¢l nétodo de circulur,

Sicndo gue ¢l cndoso Unicamentce preoduce  ofcetos
entre las partes y no pnara lo socicdsd, en tanto ésto o

tenga conocimiento do 1la tronsferecncia y coopere con 17 1ns
cripeidn, puede ocurrir que la accidn circulec i o inl -
mente mediante una larga cadena de cndosos, poro en tal cua

so, el Ultimo endosatario, aunnque legitimado por 1o norie

de endosos, uo podrd solicitar 1la inccripeidn =z su  fover.

Serd necesario en tal supucsto que cada cendosatario obton-
ga a su favor la inscripcidn, porgue volveros « insistir,en
que entre 1as parLes bnasta el endoso o los efactos de trmna

o

- - rd )
Dl 1o socled.od sdlo ests

I

ferir la accidn, pero 1
do quien aparece cn cl libkro roe.spcetivo como titulor de e
ciones. Esto se deducc del nireqafo dcl Art. 257 Cm. oue hc
mos transcrito y estd dicho noni con las nisnas palabra

el tercer inciso del menciciicinr i-ticulo, gque expresa lao
siguiente: "Para 1la socicd. & o hnbrd otros accionistas cue
los inscritos como talies «1. ¢l libro". Pero en todo C-130
que se prescnte o la scciodzd una accl vidamnentce cndo-

i €
sadn, o con una cadena de endosos, esttd oblisad . o verifi-
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1

tradicidn del titulo si <1l iz 1o existe y tiene que no-

tificarse 21 deudor o aceﬁtwrse nor éste. (.rt. 16092 C. ).
In la transfcerencia de ac2icnes nominatlvas 1o sSe ciigce u-
na forna como la del 4iv. 672 C. mencionado (1) j wazde ko
cerse wor ¢l método eswnecinl del endiso, €8 nccesaria 1z
trdicidn del titulo nccidn jue no pucde dejnr dc Tlotir
v 12 nostificacidn = 1o socicdad emitente me comunlenmcat. . con

- Ve - v r
una operncidon ulterior de iunserincis

II.- “n 1o cesidn de crélitos, =1 cedcnte cucda
completancente desvinculado del dcudor, guien tendrd en 1x

persona del cesionario o su nuevo acrecdor (7). En 1~ traus

ferencia de acclones nominntivas, <1 trodente queda colida
rianente obligado con cl ndiuirgntc .1 pago de saldos inso
lutos, si 1la accidn no cotd comnletarente liberada, lo que
se explica noraue 1o nceidn es un t’ tulo de credito y dibi
to.

III.- In 12 cesidn de créditos, 1o que sc¢ cede es

oad

procisamente un dercecho de cxdiito, mientrzs gque con trons-—
ferencin de acciones, lo gue . lIquiere es un titulo, 1o
sccidn, con los dovechos i oo Tifien o acrclite (3).

Lo semejanzs (roleosiva) entre 1o cesidn de erddi
tos personalzs vy 1o traust-rencin de acciones - 7 nusivos
¢s mis bien de hecho gue ¢ derecho, norgque el resultodode
finitivo de unz y otra, la subrogecidn de una noersons w

0
trn en el c¢jercicio de dercchos, es ¢l wmisuwo, p:ro por la

(1) Nosotros hcmos indic~do, sin emb.arso gue parn nrove-—
er la seguricaad del trdfico, c¢s CUHVPEIC
sente n la socilcdad un instrumento pdblic
autentic=ado en ¢uc conste ¢l nesocio de t
(2) Véasc sin embargo 1 Art. 1697 2. sobre las responsabi
lidades cue pucde asunir el ccdentc nar~ con ul caolo—
nario.

(3) BEsta es una diferencia muy inportnnte, o0 2 .o 10
transferencis de acciones,; <=1 -aspecto raoalmente domiren
te es lu operacidn .‘11t1\“ 1 titulo, en tanto que en
la cesidn de créditos 1 ti4ulo o5 s-eundiric o inclu-
sn puede no c¢xistir, siends ¢l derecho 1o determinant:.



™)
(&
()

9]
H
3

forma, por el objeto y ~un por los elfc=ctos se clait

[
ot
b

@)

sesuin 1o gue se ha sefialado,

6.—~ TRANSFERENCI.. DE oCCIONES ..L ZORT.IOR

De acuerdo con el Jirt. 244 Cm., las socicdades o
nénimas pueden emitir acciones nominntivas o al oot
scgin lo determinen 1os estatutos. La dnicn limitacidn pa-
r»n enitir acciones o1 portador es que dehen ostar totalmen

-1

te desembolsadus y ésto obadcce, seglnn lo homos Cddcln
en otro lugar (supra. Sec. VI No. 3), al propdsito de quc
1a sociedad »nueda deducir las rcsponsabilidades gue a  1los
socios imponen los arts. 249 y 250 Cnm. (1). Pero en ¢l as-
pecto de circulscidn de las acciones, el Gédigo de Comerciu
sélo sc ocupa de las nominativee cn el art, 246 Cn. y nada

diswone sobre la transfcercncic ic titulos al portador. o

l._l

hay tampoco en ¢l Cddigo dn (oucreio una dicciplina  legu

completa sobre titulos valor s, ciayas normas pudieran  ser
anlicadas por analogic, de wodo rue es nreciso  wuarilicrse

con la doctrina.

Bl Art. 246 Crmi. Mo. 4 prescribe, cue en el lihro
registro de socios y acciones nominatives que toda socle-
da 1 ha de llevar, se consignard "In cspecificacidn de 1ns
acciones que se convicrten al portador y de los titulos co
rregspondientes cue se extiendan®. Isto tiene razdn de ser
en que las acciones nomin<tivas que se convierten al portsa

dcl mencio-

dor, permanccerdn en lo sucesivo desvinculadas
nado libro v al destacarse en csta forma, su discipnlina ton
drd gque scr difercente, por lo que cs importante saber de
qué accionzs se trat:q.

Herios de insistir, en cue por cl dngns dc 1a su-
bordinacidn de los derechos al titulo, cen las weccioncs al
“portador cs todavia nds objetiva la nccesidad de una opers

cidn rclativa al titulo 3

ara tromsmitirla, Sin titulo whoy

(1) Véase ecn 1o pdging 164 1o veno oL (1).
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accidn, menons al portndor, v por consicuivente, la disposi-

cidn real del titulo co ol suvuesto necesario de la Srans-—

ferencia de 1n ovceidn. Bl rlcgimen de las accionce =1 oortn
dor =& puede concrchtar vn los sijguientes postulados & Joi-
COS:

I.~ Ln cxistencla y 1o propizdad de -t cluse

de ucciones se deruestra con ol tituls y su noscsidn:

II.- La posesidn del titulo legitime wnor si sola
nara el ejercicio de los derechos cuc acreditag

ITI.- Su tronsferencia se ron

1
nle tradicidn y entrega mnterial del titulo.

B

Tuestra atencidn sc centra sobre todo en el dlti
no postulado c¢nunciado. Cone e los accilones ol o.owolar,

s titulor de las uismas quicie estd en poscsidn del titulo,

(o]

por 1d.ica consecu=zncin le faorne de trunsferirles tienc que

fa—

ser &1 hechy de ceder 1la possoldn, cs decir, 1w entroon de
be > g >

=

a nccidn, Y esto Loasta, no ¢r vocesaria ringuna  relocidn

docunentada entre partes ri - ... didad del cndoso,ni des
de lueg»y la colaborocidn de 1o r.ziedsd con 1la inscripeidn

de 1a trensferencia en ningad’sn reoistro. La acecidn  circula
librenente comno cunlaquier zccsn nuehle, canbinndo de duefio,
1o cue se refleja sdlamente en la pocesidn que funge  como
titulo de »roniedad. En otro lugar hemos dicho (supra Sec.
V ITo, 13), cowo la necesidad de poscsidn aparece, si 110 es
tablecida expresanente en el Cddizo de Comerein, al  wmenos
sobrecentendida como requicito nara disponcr de la  accidn,
Lo ley de circul~cidn se concreta on 1la tradicidn y entro-
ga naterial del titulo y ambas dan la nosesidn cue es la in
vestidura l.gitimadora; la tradicidn que troansficre 1o po-
scsidn es condicidn minima y suficientes el derccho zobre
¢l titulo (nosesidn) atribuye ¢l uc o deriva del titulo.
La tradicidn, como wmodo de sdguirir, suponc naturalmentewn

-
0
4

titulo traslaticiec de dominio —u- uode gor un acto de dis

posicidn entre vivos > wortis c.ila

(1) En cnego de muerte del titul:r de¢ o accidn nl  porta-



Asplicondo ideas yo .x~u'sfﬂs anteriornentc, 2 1as
accioncs al portador pucde afirmarse, aue los derccaos gue
~erediton pucden scr ejor~laos vwor aulen no son Sivul o Ac
los misnos con t..1 quc cetl on noseoidn de 1o aceidn vy oo
inversa, ¢l titul-r dc los dovechos document ados 1mads mo-

dris hacer si careco de 1l poscoidn de la sceldn., Turidics

nente 1o posusidn de 1z nccidn ;s los dercchos gue ‘ot @ —
credita pueden torinr una direccidin diversao: posesidn ol uf

tulo por ¢l no propictaric ¥ nrouictario duc carece du po-
esidn (1). Mis 1la subordinc-cisn prictica dce leos  arechor
2l titulo accion, hace qus is posssidn, por si scola vy sin
otros requisitos, sca 1o lrvestidurn que legitine. Do i
las consecuencias gue preocupan 2 la doetrin~s ca los creos
de pérdida involuantaria du la poseslidn: gquicn adguicre  dc

buena fe una wccidn al portador, aungue <sta hubicsce  oids

O

L)

cxtraviada o sustraidas a su legitinmo duciio, =sc creuartrs
en una posicidn inatacsble; 1la buena fo se presume on cl Do
scedor, aue habiendo adyuirido la posesidn de 1n acci
resulta ser tumbidn duectio de la nisna., Lo snlucidn no -
dc ser otra ante 1o necesidad d2 vroveger 1o buonas fe "ol

trifico, porque cs poco mis N menos gue inposible cober curi-

les titulos circulan leritimamente y cudles fueron  extra-—
vindos o robndos. Lo poscoidn dc 1o accidn crea nnc B RES

9]

ricncia de titularida:ad crn aveos de cunlagulera nersons.  qus
la tenga, y como la tceidn al portador estd Jdegstinmdn o cir
P

cular, ¢l posecdor cs rcpubtado como legitine tituln:,

Ia creacidn del tituly c¢s ¢l nunto de partidna, o
dor, los hercierns nada b avioan que. ]u“*lflc arity 1o
sociedad, simplenentc i -7in posesidn de las sccio-
e Oy

R B S

nes couprendidas e 1. Yijuvclas doe particilin corr
dientes, de acucrdo ¢ i o cldusulas del  © v
Tendria aplicacidn i ui casn ¢l Art. 246 ineiss finnl
Cui,

(1) Se quicre sdlamente sedlalar la posibilidad de -
cidn entre propiednd y posesidn dcl titulo., F ce siix
ma en modo algunce la genaracidn entre el STtnln 7el
recho documéntado, que sicmnre cstén unildes, en  pode:
del legitimo titulnr o del posgeedor qus 10 10 Coa
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ra gue luego por transferencisms indefinidas circule ero
) & 9 p

la voluntad del eaitente o de aquien 1~ negocia, gqueda su-

bordinad~ al hecho externo dec 1 posesifn y s guicn s
I J i
oropone ~dauirir une ~eeldn no dlivestizs zi ho sido rogu-~

larnente emitida o negocilada o Torioricnte, oind gie 1o bo
ta el hocho de gue de quien 1. .- nicre estd en poscsidng
ya que 1o norial =8 cue el poo o o sen dueiln, La aporien-
cia de titularidad que cnro:dr Lo 2ogscseidu s Supervonc in
cluso a la realided por + 1L wr:o 5iss e proteger 1n SP’W”l
dad de 10 adcoulsicidn cn o trifice. Roowlita do cste 1a po
sicidn inatucable del adquirente dc wuen. fo, cuc no queds
expuesto a unn eventunl reinvindicocidnn por cl verdaderod:
d0.,

Por analogio y en virtud de zivculor 12 sccid
al »nortador cowo si fuese unn couse ruvble, se pugde  apli-
car al adquirente dc buena fc ¢l Lrt. 332 del CSdigo Civilg
cicrtamente 1a nccidn no 5o cornpre wn feria, tienda,al
nacén, ete., perc existe un tr-fico dJdo acciocnes (no centrn

lizado en un lugar deterninado) y 1o cae nog inSeross e e
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aspecto de anzlogia; ¢l adquirente i
obligado a 1la restitucidn =i es »eenbolscedn de 1o que haya
nagado por 2lla. No hay duds de cue 2rticulos como =1 cite
do o el 1446 inciso segundo el :isno Clidigo Civil, ce fun
dan en la atritucidn de importrntos orccuos a la aporiende
legitinadora de 1a posesidn v o 1o convenienci: de prote-
cer 1o seouridaa de los acsoc..o.

El répimen del 2. - C. eés naturalnente defi-
ciente en noteris de titvle~ reiores: 1 nccidn reinvidica

toria corresponderia si.tint. 1 wronicterin despojado, pe-

ro 1n sociedad tawbidn quedaria sienrrce vineulada nl posee
dor de la accidn. Lo intcrcoointe gseris prever 0 L0 0t

coro el titular despojado podrls recuperar 1 titulo y co-
o encrvoer sus efccetos ante 1a zcociedsd, coto o3, e ly oo
civdad guedase faculiouaa, cunndo o, O 1D L @ L deer

tenporalnente 1os derechos anexns o 1o geceidn, ~dentras se
i » 9
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I8

de la luy salvadorciizy y sus representantes, de  cualquicr
clasc que scan, rosponderdn personnl y solidoriaments  por
todas las obligacionus sociales contrafidas cn ¢l <jorcicio
de sus funcioncs, aunguce hubicre cstipulacidn cn contrario.
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- s
2% Tomar dincro = préstomo para el pago det lasdey
das Jde 1= socic

o Ltrans 1§

v owleito en cuce la socicdad

efcc~

~cits, ¢n ¢l acto du nombramicnto
. - . /7
el plazo eon que 1o liguidacion

icdalores no scocn nombradeos por los
1opolazo ¢en que hn de toerninarsc h
e ‘”L cl Jucz7 oidos los socios,
niios por ¢l plaze de diez dias,por
scrtamn en el periddicea oficial,
Lo no pudiere terminarse en cl pla
¢ poxr el Tribunal, podrdA  prorro-
Vez 501HM(n% s Y Por un tiempo cue no exceda
amente marcado,
término convenide para la liquida
tcrminada, se continuard JUGL-

Y ate)

~otliculo 222,

. ) » . rd
llQUldOdﬁ?uC exigirin do lossocios
¢l »nage d S porque roesulten en meocublertO}ﬂra con
1o uob;wdld Yvoque seon onecoesarics parn satisfocsln los rose
ne i

l
0 ° - 7
cctivos conprimicos 7 aast s arivinodos por 1o liquidocion,

Art, 2)2 ~ Uno voz st/ -loches 1os

1 udas ¢ consgg
122G S 158 SUAS I 21 DTgo, S¢ PIo c;ltr‘ a2 1o
norticidn de los o S. o 1liguids 24n on la oo
porcidn debiil n ocn : \ ©1l0s,.

Scrn apliconies o 0 o »vioiciones entre sncios mex
c.ntiles las redlns gencrtocs (e vigen los particiones en-~
trc cohercderan,

‘ Art., 253,~ Los itiuidadores presentzrin coda afio
o Lo Jurtn densral, un balence parcial de las  operaciones
por eilos realizadas, y rendirdn cienta en los tCrflpos;uus
critos pura los administradores de la sociedad,

Art, 294, Towminada la liquidacidn, los liquida-
dorss somecterdn o la apxzchaclidn de aquellos a guienes deban
cu nombramiento, las cucntas finales y un informe explicati
Vo r'fﬁl “desemnefio de su mandato, acompanado e todos los do~
cupentos que csclarezean v justifiquen su gestidn,

[

~

(

Art, 295, -~ La rmesponsabiiidad de los liquidodcros

R S

1 . s s s~ 1 Al
subsistind, ccnun las reglss gencrsiles del mand to, hasta k
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Art, 284,- El modo de poracedecr a la llqu1dﬁc10n v
particidn de cualquiera socicd-o —nre:s ntil se I@”lf?ﬂ en to
do cuanto no sc holle previste .. -1 contrato soci-l, por
los acucrdos tomadﬂ° en juntos conczolesy con tnL ﬁue no se
~llen en oposicidn con las Cisposiciones del presante Codi

D“

“
.

-

Art., 285.,~ E1l nonhromiento de ligquidadores corres
ponueré a las socios rcunidos en junt~s gencrrl, s-lviis  las
cyuceodciones del inciso 32 de este ~rticulo vy l“s disposicig
n>s espcciales en coso de quichra,

El nombramicnto de lqulu“dOf'S sd1lzaonte serd vd
lidn cucndo este hecho a 1o mcnos por la mitac de los SO~
cios cque poscen tres cuart-s poartes del capitel social,

Cuande la sociedad sea dceclarada Juulclxlﬁonte co
n> no cexistente por nulidra esencizl de su cmnstlfuc1ﬂn, o)
cn CJSO, de no reunirse ¢l ndmero de votos prescritos en el
incisc anterior, sc procedera por cl Juez al nembramicntode
liquidadcres,

La sustitucién dc cualquier liquidador pecr  otro,
sc cfectucrd en los términos prescritos cn esto artlculo.

Axt, 236,~ Disuclta 13 sociedad, los acdministrado
res someterin 2 la ﬂprobﬂcién de 10 Jurtr General, el inven
trrio, balance y cuentas de su rectidn Zinal, con los tidmi
tes v cn la forma aque 1o deborirn hzc:r si se trt-sc (. in
vent.orios, balwnces y cucnuaes nualos,

Art, 2857.,- Aprobadas 1os cuentss de 1a gestidn, o
si como ¢l inventrrioc y hrlance, Inc administr-dorcs hardin
entrega n leos linuidzdorzs de tcd s los <ocumn ntos, li-ros,
@ pelesy fondos y habercs de 1. ~-ricds dy n fin de dor co-

mienzo a la licuida cidn.

Art, 282.~ Salvo 1:¢ egliirulrciones v docleracio-
nes en contrario, compete o los liauidhCanv~
i 1% Represcathr o 1 socic ~d c¢n juicio y fuera de
~ 7
Gy

2% Promover vy realizor el cobre do los deudas a
faver de la scciedad;

32 Vender los valorcs mobilinrios de la sociedd;

49 Pactar con les deudores o acreedores, en juido

2 fuera de él, sobre ¢l medo de zcalizar el prge de sus res

puctivas deudas, pucdicndo con este objcte librr, endosar y
i - ,._ -

sceptar letras de combio o titulas 2 créditog

52 Dividir los habores liquides.de 1a socicdad.

_ Art, 239,- Sin aut*rizaui4u expresams nfp concedi~
da ¢én Junta Cenersl, no podrdn los liquidadores
19 Cantinuar con =l comercio de la soc1odad hasta
1+ licuidacidn de esta, puio podrin nroscauir hast:c su cone
clusion las operucioncs pondiontes:

[ R S



Art, 275.- Transcurricdo ¢l tdérmino fijado encl Axr
ticulo. 276y o cumplidas lne ~tm2g proscripciones del mismo
s¢ tendrd por efcctuada dvkwn_t¢vaw“nte 1a fusidn, v 12 so
ciedad que s¢ constituya - simuir® tolos los derechos v obli-
gaciones de las sociedades extinguidas,

Art, 279,~ Las compoiiins cuyns estatules dehan so
meterse a la deOD?LlOR del Foder chcwtlvo, necesitorn do Lo
misma ~0rob3¢1on para tuslonerse,

Art, 230.~ Transcurride el témine marcaido en el
cnﬁurato para la duracidn ce la 5061cda0, y no mediando nin
adn otro motivo de disolucidn pedrd prorrogarsc este plazo
si los socics convinicren c¢n e1lo por unanimicad, o si  los
cue se retiran no representan mi's de un tercio del capital
social y los socins restantes les liquidasen su mrte can los
términcs lcgulcs. ‘

La prdrroga s¢ publicaxs

1,

debidamento,

. L . 3 L4 N
lucion y liwidrcidn de lns
. o L .

iccarizs andnimas

Art, 28l.~ Las

12, Tra nscur?
tituidhs, no mediando pru

22, Por la extincidn ¢ -isacidn de su ohjoto;

39, Por haberse wenliz ..o 21 fin pronuesto o noe
ser posible zmcalizarlog

492, Por quiebra Jdo L. coclededs

50, Por la disminv-i-n cdel canital en mis de &
terceras partesy, si los snoice ad efectucsen nucvas aporta~
cilones aue mantengarn, pox Lo Mwnes, en un tercilo ¢l capit
social: -

ocicdades andnimzs se disuslven:
el ticmoo por aue hayan ciqoe cons

’—Jl
_)\CL..

‘3

62, Por acuerde de los socios, necesitindose los
dos tercios de las accloncs;

792, lor la fUClJn con otras soc1uhdcs7 CUENU0,con,
forme nl contrate de fusifdn, no subsista una de e¢llac,

Art 22,- Las socicdades andnimas se dlsalvorén
cuando por mds de scis mescs hubieren cxistido con un nime-
ro de accionistas inferior a cinco y cualquicr . intexc
c¢xija la disolucién..

(D (;\
__;

1
ado

. Art, 283.~ Los Wcrccdores de una socicdad andnima
Docr in exigir su Glsoluc10h, nrobando quce posteriormentec =
1n época de sus contratos lw mitad del capital-social so hn

. - o«
perdido, pero la socicdcd omdrw opcnerse o la disolucidn
siempre que preste las garantias pocestrics para ol pirgo a
sus acrecdor:s,
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Art., 271.- Todo acucrdo dc la Junta Teneral debe
constar, para que sca vdlido, en el actz dc 12 scsidn, fir-
moda por los concurrentcs. Ern -lla se expesars la {.cha vy lu
Jar en cue se C(lebra, el nombre y ipellido dc los socins
que han concurrido y .de los que estdn representacdos, el nu-
meroe de las acciones que cada uno reprosenta v las Iesolujg
ncs mue se dicten,

Art, 272.~ A 1~ Junta sencr2l corrcsponde £l exa=-
men y aprobacidn del balonce respeciivo y la distribucidnde
ganancins, Esteo balconce lo tendrd preparade con an*ticipacién
la Junta de Gobiernno, ~

Art, 273.~ Los balances de las .sociedades andnims
1L5pUCo de presentados y discutidos en Junta Genernl, sc pu
blicerdn juntamcnte con los informes de la &dministracidn Y%
el parecer del Consejo Fiscal,

Un:t ceopia autorizada del balance sc depositard on
¢l Juzgado dc Co,rr01o, en donde cualguiora persona podrd
obtenor certificacidn de la expr: sad- copiz,

Art, 274,- Ilo peodrin Zi-fribuirse dividond

ticies ni nincune ganancia, mizn¥. 5 no haya sid> po

: La infraccidén de cste ~xticulo se considera  como

infraccidn del mandato por p 7w du los dirocter-s y del ge
rentc,

De la fusidn y Drorrowa de las socicdades
andnimzs

Art, 275,~ A la fusidn de dos o mds sccicdrdes d
bon’ nrocecer el acucerdo por poarte de cade unt Je ¢lla
st nccesitan los dos tercics del capitol.,

Estc acuexrio sc nublicard dCuld,mente.

Art, 276.~ Lo fusidén sdlo tendrd efectos transcu-
rridos Jue szan tres mescs dusde lo fecha de 1o “U*]lCdClHn
acl respective acucrdo; a no ser que conste de ~odo anténti

co que se hxllan satisfechas todos los deudrs de codn una
de las socizdides quc tratan de fusionaxrse, 2> jue sc hapucs
to o 17 orden del Juzgado dc Cemercio respectivo, el impor-

te de dichas deudss depositade en 1hs Cajos de la COWO@HEB7
¢ 2l consentimiento d¢ los acrecdoics,

_ Art, 277,~ Durantc el plizo fijado en ol arbiculo
cntorisr, pucde oponcrse o 1o fusidr cu-lquier rcrecdo de
las socicdades oue hayan de entrar en 1. fusidn, .

a 4 1 -
Estn op05101ﬁr suspend tx? la realizacidn de la fu

« 7 . -

sicn hasta que sc resuciva judlhmilmente.
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SECCIZI Ba,
De 1las Junt:s Generales

Art. 2606.,~ Las juntus jbnhrales de los accionis-
tas serdn ordinarias o extraordinorias,

La Junta General ordinari: se reunir?, por lo me-
nos cada scis meses,

Lo Junta Genernl excraordincoria se convocnrd sicm-
pre que lo crea conveniente la Junt\ virectiva o cuando 1o
pidan por escrito y con cxpresidn del objeto y motivos los
“CClOﬂlStaS cuyas participaciones reunidas representen la vi
gdsima parte del capitzl social, 5i el contrato socinl con-
cede ese derecho a accionistas fue representen menos,; sc ob
servard lo pactado., De la misma mancra ticnen los accionis-
tas ol derccho de pedir que se anuncien determinados  osun=-
tos como objeto de la dcliberacidn de la Junta Genceral

Art, 267,- Si 1= Junta Dircctiva se ncgrie a
vocar la Juntaz Gencral sollc1t .da por los socios en <l caso
del ~rticule antcrior, podrin los intercsados ocurrir al
Juez de Comercio, para que l. convoque y la presica hasta de
jarla organizada,

Art, 268.- La convocateoria a Junta Generzl sc ha-
rd por avisos quc se puﬁllu*rln oriool pcrlodlLO oficial del
Gobierno con quince dias de -nticizocidn, por lo menos, al
que la rounidn haya de Veflflwlrbm. Para esc computo, ne sc
contardn ni el difa de la convecatoria ni el de 1a 5&SlCﬁ.;2
Junta no podrd constituirsc si neo c¢stuvieren reprasentados

mas de la mitad de las accicones,

Sl no pudlore censtituirse la Junta Gonernl por
falts de numero de acciones representodas, se hord  segunda
convocatoria ,con trcs dias dc anticipacidn, por 1~ menos, vy
se verificard la junta cunlquiera que sea ¢l nilmere de  ac-
cionistas que concurran.,

Art. 269,~ La resolucidn de 1la Juntr general se
formard con mds de la mitad de votos, entendiéndose que ca-
da accidn da derecho a un voto,

Lo dispucsto en este articulo, se enticnde sin pe
juicio de los zasos en que la ley, el contrate social o lo
estatutos exijan un nimero determinado de votos pora los a
cueraon s de la Junta.

Art, 270,-~ En 1la. convocatoria extracrdinarin & la

Junta General se hard constar el objcteo de la sesidn., Los

acuerdos o resoluciones quu sc tomen sin” e¢ste requisito, no

tuncran valor alguno contra loc socios que no hubicsen con-
currido, :
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Los directores dec CUﬂlqui@r sociedad andnima no
pocdrin hacer »nor cucnta de la misma ,operaciones de indole i
ferente a su ﬂujcto o fin, congldcr {ndose los actos cortra-
rios a este precepto, como v1wl“C1 :n exprosa Jdel mandato,

Queda eXpresams =ntc prol "bide a los directores de
cstas sociedades, necgociar por cuoenta propia directa o indi
rectamente con 11 sociedad cuvs gestidn les csté cowflaox.

Los directores uc C‘<L,M;;r snciedsd andnima ro po

V' . - .
dran ejercer personalmente cirzrcio o Industris Lyuales a
los de lo socicda d, 2 no czw o los casos en Juc medle autg
rizacidn espccial explésc .ot concedida en Junty General,

Art, 262,~ Lo vigilancia de la administracifin so=
cicl, cstard confiad: a un conscjo clecto por la JUﬂta Gene
ral de accilonilistas, vy tendrd las atlribuciones que  detormi-
nen los estatutos,

Art, 263.~ Lz: socied.dus andnimas que exploten
concesiones heches por ¢l Estade o por cualquicr Corporacidn
Administrativa, que teonga counst ituido - su f-vor U4lqu1b¢
privilegio o cycnc*6n9 sodedr. ser fiscalizadas, segun  los
casos, por agentes dzl Gobierno o de lafrespectlva Corporn=-
cidn, aunque en ol titule de constitucidn de 1~ sociedad no
sc cstablezca expresamente tal fiscilizacidn,

Esta fiscalizacidn sc linitard 2 velar por ¢l cum
plimiente de las Jdisnosiciones de la ley v de los Estatutos
y cspecialmente al modo de cumplirse lns condiciones de la
concesidn y las obligocioncs cstablecidss en favor del  pa-
blico, pudiendoc prri clloproceder = tod: clasc de investinga
cicnes en los ~rchivos v contabilidod de 13 sociedad,

Los agentes 2apeciales de fue trits este articulo
’ - L . T e .7 .
pcdran asistir 2 todns las scsicncs de la Jdix.ccion v de 1a

Junta Gencrl, v hacer inscrtar con las actas lis reclamocio
9 i

nes que crean conveniente hocor ooz los ﬂflftﬁ% ﬁporuun“S.
Los agentes zoncciclze ‘nformarin alwmpwc al (o=

bicrno ¢ a 1z Cﬁl}ﬁ“jplkﬂ ~dmirictrit1va correspondicnte, de

lrs feltzs cn gue h van inca - 5 C1L41d,s 3 1csen—

i 9
’ . ~ «
t-rin al fin de cnds ofie vn "nlcor.. clrcunslzncitdo,

Art. 264 .-~ Los ¢omp-dficos indnim-s ticnen obliga-
cidn de publicar cads scic acszs en cl peoriddico oficial del
sonlerno el balonce cetall  lo deo sus operacionces, Con expre
sion del valor eon guec calculen sus cxistencice vy do toda cla
S A

C'\
o dec efectos roalizablosg,
- . ’ . . 2
Art, 265,-~ So Jdustinara @ 1o constltUCLOn do un
R <~ . . 2 .
fondo de reserva unn canlidod no infericr o la vigdésima parx

tec de las ganancias liquid s do la qDClvd“d hasto quc ’1—
cho fondo reprocscnte, por lo i nos, la delma porte del ca-
pital social,

El fondo de zZosexvo habr’ de reintearnrec  cuantas
veces se hallere roeducido por cuatlquier ceousa,
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En otro casn, la reduccidén nc podrd llevarse a e-
fecto haste cque se liquiden y paguen todas las deucdas vy o-
bligncicnes penﬂlentes a la fecha del acuerdo7 %= no ser gue
1= compafiia obtuviere el consentimiento previo de sus acree
dores, :

Para le'ejpcucién de este articule, los adminis-
tradores presentzarin al Juez o Trlbunal respective y al ii-
nistcrio de Fomento, un inventaric en que se prefluIJq los
valores en carteva al tipo medio de cotizacion del Gltime
trimestre, y 1os 1nmuebles por 1a vJpluallzaplun Jde sus pro
ductos, etc.7 segun ¢l interés legul del dinero; vy certifi-
cacidn auténtica de un examen practicaco por el Tribunal Su

perior Je Cuentas, que se inscribir en el Juzgado de Comexn

cio, Del acuerde de la reduccidn : sumento del canitel, da-
7 s L4 2 . s e .

ran aviso al publico, por seis vocowes consccutivas, en el "Dig

rio Oficiall, expresando los ditns necesarios; y sin cste

requisito no pruduc1ra ningldr. efccto tal acuerde (1).
SECCIL: Za.
De las accioncs

Art, 244,- El capital de las socledades andénimas,
constituido en dlnuro 0 en valores de cualquicr neturaleza,
estari siempre representado y dividido en acciones de igqual

valor, pudiendo, no obstante, un mismo tituloe representar
mis de una accion. _

Las acciones serdn siemprc nominativas, hasta -ue
su valor sc halle saotisfecho en su totalidad.

Una vez satisfecho por cnﬂplotn el wvalor nomisal

de las oc01onpsa les interesades pourdn exigir quz sc les
extienda titulos al portador, sicmpre guec en leos Estatutos
no se determine expru sam=nte 1o contrario.

Antcs de la contrega de las ccciones o los suscrip
tores, las scciedades podrdn extenderles titules preovisiona
les representativos de las suscripcicnes hechas, los cua-
les guedardn para todos los cfectos cquiparados a las 2ccig
nes,

El valor nominal de coda sccidn sera fijado DoTr
- - \ -
los socios fundadores en junta gcneral (2),
Art, 245, LdS acciones irAn suscritas por uno o
mds directores, vy deberan CXpres I
19 La denominacién de .2 snciedad

(1) Decretos Legislatives de 14 dc marzo de 1905 y 30 de a-
bril ce 1907,

(2) Decreto legislativo de 5 de julio de 1920,
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Art. 259.~ El domicilio de lag compaifias andnimas
vy ¢l de las sucursalcs juc Lunuel, apucden camblarsc,  avi-
sféndolo al pdblico con cuince dius d¢ anticinacidn 7 nrac-
ticdndose inscripcidn en el nucvo-donicilio,

(J_

Art. 240,- Cuando o las coup.ifss andninns s 1:
concecda algdn privilezio pars su fomonto, se¢ somsturin sus
1 -7 - .

reglanentos a 1o aprobaciom del Gobierno.
Art, 241.- Lo Junta Gorerzl ¢s la dnica que  puode

acordar la modificacidn d.1 corsrato social. En 1a convoca
toria a los socios decherd cormstrr ¢l objeto de 1a ubulon7y
ademéds sc dard a conocor ol uroyreto de nmodificuaecidn en su
parte sustancial,

Art. 242.- Para acordar la nodificacidn dcl contreo
to, salvo lo que &ste di5ponga, se nccosita un minero d. vo
tos aue re presnntp, Oor 1o menos, las tres cuartas partes
Gel canital socicl. Isunl meyoria sc neccsita porn nodifi-
cur o1 ownjeto de 1lu 0001edwd.

Para modificnar los derccinos concedidos o cicrtacla
sc dc accioncs, si 13 nodificacidn les fucre pv“juﬁicialj
8¢ necesita adends ¢l consentinionto de los asccionistas nor-
judiczdos.

Art. 243.- Las socledad.s andninmns en junt: Zonoe-
ral dc¢ accionistas previanmente convocada al «fceto, tendrdn,
14 facultad d¢ acordar 1a reduccidn o 1 aunonto dcl copi-
tzl social, o

Bri ninWﬁn cago podrin tomnrsc .stos acucrdos ar 1.8
Januws 01d1nar1( s, 51 <n 1& convocatoris y con 1o dcbida
qnulclpa01on no se hubicvsc anunciado quo sc discutird v vo
tard sobre ¢l aumento o Lhuuccién-dcl capital, -

Ios cotatutos do cadn conpaiitfa deterninarin o1 mi-
mero dc 50Cios J.part1c1p&cién d: copital cue Liprd 4o con

cirrir 2 las juntas cn oue sc¢ roduzca o awacnte dicho oapi
tal, (1)

T . 4 s A, . 9 N . .
In ningun caso podra o r nmenor do las Ures cuqartas

. 1 - 2z - . L £
,p31t¢s del nunmero de los ciccioristne y de 1og tres cuortas
sartes del capital suseriso. (o).
Los adninistrador:i

cuuplir desde luczo ol
acucrdo de recduccidn tonado lmente por 1 Junta  Gone-
ral, si el activo de¢ la Soci:ded cxzeedicere del pasivo nor
1o menos en una tereor. parte, o sca cunando ¢l pasivo non-—
tc n lo mds a las dos t.rceras partes del activo. —n w3z ca
so, los acrcedorps podrin hacer valcr sus dercchon  zontra
1a Socicdad, aun cunndo 105 plazos no hubicren vencido.(2)

1) Decreto Legislativo de 14 de marzo de 1203,
2) Decrcto Legislative do 30 de abril dc 1907.
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cglstro de 1 socicdad.
[

Ia adguisicidn de¢ acciones pronias, aun con car-—
0 o riscrvas y bencficlos 1lihraes, para cor anortizadas,in
plica rcduceidn del canitel y sdlo ws pernitida .n caso dc

LR A

cjuecucidn de un acu .rdo dc¢ riduccidn.









COUTCLUBS IO LS

lay— La socicdad andnina, dentro del régiuwen ju-
ridico propio establecido por -1 C8dirTo de Comercio, pucde
ser caracterizada por las si;ni untes notas o rasgos  escn-

ciales:

a) Naturaleza m.rcantil;

b) Emincnte predominio del factor capitalg

¢) Principic del accionariadc:

d) Denonminacidn objctivag

¢) Separacidn entre direccidn y cjucucidn dertro
de la orgonizacidn socinl;

f) Recsponsabilidad de los socios frente a 1o so-
ciedad linitada a sus aportcs y responsabili-
dad de la sociledad <xclusivancnte y en  forma
ilimitada frerte o terccros por las deudas 50
clalcs;

g) Régimen dewmocriticos
Fines econdnicos;

i) Personalidad juridicas

Talcs notas o raszos sobresalicites periaiten, a

su vez, distincuirla de las dunds formas sociales quc €1 C
b [ 4

|O\

digo dc Comerclo rcconocs 7 rei ila. - - .

Pd.— Difcvrencia wntre ol capltal y <1 patrisonio
social: ¢l primcro como clira noruancnte cstablecida en ¢l
pacto social y dceclarac: e ¢l pasivo del balance, que cun
ple csencialmente una funcidn de. garantia en bencficio de
los acreedores, obligando a l& socicdad a mantencrlo sicn—
pre cubicrtos; el segundo cowmo conjuntn real de Lienes d: la
sociedad c¢n cualquier moncnto, esencialmente madible, jue
es un fondo de explotacidn y respalda la cifra del capital.

Zl capital socizl c¢s un elenento de cixfr-ordino-
ria importancia en la disciplina total de la socicdad and-—

nima, pues actda o rcpircutc sobre casi todos 1los  Jdrdencs
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A

Rxe)

E Y D I G T

D1 Proyccto de Cédigo dec Comercio, segin se dijo
ern ¢l Apéndice a la Seccidn anterior, adopta un sistema de
amplia libertad en lo rcfercnte » la circulacidn de las ac
ciones, pero por consideracionsgs de diverso orden estable-
cc también una serie de linmitacioncs, tanto a l. enisidn @
mo a la circulecidén dc las accioncs,

Ins limitaciones principalcs son las sisulentes:

a) 21 Art., 48 inc. 40. »rohibe la enisidn de ccr
tificados provisionales y de titulos definitivos antes de

1, inscripcidn de la socicdad en el Registro de Comercio ¥y

o/

18gicamente ello envuelve tnbién la prohibicidn de nco=-

cisr las acciones en las nisnas condicionesg

b) Bl Art. 133 inec. lo. prohibe la colocacidn de
accioncs a un prcecio inferior a su valor nouwinalg

c) Ll Art, 141 prohitc a la socicdad adguirir sus
pronias acciones y como Unica excepcidn se reconoce la ad-—
quisicidn por remate o adjudicacidn judicial, en pazo de
créditos de la sociedad. Log »nroblenas inherentes a la con
servacidn dc¢ esas accilones por 1z sociedad y a2l ejercicio
de los derechos que atribuyen, sc¢ resuelven con sentido

nréictico: mientras nertenczcan 2 la sociedad, 1las acciones
110 podrdn scr representados on 1

1S asambleas de acclonistas
y estard obligzada la sociecd=d o vonderlas en un plazo de
trce meses desde la fechn cn ruc legalmente wvueda ﬂisponer
de ellas, y en caso coutrario, debe procceder o 3U cancela-

cidn y consiguiente reduccidn del capital sociol:

d) B1 Art. 142 establece que en ningin caso po-
drdn las sociecdades de capitalcs hacer »réstamos o antici-

nos con garantia de sus propias acciones;
¢) Sczin ¢l Art. 174, las socicdades no pucden e
mitir nuevas accilones mientras no nsyan sido integramente

pagadas las enitidas anteriorncntes
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un momento dado se ignora gquiencs cstdn en posesidn de los
titulos y si 1la entrega material basta para su transferen-
cia, serdn suscceptibles de infinitas negociaciones. E1 con
trol de las transferencins por 1: sociedad seria dificil y
sin objeto, pues que si de estahlocer limitaciones se tra-—
ta, de una vez mejor se adoptz la forma nominativa. Tratdn
dose de acciones al portador tendrd que reconocerse  siem-
pre como socio a quien 12 nosev y c¢std en situacidn de ex-
hibirla.

Otra limitacidn estatutaria a la transferenciade
acciones se cncuentra con motivo de 1las cuc no han sido to
talmente liberadas. 3d81lo puede referirse a accioncs noming
tivas y no al portador, porque 1ln emisidn de estas dltimas
supone que han sido totalmente pagadas. La 1imitacién;tie§
de 2 evitar dificultades a los administradores en el cobro
de saldos insolutos, los que por disposicidén legal podrén
exigirse a los suscriptores primitivos y a todos ecguellos
& quienes las accloncs se hayan ido transmiticendo succsiva
nente. AsI la transferencin de accioncs nominativas, puede
segun el régimen intcrno de la socicdnd, estar condiciona-~
da a su completo pago.

Una variantc de la restriceidn anterior hace re-—
lacidn con las acciones liberadns comn aportaciones "in na-
tura", mientras no se cumplan J.ox procedimicntos 1 -Tes o
adoptados internamente para ¢l v 1ido de las aport cicnes,
tendientes a establecer la verccidad de las mismas. Se inm-
pide en csta forma qgue se Tucdan cludir rospensorilidal-s
del primitivo suscriptor. La sociedad ejerce el control ne
cesario para asegurarse de la realidad y estimncidn de las
aportaciones y entre tanto el suscriptor no puede despren-—
dersc de las acciones.

En términos generales, las limitaciones estatuta
rias tcndrdn un fondo de justificacidn cuando.cstén orien-

tados a proteger 1los bien entendidos intereses de 1la socie




-

'13.- RESTRICCIONES ESTATUTARIAS 4 T4

CIRCULACION DE LAS ACCIONES

El problema se presenta inicialmente sobrc 1a na
turaleza y extensidn de lzs.limitaciones, que es determinam
te para la validez de las clfusulns estatutarias. Parece
necesario scentar como nrincipio genera2l - aue leos  estatutes
no pueden prohibir en términos nbsolutos 1a circulacidn de
las ncciones. De inmedicto surge 1a cuestidn: Qué clnse de
limit~ciones son vAlidad? No debenos ampararnos en la fér-
mila amplia del Art. 231 llo. 11 Cm.; 1la autonomia de la vo
luntad no puede extenderse s contrariar la naturaleza-juri
dica de la sociednd ahénimn,,en 1 gue apnrebe como rasgo

esencial la forma de integsraci’i del capital nor medio de
(&

"1a emisidn y suscripcidn dc¢ - ceines negociables; cl desti

no y especial vocacidn de 11 accidn es circular y e¢llo es
fuente de distincidn con 1n cunta de las sociedades de per
sonas.

La restriccidn que de modo general se ndmite, con
siste en someter la transfercncina de acciones nl conscenti-
miento de la Juntn Directiva. Con cllo se pcrsisue como i
nalidad, hacer de la sociedad un circulo cerrndo, cuyo in-
greso a la misma se controln; no siempre existe lo posibi-
lidad del ingreso de socios que-sean gratos al conjunto; o

tras veces el deseo es incorporanr sdlamente = gquienes sc en

‘cuentran en ¢l nismo negocio; 1n regulacidn de 1o competen

cin pucde scr también 1la meta buscade en 1a  trensfercencia

:-de acciones; cn fin, 1la limit~cidn estatutaria pucde ser en

plcoda hébilmente como un instrum:ento dtil para diversas

‘fin~clidndes., on ¢l CAdigo de Comncrcio esta linitocidn no es

cstatutari~ sino de orden lesnl scooin se deriva delArt251.
Respecto de las aceinnes al portador, su  propia
naturaleza excluyc limitacionio v su troansferencies.lln exis

tc ¢n la snciednd un registr 1o ¢ocios titulares de ostas

accioncs como lo existe par: 12 <cciones noninntivas. IEn
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te una inversidn que no desca y como no pucde exigir que sec
le devuelvan sus aportes, debe tener por lo mcnos ¢l dere-
cho de negociar las acciones., Los administradores podrian
negar ¢l consentimicnto solicitado sin ningin fundanento.
3¢ advierte, puces, la nccesidad de conciliar los intercses
en pugna., nl Cdédigo de¢ Comercio, poco previsor, sc ho limi
tado a conceder pura y simplemente a la socicdad la facul-
tad de conscntir ¢l negocio dec transfarconcia; 1a  solucidn
¢s parcial y potencialmentc purjudica los dercchos dcl so-
cio, pudiendo degenerar, por cXcceso, en una prohibicidn quc
no e¢s ¢l espiritu de la ley. D¢ aqui la convenicnceia de in
terpretar el texto legal en el zoentido de gue debe indicar
se nl accilonista un comprad,>» v " ofrezca ¢l precio cxrrien—
te de las acciones o que {ste pucda acudir a 1los tribundes
nara cue se califiquen los wotives de la negativa (1).

Ia limitacidn actda de modo cue ¢l znczeeio de
transferencla, sin habersc cunmplido con ¢l requisito legal
exigido, si bien producc efcctos c¢ntre las partes, no los
produce respecto de la sociedad, que no vendria nor lo mis
"mo obligada a rcgistrar el traspaso <n el libro de socios
y acciones nominativas y o¢n definitiva el adquircnte no se
ria reconocido como socio.

I disposicidn del Art. 251 Cm. hace relacidn -
nicamente a accionus nominativas y no al portador. Para cs
ta clase de acciones no pucdcen cxistir "3 rustriccionces
que comentamos; prdacticamente seris imposible ejercerlus,
porgue la sociedad no tiene ningin control de las personas
en cuyo poder se encucntran. Adends, por su propia natura-

leza no pueden tolerar esas restriccloncs.

(1) La Junta Dircctiva pucd. [orrular una decisidn negati-
va fundada cn motivos rozousbles, pero en defensa desus
derechos, ¢l acciocnist: dobve ser admitido a  inpugnar-

las.
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‘participaciones accionarins on otras sociedades (1), La nc
cesidad de un texto expreso de la ley, en orden o estable-
ccr una restriceidn clara y terminante, sc zcoentida mis cu-—
cndo se trata de determinar hasta que punto se cxticnde la
limitacidn, Ha d2 prohibirse la aplicacidn del capital so-

inl en su totalidad, en lu mitad o.limit rse hasta una ter
cera partc? La incdgnita, antce ¢l siléncio de 1la ley, gue-—
da pendiunte y la prohibicidn sdlo tendria aplicacidn milos
c2s03 extremos, '

Ia efectividad prictica de la limitacidn se de-
senvuclve por cl cauce d¢ 1n rozponsnbilidad de los adminis
tradorcs ante la Junta General.de Accionistas, pucs cue co
mo se ha seiialado, aplicar <1 patrinonio socizl en 1la  ad-
quisicidén de participacionc¢s accionarias de otras sccieda-
des, es alcjarse del objceto determinado ¢n el pacto soecinl
y consecuentemente incumplir 1 mandato cuyecs tdrminos son
los de los cstatutos (2).

Adcmds de la infroccidn cstatutaria que suponc
distracr cl patrimcnio soci .l 1 otros fines distintoz dcl
objcto proplo de la socizd~d, <l resultado de mantcner un

cctivo formado por participiciones occionnrios de otrns so

<

<3

cicdades, cs perjudicial o los insereses deo lo sociednd
de los terccros que con c¢lla se relacionan, por 1la razdnde
Que'el'patrimonio como fuentc de explotoeidn vy de garantia
se habrd csfumado, o mcijor dicho, convertido c¢n una carte-

ra Jde valorcs, no sicmpre de £icil realizacidu o que  pue-

(1) Una prohibicidn rigurosa cn c¢se sentido se encucntram
el Art, 82 dc¢ 1o Ley Orgdinica del Banco Coentral do Re
serva de E1 Salvador, aungue limitads 2 csa Institucicn.
Pucde citarse tambidn ¢l irt. 70 liter=l b) de esa mis
na Loy, yue permite 2l Banco Coentral poder 1nv00ar1303
mo fundamento legal para restringir las inversiones de
los bancos comxrc1w1us en acclones do sociedades ~ndni
mas.,

~—
]
L

La responcabilidad de los administradores existird con
forme lo prescribe ¢l Art. 201 Cu.
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1l.~ RESTRICCIONES A TAS PARTICIPACIQULS
ACCIONARIAS EIT OTRAS SOCIEDADES

En el No. 4 de esta Seccidn hemos expresado, que
con frecucncia las sociedades andnimos poscen una  cartera
de titulos que comprende acciones de otras sociedades, los
que forman parte de su activo. TLa adgquisicidn sc hnce ordi
nariamente con una doble finalildad: a) €l lucro con los di
videndos en las acciones adculiricasy; y b) alcanzar, por e
din del ejcrcicio del voto e¢n lrg asanbleas, el dominio de
otras sociedades. La adquiwvicidn por eso sc dirige alos t7
tulos de sociedades que cxplotan el mismo género de activi
dad industrial. La especulacidn queda también, por lo gene
ral, excluida como finalidnd y lz adquisicidn c¢s para con-
servar permanentemente los titulos.

En principio, las inversiones de csta naturoleza
son justificadas. L1 predominio sobrc otras socicdadcsy la
formacidén de grupos es el camino de la organizacidn y del
fortalecimiento industrial. A ello no se¢ formula oposiciodn,
en tanto lcjos de ser perjudicial, contribuye 21 desarrolls
econdnmico. Pero acontcce qgue la utilicacidn del capitanl en
la adquisicidn de emisiones azccionarias puede ir demasiado
lzjos, al punto dc¢ transformar <l objeto de 1a socicdnd.,
Ta obligacidn de los adninistradores se concentra en la a-
plicacidn del patrimonio social a los fines de la sociednd
claramente determinados en ¢l ncto constitutivo. Distraer
el patrinonio en la adquisicidy. de participacinnces accionn
rias de otras socicdades es ~1. J rse del objeto sccial ynor
lo mismo, violar el régimewn interno do 1w socicdad: ¢l re-—
sultado prdctico cs la dcegrnturalizacidn o cambio de obje-
to de la sociedad. Semejrnte modiricacidn cs atribucidn ex
-clusiva de la asamblea de socios y suponc un procedimiento
trazado por la lcy (Art. 242, 266 y siguientes Cm. ).

"E1 Cdédigo de Comercio, c¢n los mencionados articu

los, cstablece implicitamente una restriceidn o ampliar 1lms
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ndmica o pecuniaria la que ha inspirado al legislador (1).
Cicrto cs quc en determinados casos, la socicdad puede pro
ponersc sélamente sumcntar su capitnl, sin la intencidn de
obtener nuevos ingresos patrimoniales, vgr.: conversidn de
plusvalins o de obligacioncs e€n acciones, capitalizacidnde
dividendos acumulados o rescrvazg voluntarlas, casos en 1oS
cuzales el aumento ¢s puramentc ¢ ntable; pero No o8 MENOS
cicrto que en esos casos Lot et <em ¢l activo las nartidas I
quivalentes, porque se tendria que revalorizar algunos de
sus renglones, o bien tnlcs partidas dcl activo respaldardn
¢l movimiento de los dividendos ¥ rescrvas voluntarias o la
cucnta del capital en ¢l pasivo,

Bn todo caso, la 1lc¢y se ocupa sicmpre y por di-
verosos moedlos, de que la soclddad mantenga un  euiv -laonte
patrimonial, cuando nenoo, igual a 1a cifra dcl capital vy
no hay duda de que ésta es la nds importante justificacidn
a2 la regla del Art. 252 Cm,

El rigorismo con que.estd concebida la  »rchibi-
cidn permite establecer, sin ningin margen de duda,la con-

sccuencia rcsultante de 1la infraccidén. Expresaments se ¢

0

tablece: "Cualquicr pacto ¢ acucrdo en contrario, serd de

ninguin valor"; quicre deceir esto, que la cldusula estatuta

ria o el acuerdo de la asamblea de socios en contra, seria
malo de nulidad absoluta. Como - 1la cnisiin de nucvas ~ccio-
nes supone el aunento dc capitnl 7 por ende una modifica-
cidn a la escritura social, e -vusenta difiecil 1la infrac-—
cidn de 1la lcy, porque se trrvezaria con la negativa de re
gistro del imstrumento de wrodiricacidn cn el Registro de Co

nmcercio.

(1) Porque ha de tenersc en cuenta, que I'a mern suscripeimn
engendra la obligacidn de aportar, lo guc pury la  so-
cicdad es un crdédito y por 1o nismo patrimonio activo
pero la ley quicre = toda costad que el patrimonio esté
constituido. por bicncs .rcalizables y deo agqui nque sc h
ble de razoncs ccondnicas o patrimoniales,

03 e

pa
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en su totalidad; lo razonablec, en tal hipétesis,-cs que 10s
suscriptorcs antiguos paguern los correspondientes snldos in
solutos. De ahi una primerz razin a la limitacidn cstable-—
cida en el Art. 252 Cm. Pcro probablemente porque no sicn-
pre 1los antiguos suscriptores pueden scr obligados a hacer
esos pagos y la sociedad puede necesitar fondos con urgen-
cia, es que para la emisidn de nuevas scrics sélo se exige
que esté cubierto el 50% de las primeras y no su vclor to-
tal (1).

Otro de los motivos en que se basa la prohibicidn
cs la conveniencia de evitar la especulacidn por prtc de
los prinitivos suscriptores, que ejerciendo el dcrccho pre
ferente de suscripcidn, pueden adquirir regulor wincro de
las nuevas series de accioncs, sin més dnimo que csvecular
con ellas, puesto que si no han cubierto aidn las primcras,
son dudosos los fines con que adguieran las nucvas,

Sin duda, la razdn mds poderosa para Justificar
la prohibicidn del Art. 252 Cm., es la funcidn del capital
social como cifra de garantia para los acreedores, 2l que
debe corrcsponder un equivalente patrimonial sobre el cual
se actdan precisamente las respy-nzabilidodes de 1a socie-
dad. En otro lugar se ha explicado la funecidn del capital
social y la garantia resl cuc redresenta el patrimonio y o
¢llo nos remitimos (supra Scc. II Ho. 1). ILa prohibicidnle
gal tiende asf a evitar, que la sociedad aumente su  capi-
tal sin que como contrapartida ingrese nada a2l patrimonio.

Dc modo gue se trata de una razdén de indole puramente cco-

(1) Como la éscritura de constitucidn social, scgin ¢l Art.
251 No. 8 Cm. dcbe indicar "Bl plazo y modo cun guco de-
ba enterarse el capital suscrito". ILa necesidad d¢ nuc
vos fondos patrimoniazlcs puede presentarse entonces cu
ando ¢l plazo estd aun pendiente y por 1l: tanto, no scC
pueda obligar a los suscriptores a verificar el pago de
atrasos,
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C.—- La proteccidn de la propia sociedad, aque to-
maria en prenda titulos cuyo valor depende de 1a mnarcha
préspera o adversa de la misma empresa social, garantia que
podria tener la necesidad de utilizar precisamente cuando
no tuviesen ningun valor (si los negocios sociales axdanmal).

De 1la misma nanera que la compra dc las acciones
propias por la sociedad es nula, también lo serian 1las ope
raciones de crédito con garantia de las propias acciones.
Lo prohibicidn legal entralin un objeto ilicito en las ope-
raciones crediticias que sc vedon a la socicdad. Te: nuli-
dad, por lo tanto; tendria quc sor la absoluta. Lo que he-

~ hi

mos dicho para cl-ejercicic de 1:n accidn de nulidnd en el

No. 5=V de csta misma Seccifi sc 2plica al presente caso.

10.— EMISION DE NUIVAS SISRIES DE ACCIONES ANTES DE ESTA
CUBIERTO, POR IO MZIDS, BL 50% DE LiS PRIMERAS
Otra limitacidn de cardcter legsl a 1o cmisidn y
circulacidn de las acciones, entendida esta dltima cnunsa
tido, amplio, es la establecida en el Art. 252 Cu.: Se pro
hibe a lns sociedades andnimas emitir nuevas sceries de ac-
ciones mientras no estuviere cubierto, por lo menos,cl 507

de 1a primera;. la disposicidn viene caracterizadn porun e

fa

pecial rigorismo, nl ¢stableccerse gque cualguisr pacto o a-
cuerdo en contrario, no tendrd ningin velor. Lo regla nfec
ta n la facultad de aumentar el capital social, gue consti
tuye el Unico motivo que justifica la cmisidn de nucvas sc
ries de acciones; la ejccucidn del acucrdo dc¢ aumcnto, pue
de tropezar en un supucsto dado, con esa limit-cidn.
Ordinariamente, ¢l ccucrlo de 1 asamblen de 5o~
cios de aumentor cl capital socil, se justifica por 1la ne
cesidad de allegar -nucvos fondos al patrimonio de 1o socic
dad; pero justamentc se pucde ianuirir sobre 1o nccesidod
y conveniencia de 1z medidn, cunndd 1as series de acciones

emitidas y suscritas antcricrucnte, no hon sido  liberadas
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9.~ CONCESION DE CREDITO CON GARANTIA
DE LAS PROPIAS ACCIONIS

E1l Art. 248 Cm., complementando 1la prohibicidn
consistente en que las sociedades andnimas no podridn com-
prar sus propias acciones, dispone también que no podrinto
marlas en garantia. Quiere decir, que a las socicdades and
nimas no les es licito realizar operaciones de crédito ac-
tivas, qQue sean garantizadas con prenda de sus propias ac-
ciones como valores mobiliarios (1). ILa limitacidn tiene di
versos fundamentos: ‘

A.—- Evitar la compra subrepticia o encubilerta de
sus propids acciones, pues los anticipos concedidos con ga
rant{a de esos titulos, en el fondo podrian ser la restitu
cidn de sus aportaciones a los socios y a ese resultado con
ducirfa la insolvencia real o fingida de .1los acoclionistas
deudores; 4

B.- La proteccidn de 1loss acreedores de la socie-
dad, que cuentan con el patrimonio social como garantia de
sus créditos, el cual desapareceria al ser utilizado para
conceder anticipos, siendo sustituido por las acciones pro

pias recibidas en prenda (2);

(1) Como a la sociedad no le e¢s permitido conservar accio-
nes en cartera, (en la fasc de fundacidén la suscripcidn
total de las acciones es obligatoria y durante su vida
no puede comprar sus proplias acciones y cuando por ex-
cepcidn le sea licito adquirirlas no puede crnservar-
las), no se daria el caso de operaciones de crédito pa
sivas con garantia de sus propias accionesy en tales ca
sos la sociedad recurre al préstamo directo con otras ga
rantfas o a la emisidn de obligaciones. -

(2) Es probazble que los acreedores se encuentren mejor ga-
rantizados con los bicnes del activo social, que con las
acclones de lc nisma sociedad, aunque puede ocurrir que
los titulos tengan una elevada cotizacidn y prodnzean
apreciables beneficios, en cuyo caso convendria ‘a los
acreedores cambiar su posicidén de tales por la de so-
cios al recibir el pago las accliones,
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didas por 1la sociedad en un breve plazo o tien acordar 1o
‘reduccidn del capital y amortizarlas.

8.- ADQUISICION DE L.AS ACCIONES
PROPIAS A TITULO GRAPUITO

Nadn impide 1~ posibilidad de hecho de gque  un=a
sociednd andnima pueda adguirir sus propias rcciones - ti-
tulo gratuito: hercncin, legado, donacidn. Lo sola circuns
tancia de que el titulo de dguisicidn sea gratuito, exclu
yc 1la aplicacidn del Art. 243 Cm., que prohibe 1a compra de
las propias acciones. En todo caso, prohibir 1la adquisicidn
de 1las acciones propias en tal hipdtesis, no haria nds que
perjudicar a la sociedad al inmpelirle obtener una liberali
dad. Y2 en cl plano de evitar los inconvenientes de 1o ad-
quisicidén de las propias accionus, 1n solucidn podria scx
como en el caso de¢ adjudicccidn judicinl, quec 1la sociednd
venda las acciones c¢n un plaso corto o que Se amorticoen pre
vio acuerdo de rcducecidn dcl -anital socinl.

Cuando 1la socied-.d ~igquicre-sus propins nccioncs
A titulo gratuito, no disprnce naturalmente de los fondos doe
su patrimonio, sino que recibicnds una  liberalide?, m:’s
bien lo aumenta. Mo parcce razonable entonces, que para c-
vitar los inconvenientes dec la adquisicidn de las propizs
acciones, se adopte como solucidn la reduccidn del capital
social y la amortizacidén dec las accioncs adguiridas;sin en
bargo, 1légica y juridicamente, de no vendersc cn breve pla
o5 las acciones, 1la reduccidn y amortizacidn consigniente
s¢ impone cono alternativa. El patrimonio, desde luego, no
sufre ninguna disminucidn y por ¢l contrario aumcnta: con-
tablemente la cifrd del capital wn el pasivo se¢ reduccy lao
sumn en que se reduce es agregada o otro rengldn de¢l pasi--
vo (rescrva legal o estatutaria) con su corrcsponaicnte oo

trapartida en cl activo.




248,

quiera persond.

De modo general, la adquisicidn por 1la scciedad
de sus proplas a001onus ern. una venta judicial forzada, se
justifica como exce p01on & 1n prohibicidm del Art. 243 Cm.,
porque las acciones rcmatadas a favor de la sociednd Quc—
dan por el mismo hecho amortizadas. No se produce pdr lo tan
to el efecto que la.indicadd prohibicidn quicre evitar:que
la sociedad adgquiera y conscrve 1ns acclones proplas  para

oder disponer de ellas posteriormentc en cualaquier momen-
to. Todas las consecuencias porjudiciales qgue el negccio de
adquisicidén de las propias acciones supone, quedan climinsa
dos con la amortizacidn de las scciones rematadas. Induda-
blemecnte, si por el remate a favor de la socledad 1las ac-—
cilones quedan amortizadas, ¢l canital socicl quedard redu-
cido y la operacidn tendrd qu. r-oflejarse en el balance;la
disminucidn se opera sin noc:osil: 1 dc cumplir con los re-—
quisitos de la reduccidn indic.dos en <l Art. 243 Cm.y bas
tard que se cxtienda ¢l correspondicnte instrumento pdbli-
co que modifigue el pacto socizl ¢ 1lo gue se relfiere a la
cifra del capital (1).

Puede ocurrir, quc con motivo de unn ¢jecucidn
judicial promovida por 1n sociednd, se le ndjudiquen cn pa
go ncciones por cllw cmitidas. En tal caso, ¢l procedimien
to no podrin scr prohibido por 1n ley sin pcerjudicor o 1o
sociednd, pcro parn cvitar los inconvenicntes de la ~dguil-

- -~ f . . ’
sicidén de lios propins acciones, (stas tendrinn que ser ven

(1) Bvidentenente no se podria en el caso cumplir con to-
dos los requlsitos cxigidos por la ley para 12 roduc-—
cidn, pues el cjercicio del derecho de tanteo no resul
tard de una resolucidn promcditada y madurada, quc ha-
ya pirmitido observnrl previamcnte esos regquisitos, si-
no de una decisidn rnpqu y uporuuna tomada por los ad
ministradores. 51 fuesc cxigido auc talces eqiiniuas
se cumpliesen después, cabe pensar en la posibilidaude
que la reduccidn no se autorice, entrando asi cn pugia
€l derccho atribuido. n 1z scclcdadl con la facultad de
autorizar'la reduccidn a S-e.nos >ficinles.
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perjuicio de lo dispuesto en <1 Art. 251",

Es de notar, que la disposicidn sg refiere -~ ac-—
ciones nominativas y no al portador; pero no hay en reanli-
dad motivos para impedir quec ¢l derecho de tanteo de la so
ciedad se extienda a la Ultima clase de acciones manciona-
das. Ia rcferencia sdlo a accionces nominativas se¢ debe a
que el objeto del Art. 251 Cm., cs mds bien pronunciarse so
bre la licitud del pacto estatutario consistente on que to
les acciones no puedan enajenarsc sin consentimiento de 1la

sociedad, y con motivo de tal pucto se prové el remate ju-

.
dicial en venta forzada para csoribulr a la socicdand ¢l de-

recho de tanteo. Ids, consiis<r.in tedricamente y de modo ge
neral el derecho de la socicdad o intervenir en rcmates ju
dicinles de acciones, scoin se verd, loes  dswns rossnces
cxisten parna que la sociledzxd pueda comprar en 1n venta ju-
dicial, tantb acciones nominativas como acciones al porta-
dor,

Il derecho de tanteo gue se confiere o la socie-
dad, tal como se¢ entiendc en el lenguaje juridico, auier.:
decir que la sociedad puede comprar las acciones subasta-
das judicialmente por c¢l mismo prccio en que serion vendi-
das a otro, cen virtud de 1r preferencia que le conczde 1la
ley. Supucsto gue no haya postorces que ofrezcean un  precio
superior al ofrecido por la socledad, sino igual, cl dcre-
cho de tanteo le otorgn prefercncin en el remate, Por qué
la concesidn de ese derccho de preferencis a la socicdnd?a
La cldusula cstatutaria de que las acciones nominntivas no
pueden venderse sin el consentinionto de 1la socledad,no ten
drin evidentemente efecto un los casos de ventas judicia-
les forzadas, de donde parn cvi®tnr que talces ncciones lle-
‘guen 2 manos de personas nd> rreotas, la sociedad actuariawn
defensa de sus intoreses clicrcicndo el derccho de  tanteo,
El motivo es también v4lide para las acciones ol portador,
aunque naturalmente cn nenor grado, porquc c¢sta clnase doac

cioncs desde su emisidn hon podido 1llegar a manos d¢ cual-
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nds, si la ley permite dentro de determinadas condiciones
que la sociedad reduzca su capital (art. 243 Cm.) y el pro
cedimicecnto ordinario para alcanzar esc resultndo es lao ad-
quisicidn y amortizacidn de acciones, seria ~incomsccuente
consigo mismn si c¢n esas circunstancias establecicse la pro
hibicidn que se ha venido comentando.

Justamente porquc en =1 caso de reduccidn del ca
pital se desvanecen los pceligros que entraria el negocio de
adquisicidn de las acciones propias, es por lo aquc¢ tal ad-
quisicidn podria efectuarsec con fondos del patrimonio vin-
culado y mejor adn con las reservas y beneficios Hbres. Ya
se ha dicho también que la amortizacidén de acciones con las
reservas voluntarias y beneficios acurulados implica reduc
cidén del capital, de modo gue no hay inconvenicntes, sino
mAs bien ventajas, que la reduccidén se lleve a cabo con ta
lecs fondos, siempre que sc respeten los exigencias lcgales
para la reduccidn.

El result=zdo pricticuo .n esta hipdtesis cs la de
volucidén a los socios de sus r.sncctivos aportes y el re-
tiro de acciones de la circulacidn para su anortizacidn
(generalmente scleccionadns por medio de un sistema de sor

teos).

f.— ADQUISICION DE LAS ACCIONIS PROPIAS
T REMATES JUDICI ALSS

Conforme 2l Art. 201 Cm., las sociedades andni-
mns tienen ¢l derccho de tanteo cn las vecntas judiciales
forzadas de acciones y si ¢l remate sc¢ efectuare en su fa-
vor, por el mismo hecho las ncciones quedardin nmortizadas.
Queda establecido asi, que atdn cuando el remate en  favor
de 1la sociedad suponc en definitiva 1la adquisicidn de 1las
acciones propias, la operacidn cs licita. Se trata de otra
excepcidn a la regls prohibitiva del Art. 248 Cm., previs-—
ta en csa misma disposicidn cuando al final dicc: "....sin

@ .
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ro el sustrato personal, los socios, subsiste y como cl ac
tivo licquido pertenecc y s= distribuye entre los socios, a
su respectiva cuota y cn formo proporcional se sunaria la

correspondiente a las acciones adquiridas.

6.~ ADQUISICION DE LAS ACCIONIS PROPIAS EN ZJIECUCION
DE UN ACUERDO DI REDUCCIOIT DEL CAPITAL SOCI AL
Anteriormente se ha dicho, que 1la jrohibicidn del
Art. 248 Cm. no se aplica al caso c¢n que la sociedad, pre-
vio acuerdo de rcduccidn del capital socinl tomado en Jun-
ta General de Acclonistas, adquiera sus propias ascciones a
titulo oncroso y con cargo al capital, nara scr amortizadas
en ejccucidén del acuerdo do reduccidn. Dn este caso, la ad
quisicidn de las accilones propias no entraifla ningin peli-
gro, porque se han respctado las normas rclativas n la re-

.

duccidn del capital establecidas en ¢l Art. 243 Cm.;los mé
todos usuales para ejccuter ¢l acuerdo de rcduccidn sonpre
cisamente la adquisicidn 7 reducecion del valor nominal de
las mismas (1). Para-los acrecdorcs desaparccen los ‘péli—
gros del negocio de adgquisicidi, on tanto sus intercscs son
protegidos al obscrvarse las noruas sobre reduccidn del ca
pital. o se plantean protl:uuss sobre la situacidn de  las
acciones adquiridas pucesto que no son conservadas por la sO
cliedad, sino que son amortizndas, vale decir, anuladas ydes
truidas materialmente, dcjando constancia <c c¢llo cn cl 11
bro rcgistro de soclos y acclones. Los accionistas cuyas
acciones no fueron amortizadas scrdn dnicamente gquiencs can
serven la cualidad de socios para ejercer los derechos co-
rrespondicntes,

. Segun se vc, los inconvenientes decl negocio de ad
quirir desaparepen cn la hipdtesis considerada, lo que es

suficiente razdn para que la ley no la prohiba; pero  ade-—

“

(1) Véasc mds atrds supr: Sce. IV No. 4,
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los administradores, tendriamos‘qué concluir que'sélo los
accionistas restantes podrian ejercer derechos frente a la
sociedad.

Unicamente los soclos gue conservan acclones én
su poder podrian concurrir a intrgrar la Junta General y a
través del voto intervenir en lo formocidn de los acuerdos,
Lo legitimidad en la constitucidn de la Junta y ¢l recucn-
to de las mayorias necesarine o rian establecidas sdélamen—
te tomando en cuenta las scclincs que aun se cncontrasenen
circulacidn. La preferenci~ cn 1o suscripcidn de accicnes
nuevas enitidas en los c~gzos de aumento del capital social
.corresponderia tambidn en forma exclusiva a los accionistss
restantes, _

Pcro la duda surgce respecto a la distribucidn de
dividendos y a la cuota de liquidacidn. Pronunciarse en el
sentido de que los ‘dividendos producidos por las acclones
adquiridas se sumen al patrimonio de la sociedad, equival-
dria a condcnar el negocio de adquisicidn, pecro admitir sus
efectos; sin embargo, como la nulidnd de la oncracidn no
produce eféctos sino hasta que ha sido judicialmente decla
rada, cl destino que haya de darse a los dividendos no pue
de sér otro que acumularse 1 potrimonio de la socicdad.la
solucidn, claro esti, podria ser otra cn prcsencia deun tex
to expreso de la lcy. vgr. que para que la operacidn no tu
viese ningin incentivo para la sociedad, los dividendos se
acumulasen a la reserva obligstoria o se perdiesen cn fa-—
vor del Pisco, ctc.

Respecto de 1z cuntn i liguidacidn, 1la cuestidn
parecc un rompecabezas, péfluu—tcndria—que atribuirse a la
misma sociedad como titular de 1las acciones adquiridas, so
ciedad que disuclta y liguilada ya no existe como sujetode
derecho. La solucidn puede encontrarsc si s= da mds impor-
tancia al aspecto econdmico y no juridico del fendmeno aso

ciativo: la sociedad comc sujcto de derecho dosaparece, pe



243,

conlleva un objeto ilicito, pues segin hemos visto, los in
convenicntes de la operacidn son realmente graves y vulne-
ran las normas legales. Do modo que 1o ineficacia del nego
cio de adquisicidn tienc gue ser la nulidad que acarren el
objeto ilicito, o sea la nulidad nabsoluta (Art. 1552 C.).

, Tstablecido lo anterior y de acuerdo con el Art.
1557 C., en ¢l caso que los administradores, infringlendo
la prohibicidn legal hubiesen comprado acciones de la  so-
ciedad, las cosas tendrian qut v ver a su estado anterior.
La nccidn corresponde eviden: :uciise a 1la socicdad y podria
ser ejercida también por los ccrecedores de la misma  (Art.
1553 C.). La buena fe de suiecnes venden los titulos ala so
cicdad no tiene repercusiones sobre 1la validez del nugocio,
pero 81 para el cjercicio de la accidn de nulidad (1). Res
pecto de los terceros que compran a los acdministradores las
acclones adquiridad‘con infraccién del Art. 243 Cm.,la bue
na fe les protege y 1la solucidn "de jure" para la sociedad
y sus compradorecs es la indicada en el Art. 1559 C. en  su
excepcidn., La no reinvindicacidn se funda, como en los ca-
sos de titulos robados o extraviados, en ¢l Art. 392 C.(Véz
se supra Sec. V No. 13%).

VI.- FPinalmente, 1la adquisicidn por la sociedad
de sus propias accioncs, plantearia una interrogante sobre
la situacidén de los accionistas rostentes. Si para salvar
los inconvenientes del cjercicio dc dercchos contra si nis

ma por la sociedad, se recurre o~ 1o suspensidn de o¢fcetos

e indisponibilidad dc las acclones ndauilridas por parte de

{1) .. los administradorcs sc¢ apl.cn indiscutiblemente la
firmula del Art, 1553 C.: ",..¢l que ha ejecutado clac
to o celoebrado el contro o, sabiendo o debiendo saber
el vicio que lo involidair..,.". . Los terceros vendedo-
res, eventualmente pucdoi obrar de buena fe, no cn cuan
to a ignorar la prohibicidn, que no podrian ignorarla,
pero si .desconocer quu la operacidn. se realiza con los
administradores, sobrc todo, si como ocurre con frecuen
cia, estas operaciloncs se realizan con la intervencidn

. de intcrmediarios.

-
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do la socicdad por medio de sus representantes legales tie
ne capacidad para celeébrar todo contrato, careceria de 1a
capdcidad especial para comprar sus propias acciones, tal
corio esta incapacidnd espccial cs definida en <1 Art.1318C.
inciso findl; el vicio de 1n ircnprcidad especial daria o-
rigen’' 2 que ¢l contrato de corproveonta de los acciones, se
gin el Art. 1552 C. inciso ultino, fuesc anulable, cs  de-
cir, cstaria afectndo por unn nulidad rclativa. Si 1a cues
tidn se analiza desde ¢l punto de vistn de la extensidn de
los podcres de los administradores, y éstos son considcera-
dos por el Cédigo de Comercio como mandatnrios (Art.260Cm.)
supucsto que se trata de apoderamientos tipicos de  origen
voluntario, pero de contenido estrtutario y legal, su achm
cidn estaria fucra de los 1imitcs del mandato y 1o oplra
cidn no vincularia o 1o socicdnd, sino - los nismos admi-
nistradores personanl y solidoriamente (Art. 261 Cm.).

81 bien sc¢ analiza ¢l problena, ol punto de vis-
ta de 1o nulidad relativa tendris un gr-ovisimo inconvenien
tc: que 1ln sociedad podria ratific.r y por consigulcente can
validar el ncgocio de adquisicidn de snus propins accioncs,
Este resultado es opuusto_q"los propdsitos de 1n ley, que
nc podria toliror 1o validez de 1o operacidn nmediante el
simple expediente de la ratificecidn, Lo éicrto ¢s gque 1la
ley prohibe fundamentalmonte que 14 sociedad pucd- comprar

N

sus propins acciones; 1a prohibicidn no se encuentre esta-
bleccida cn favor de 1n socicd-d e ¢l sentido de gque cunn-
do : <sto convenga pucda rotificorlo; la presuncidn es que
1o perjudica y cs ¢on ¢l sentido de evitarle pecrjuicios que
1a prohibicidn sc establece en su favors pero tambidn 1.
prohibicidn sc¢ establece en favor de los terceros que se
lacionan con la sociecdnd, un razdén de 1lns repercusiones que
para c¢llos tienc, segﬁL lo hemoS-sefialado en el wpartado
IIT de este numcrnl. L1 genuino sentido del Art. 242 Cn.,

¢s yue 1lo compra do 1as propias acciones nor la agnciednd
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dcrechos contra si misma, c¢nmo guicra que no puedce reunir

sobre si las dos c¢nlidades de socio y sociedad (1).

Se podrinn salvar 1os inconvenicntes reacisncdos

con la fdérmula de mentencr cn suspcnso los cfectos de 1ms

acciones adquiridas mientras portinccen a la sociedad y de
no permitir su disposicidn < i3 Jduinistradorces (2). Pcro
el problcma sdlo scria solucioncdo wn una forma parcial y
en escasa mcdida, porquc =91lo sc¢ obvinrian lus dificultsdes
resultantes del'cjcrcicio dc dercchos por la scciednd con-
tra si misma, mds siemprc subsistirian los  iusornvoniantes
sefialados en el apartado III de este mimero, de donde siem
prc¢ es necesario manterncr 1o prohibicidn.

V.- Establccido gue la prohibicidn de¢l Art. 248
Cm, gquedn linitada 2 1la cowprn por la socicdad de sus pro-
pias acciones, sin discriminar con gue fondos se verifica,
debe concluirse que ¢l nuesocio de adquisicidn cfcctuado cen
contravencidn a esa rcgla, carccce de eficacina. Pero para pro
nunciarse sobre la actuacidn de los ndninistradores cs pre
ciso determinar, que cxclulda tod: validez del ncegocio de
adquisicidn, el mismo cstd afcetado, o de una nulidad rélg
tiva o de unn nulidad absoluta,

Aparentemcnte la sancidn nquedarin linmitads o uns

nulidad relativa. Por‘aplicacién del Art., 1599 C., ancuan

(1) Aungue los extremos rcsulton sor ¢jemplos escogldos e
inadecundos por lo nisnpo, cuvangnse el caso hipotético
de quc los administrador 5 ~djuicran todnas las acclaucs

de 1la socicdad. Desaparocicndo los socios y asi ¢l cle
nento humano detrds d: 1a nersona juridicq socicdad, s@©
tendria a un verdadero Tantasma como titular de la cm-
presa social, con adninistradorcs a su servicio.

(2) De todes modos seriao dificil evitar que los administra
dores utilizaran las a~cciones en la Junta Genera por
rnedio de su transferencia a un intermediario y su read
quisicidn posterior, porque 1la indisponibilidnd no apa
receria en los titulos. Ademds, cabria preountar scbre
¢l destino de los dividcendos percibidos micntras 1ms nc
cioncs estdn en poder de la sociedad y lo guc oo nds,
¢l dec la cuotn de liquidacidn,
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dad y es fdcil advertir que -ztarisn en una situncidn pccu
liar, diffcil dec coneciliar con su verdadcra funeidn y peli
grosa por los4manujos a rue dorian lugsr y connecuencing
que producirfian., Ello es un~ razdén més que sc une a las ya
cnunciadas y gue fundaomenta 1n prohibicidn del Art.248 Cm,

Desde lucgo, la adquisicidn de las ncciones pro-
pias por la sociedad, daria origen a une primera consccuen
cia realmente curiosa: ¢l tradente de las acciones dusapa-—
rece como socio y la sociedad que las adquiere se converti
ri~ en socio de si misma. Bsto bastaria para que los ecfec-
tos de la acecidn gquedasen suspendidos, de lo contrarin se

roducirian consecucncias como las siguicntes:
D &

a)- Que los administradorcs, cn poder de un regu
lar numero de acciones adquiridas, tendrian otros tantos w.
tos cn 1la asamblen dc soclos. Esto, ~narte de suponer un ti
tular que no existe, serin el cxpeciense fdcil 7 apropiado
para ejercer una influencia decisiva en 1o asamblea y obte
ner los acuerdos descados. ad~a renots seria la posibilided
de quc los administradorcs, conf-lulados con weclonistas
complacient-s o intcresados, dominnsen 12 asamblea. S1 co-
mo se pretende, la socledad podric disponer de los titulos
en cualquicr momento, podria utilizar un testaferrs a quien
s¢ transfiriesen las accioncs con la consigna de sar cmplea
das en la asamblea del modo desendo, para lucgo recuperar—
lns de nuevo y seguir el jucgo. Todo ésto serin scnelllomen
te un froude y la ley no puede ncnos quo trator de cvitar-
lo;

b)=- Algo parccido 2 lo quc acontecc con ¢l voto
succderia respccto de los demds derechos que 1la accién'cog
fiere. Veriamos a una socicdnd percibiendo dividendos cue
ella misma distribuye, ejercitand» la prefercncia cn 12 sus

cripcidén de acciones de las nuevss serics y lo que gerl

W

inexplicable, participando cn el =zctivo libre en casode 1i

quidacidn. Pero es obvio que 1~ sociedad no puelde <cicrcer
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cados e¢n su adquisicidn. Con este Ultimo procedimiento, s3
lco bhajo un aspecto limitado desaparecen los lnconvcnicentes
del negocio de adquisicidn; la sociedad contari con un pa-
trimonio que cubra enteramente la cifra del capital,en tan
to la adgquisicidn se habrd realizado con fondos libressin
embargo, no debe olvidarse que lo que ha sido convenido en
1lnmarse "patrimonio vinculado®, #1 menos en nusstro CAdi-
go de Comercio, no es sdlamente aguella parte del patrimo-
nio que cubra exactamcnte ¢l capital, sino el patrimonioc i
tegro, gque comprende incluso rescrvas voluntarias vy divi-
dendons no repartidos, segin se desprende claramente del Arb.
253 Cm. Por otra parte, lo csencinl para determinar si cxis
te o no reduccidn del capital socinl.no es el hecho de quc
el patrimonio cubra o no con mds o menos amplio margen 1a
cifra del cepital, sino cuantoe y que valor ticnen las ac-
ciones emitidas y que c¢stin en circulacién. Las accioncs en
poder de la sociedad no cuentan para formar ¢l capital,pue
den ser amortizadas en cuclquicr momento; por c¢so cn lafun
dncidn de la sociedad se exige la suscripeidn integra  de
las acciones y por c¢so durante la vida de la socicdadno puc
de ¢sta adduirir sus propilas acciones. E1 hecho de aue el
patrimonio cubra y cxccda la cifra del capital, no excluye
los peligros de la rcduccidn, pues por ¢jemplo en ¢l aspec
to de la funcidn moderadora del capital, éste se limita a
su monto y 1o que e¢xceda pucde ser distribuido entre los s0
cios, sin mdAs limitacioncs que la deduccidn del porcentaje
legol destinado a formar 1a rcscrva obligotoria. Contable-
mente, las acciloncs adguiridas prescntan ¢l problcna de su
inclusidn en ¢l activo oocial, porque al c¢star cen podcr de
la scciedad quedan cnarvados sus efectos, ya que 13 socie~
dad no puede tencr dcroechos y obligaciones ¢n contra:y?lfg
vor de si misma, | o | ' '

IV.- Tiene importancisz determinar cudl scria  1a

disciplina de las acciones proping adquiridas por la socie

@
.
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1~ socicdad cbmo de terceros, a5 cspeculaciones que  po-
drian emprender los adninistradores que siguicndo ¢l juego
burs4til de comprar y vendor las propins accioncs de la s0
cicdad, oririnarian una cotizncidn artificioso de 1.8 mis-
n~s y dorian unt impresidn fals~ a terceros sobre =1 curso
dv 1a cmpress socizl, todo 1o cu=l 2 1la larg~ pucde redun-—

dar c¢n perjuicio dc 1n misma socicdnd,

ITI.- Ia adquisicidn por la socicdnd de sus pro-—
pins acciones, con cargo al capital ruescrvas o  beneficios
liﬁres, cen el cnaso que hemos considerado como nrohibido por
¢l Art. 248 Cm., tendrfia repcrcusiones importantes on cl co
pital y el patrimonio de¢ 1o soclednd, que convicnce conocor
y coro sc verd estas consccu.ncis perniciosns son otras
tntss razoncs gue sirvern de fundanento o la prohil icidn,

o ocualguicr supucesto, yo se ~dguicran las nccilo
nes con cargo al capital o con c.rgo o rescrvas o benefi-
cios libres, si sc amortizron, h.brin rcduccidn del capital
socinl, pues 1la amortizocidn si-nifica 1a wnulocidn vy des-
truccidn materi~l dc los titwl s. Si las acciones son  ~d-
quiridas con cargo él(}upital soeial, ounque Soo songervern
por los adninistradorces, hourd una reduccidn del mismg puces
s¢ habrd recmbolsado a 1ns accinnistas su aportacidn y con
los fondos que cubrenel cnpitnl (1). Cuando 1a adquisicidn
s¢ haga con fondos provenicntes de rescervas o beneficiosli
Ires y sc conservan cn cortern, tambhidén se  readuce vl ca
pitol social, porque los occioncs se retiran do 1. circulz

idn y €l hecho-de no scr wiortizadas y de scr conscrvadas
por la sociedad, no quicre dzecir gque pason o ocupnr dentro

del patrimonio ¢l lugnr dc lus bencficios o reservas napli-

(1) Cierto que 11 sccicednd cons-rvard las n~cciones, queno
malmente se haocen figurar por su valor en ¢l nctivo,pc
ro 1l-s accioncs on cartcrn s8l> pusden ten'r un  volor
potencinrl y no constituy. propinmente bicnes integron-
tcs del patrimonio.
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forne el Art. 251. Cm.-o nmcdiante adjudicacidn judicial en
pago de créditos a su favor;

d)- Tue 1la cocieded mdruicra  sus propias sccio-
nes a titulo gratuito.

De todos cstos casos, ¢l Unico que ‘se encucntra
ealmente prohibido por ¢l Art. 248 Cm., c¢s el segundo. ©
prinero es la forma tipica dc¢ c<iceutar el zacuerdo de raduc
cidn del capital social y 1dzicanente no podria scr prohi-
bido por la ley sin menoscacnr ias facultades dc acordar la
misma reduccidn que a lo sociedad le confiere ¢l Art. 243
Cri. E1 tercero y cuarto cusos, tampoco podrian cor prohibi
dos sin perjudicar 2 la sociedad, pero suponcn una solucidn
esnceial (4rt. 251 Cm.). De modo que la prohibicidn conte-
nida cn ¢l Art. 245 Cm., qucds limitada al caso  ¢n ue la
socicdad, previc acuecrdo dc los soclos tomado en junta ge-
neral, adguicra sus propias acciones a titulo oncroso y con
cargo al capital, reservas o beneficivs libres,parn conser
varlas con cualesquiern fincs (1). Tal es ¢l sicnific.do
el texto legal "La sociedad no podri....comprar sus pro-

plas accionss.......".
II.- La prohibicidn t-1 como queda limitada, es-
t4 fundada sobre la base de diversas razoncs, de las cua-

les pucden ser destacadas, come mds iuportantes,las siguia-—

ot
«Q

S
a)- La infraceidn Co las normas que rizen la re-—
duccidn del capital sociul: potaicialmentes de acuerdo y de

modo cfectivo el negocic deo ~dguisicidn por 1o sociedad de

(1) Se comprende en 1la f:ﬁll%lclon desde lu=go, la compra
de acciones de la proniz sociedad por los administrado
Cred i ohren utorizados por un acuerdo de li asamblen
de socios de caricter goneral ¢ indefinido. Se descar-
ta la hipdtesis de guc log cstatutos confieran est~ -~u
toriz:cidn 1 los ndministr-dores,; porguc sicndo contra
ric. o 1o ley, 1la socicdnd no obtenurlf ‘su  inscripeidn
en el Registro de¢ Comercio.
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VI.~- La situacidn dc los accionistas restantes.

La simplicidad de los citados articulos del Cd6di
g0 deo Comercio hacen diffcil 1a considcracidn de los aspec
tos planteados de¢ la cuestidn y las soluciones, en mds de
un caso, tendrédn quc basarse on principios genecrales.

T.- En primer término, conviene determinar los al
cances del Art. 248 Cm., ante las divcrsas situacioncs hi-
potéticas posibles. Su texto es como sigue: "Las socicdsds

andnimas no podrén tomar en garantia ni comprar sus propias
-acciones, sin perjuicio de lo disnucesto en el Art. 251",
Haciendo abstraccidn por ¢l momento del caso cn que la so-—
ciedad tome on garantia sus propias acciones, que nds ade-
lante analizaremos y al cual se reficre prccisamcnte el Ark
251 Cm., la disposicidn transcrita se limita a prohibir cue
la sociedad comprc sus propilas acclones. bn-realidad, pue-

de ocurrir lo siguicnte:

a)- Quc la sociedad, precvio acuerdo de reduccidn
del capital social tomado cn junta general de¢ socios, ad-
quicra sus propias acciones a titu;o oneroso y colr cargo 4l
capital, para scr amortizadas ciu cjecucidn del acuerdo de
reduccidn; ,

b)- Que la socicdsd, previo acucrdo de 1o asam—
blea dc‘sooios, adquicra sus propilas acciones a titulo one
roso y con cargo al capital, beneficios o rescrvas libres,
oe sobreehtiende, quc en cote caso, ¢l acuerdo de la asam-—
hlea de socios no tiene por objeto la reduccidn del bapi—
tal social, sino sdélamente la adquisicidén de las propias ac
cioncs de la socledad con cualesquicera fines. El achrdode
1a asambleavpuede scr para un caso particular o contener u
na autorizacidn general e indefinida para los administrado
res; . ‘

c)- Que la socicdad adquiera sus propias acciones

en una venta judicial, ejcrceciendo ¢l derecho de tanteo con
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sidén legal se hacc nece uar13; en orden a cvitar las irregu
laridades, que con propdésitos frecucntemente inconfesados,
originan los grupos en su afén de ejorcer un mds amplio cam
trol (1).

5.~ ADQUISICION POR LA SOCTITDID
DE 5US PROPIAS ACCIONLG
Ll planteamicrto y la solucidén jurfidica del pro-
blema se pretende gue catdn contenidos cn lésﬂArts. 248 y
251 del Cédigo de Comercio. Pecro el Art. 248 Crn., yue fun-
damentalmente se rcfiere a la cucstidn, ¢std caracterizado
por una parquedad tan acentuada, que no permite establecer
cn realidad la solucidn de las diversas hipdtesis que pue-
dan presentarse; por su parte, el Art. 251 Cn. sdélo se re-
fiere a un cgso particularizado y muy cventual,
J El problcma.es verdadcramente complejo y €8 pre-
ciso considerarlo on dlvcrsa perspectiva; habrd que anseli-

zar aspectos del mismo como los siguicntes:

I.~ Bl alcance de la prolibicidn del Art.248 Cm,
ante las diversas situaciones hipotéticas posibles;

IT.- E1 fundamcnto de la prohibicidn c¢n los ca-
s0s a quc se limitag

III.- Las repercusion:s del ncgocio de¢ adquisicién
cn ¢l capital y ¢l patrimonio <ocialj.

IV.- La discipline 42 las accioncs adquiridas por
la sociedad:

V.- La actuacidn d¢ los administradorcs, cn elsa:m

tido de 1la eficacia del nogocio de adcuisicidne
[&] i 4

(l) La formacidn de grunos soci=n lcs'y sus métodos de zccidn
constituyen un tema por demds interesantc, sobre ¢l carl
existe ya ampnlia b1b71o ;rafia. Parn nucutrormﬁusmapro—
pésito, sdélo interessa Sbndllr qué la suscripcidn rcci-
proca de accioncs, practica que se obscrva en esa for-—
macidén de grupos, no debe ser permitida y por 1lo mismo
ha de ser una limitacidn a 1la circulacidn de lac aceio
nes,
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fédn de ejercer un control mds amplio, en donde aparecen]as
irregularidades indicadas. En realidad, el cambio dec accio
. nes puede realizarse en diversas formas: ademds de presen-
tarse en la fase misma de constitucidn, sucede también en
la vida de la sociedad, medi~nte el cambio de un grupo me-
nor de acciones de mayor cotizacidn por un grupo numeroso
de menc cotizacidn, o por ¢l ¢ mbio de acciones privilegia
ds en el dividendo (no er el voto) por acciones ordinariass.
La utilizacidn de testaferros es otro instrumento al cual
se recurre. IBn todo caso, ¢l control se busca por lavia Jju
ridica, a través del predominio en las asambleas de socios,
complementdndose con frecucncia por acuerdos dc cardcter e
condmico. (ONIDA).

Pero los inconvenientecs de las mencionadas opera
ciones desaparecen cuando en la suscripcidn o ~duisield
posterior se utilizan fondos del patrimonio no vinculado,
esto es, rescrvas voluntarias o beneficios libres. Frecuen
temente se encontrard en las sociedades una cartera de ti-
tulos como parte dcl activo y la adquis%cién preferentenen
te se dirige a emisiones hechas por socicdades que explotn
empresas de la misma clase, Tales adquisiciones son licits
en tanto no afecten los fondos del patrimonio vinculado y
no se dirijan a alcanzar los oscuros”propésitos a2 quc se ha
hecho referencia,

: El Cédigo de Comercio no cohtiene previsiones so
bre esta materia. La formacidn de grupos, frccucnte en los
palses altamente industrinlizados, es un fendmeno que  adn
no ha aparecido entre nosotros,., Los problemas suscitadospor
la confluencia de entidades sociales, que han trazadoe 1i-
ncas de accidn como verdaderos modelos, no los hemos llega
do aun a confrontar. Pero aunque'tal vez en menor escala,el
fendmeno de los grupos no tardard en apareccr: ya cl siste
ma de sociedad matriz conffiliales no nos es completamente

extrafio; de aqui el paso c¢s inminente. Asi, pues, la previ
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que va desapareciendo gradualmente la original composicidn
humana, es signo caracteristico del fortalecimiento cr en
te de la economia de nuestira época. Pero el fendmcno es tanm
bién la fuente de irregularid..is gue la ley no puedec me-
nos gue tratar de evitar, sobrie Todo por la importancia de
los intereses involucrados, sirocurando asesurar el respec-—
to de derechos individunles, vrecisamentve cusndo la nerso-
na aparece insignificante, perdida ¢ impotente en la vastz
organizacidn. Lo complejo de estas organizaciones ¥ su enor
me poderio econdmico, es o menudo origen de actuaciones dis
frazadas de legalidad, pero gque en c¢l fondo estdn al mar-
gen de la ley.

Cuando en la constitucidn de una sociedad andni-
ma participa otra, suscribicndo acciones de la primera,pue
de ocurrir que esta Ultima utilicec luego su capital para ad
quirir acciones de la otra. Esteblézcase la sizuiente hipd
tesos: la sociedad A, cuyo capital es de ¢ 500.000, parti-
cipa en la constitucidn de 1ns -« -icdades B, C y D, suscri
biendo la totalidad de las accinnes enilitidas, que'éorrequ
den por suposicidn a un capital de ¢ 50.000 cada una; lue-
go e2stas sociedades utilizan el capital asi obtenido,en la
adquisicidén de acciones de la ccnpalilsn A, Z1 resultado, se
gin sea 11 reciprocidad de¢ las suscripciones, se o 'Ticite
claramente: que en el caso exvtrono, las cuatro socledades
habrdn establecido y declaradn publicamente un canital de
$650.000, pero el mismo sdélo wuti cubierto con un potrimo-
nio de \ 500.000. La suscripcidn reciproca conduce asi pric
ticamente a un engafio, poraque ¢l capital aparecerd entera-
mente suscrito, pero en definitiva distard de cstar cubier
to; con el procedimiento se pueden multiplicar los copita-
les con posibilidades sin linite, sin aue se coore o omen
con aportaciones reales y todo culmina eri puras operacio-
nes contables y simuladas compensaciciies.

Es en la formacidn de grupos sociales, por el a-
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Cm. aparece claramente establecida en su propio textoc: "no
se podrd constituir una sociedad andnima mientras no estén
suscritas las acclones en su totalidad". Quiere decir, gquc
el funcionario al frente del Rcgistro de Comercio, ejercien
do las facultades previas de colificacidn, podrd con funda
mento legal suficiente, ncgar 1la inscripcidn solicitada. Q
tro tanto puede decirse dcl acuerdo tomado por 1la Junta Ge
neral de Accionistas de aumentar el capital social median-—
te la emisidn de nuevas series de acciones, acuerdo que por
modificar la escritura social en una de sus poartes funda—
mentales, la que se refiere al capital social, debeser ing
crita en ¢l Registro de Comercio (Art. 12 Wo. 3 Cm.). Ade-
més cabria la posibilidad de dc’ucir respongsabilidades. a
los administradores que hubieren actuado en contravencidn a
lo dispuesto en la ley o acordado por la Junta Genecra (1).

Anteriormente se ha hecho mencidn también de otres

cuestiones relacionadas con csie tcnas

lo.- 21 pago de una comisidn coro remuneracidn por ¢l scr-
vicio recibido de un. entidad que sc encarga de la co
locaci’n de las accioncs eontre los sectores intercsa-
dos;

20.- La hipétesis inversa de la cnisidn de accioncs & unpre
cio superior a su valor nominal o sobre la par.

Nos remitimes a lo liclo para no incurrir en re-
peticiones (supra Sec. II Zio. 1).

" 4.~ PROHIBICION DE SUSCRIDCION RECIPROCA DE ACCIONES

La complejidad del fendmeno asociativo moderno,
"que también se desenvuelve por el cauce de la concurrencis
de cntidades sociales, formdndose a través de una progresi
va integracidn mds grandes organizaciones sociales, en las

() To alenivistr . 0 oot LDormonst o L s s

del Art. 261-Cm. inc. 1o.

——
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res.

La aplicacidn del Art. 232 Cum. ¢&: be exi nicrse
también a las nuevas serics dé acciones gue se enlitan con
motivo de los aumentos de capital. L1 Cddigo deo Conercio
exige la suscripcidn total cuando la sociedad se constitu-
ye, pero no se ha pronunciado respecto de las nuevas series
enitidas posteriormente. Creemos que tambiér pars estos ca
sos es valido el fundamcnto antcs mencionado, aungue la ba
se legal que le atribuimos en el Art,. 232 Cm.. scria sdlo por
analogia (1). La ley procura indirectamente y por divcrsos
medios, que el capital de¢ la sociedad tenga como contrapar
tida un conjunto de biencs patrimoniales équivalentes. Vég
se como esta aseveracidn ¢s cicrta en la enumerzcidn-de e-
sos procedimientos indirectos qgue se han relacionado en la
Sececeidn IT To. 1. La emisidn de accioncs a un »nrecio infe-
rior a su valor nominal, e¢n cualesquicra circunstaencias, ya
sea al fundarse la sociedad o durante su existencia, va di
rigida a infringir esa tendcncis lcgal de hacer coincidir,
cuando menos y en todo momuntso, ¢l capital documentado en
la escritura social y declarado ¢n el balance, con €l pa-
trimonio social, La politicn financicra de la sociedad de-
be orientarse en ese sent*do y recdundard en bencficio de e
1la como de los terceros con quienes. se rclacione (2).'

La sancidn aplicable a la infraccidn del Ars,23%2

(1) La posicidén contraria no pucde ser desprendida del Art,

252 Cm.; lo quc la ley pretende es la suscrincidn  to-

tal de las acciones en cualquier enisidn que se haga y

no su pago integro: cn ¢l caso del art. 235 Cri. hasta

haber cubierto la terccra parte del valor nominal y en

1 caso del Art. 252 Cm. debe estar cubierto, porlo me

nos, el 50%; pero en ambos casoS s¢ supone la suscrip-
cidn integra y por su completo valor. "

(2) Una posicidn mds eléstica cs la de.limitar la prohibi-
cidn en la fase de fundacidn de la sociedad, permitien
do la emisidn bajo 1a par de¢ las nuevas series eniti-
das posteriormente, si la diferencia es abs rbida con
beneficios libres o la rcserva voluntaria. (GARO).
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3.— EMISION DE ACCIONES POR UN PRECIO
INFERIOR A SU VALOR NOMINAL

Anteriormente .se ha hecho ya rcferencic a estapro
hibicidn dec emitir acciones a un precio inferior a su va-
lor nominal, o como se dice en el lenguaje técnico,bajo 1=
par (supra Scc. V No.6). No aparecc establecida en forma
terminante en el Cédigo de Comercio, pero puede scr deduci
da del Art. 232 Om., que exirc la suscripecidn integra del
capital como requisito absolubtamente necesario para consti
tuir la sociedad andnina (1); tal disposicidn quedaria vio
lada con la emisidn de accionus a menos > su valor nomi-
nal, porgue el recsultado préctico inevitablc seria que 1
capital no quedarfa realmente suscrito en su totalidad. ¥l
fundamcnto de esta limitacidn a la libre emisidn dc las ac
ciones estd referido a la funcidn como cifra - - wmiia
‘que descupefia el capital social, o mejor dirfiamos a la ne-
cesidad de formar un fondo patrimonial equivalente al capi
tal y sobre el cual se actda efectivamente la responsabili
dad de la sociedad frente a terceros. El procedimiento de
emisidn bajo la par en efecto, conduce a que desde la fun-
dacidn de la sociedad, el patrimonio inicial sea umcnor alas
cifra del capital, lo que va cn detrimento de los acreedo-—

. no existe ni como sociedad irregular; seria por lo tan
to, una fuente de inagotables. problemas, el tratar de
establecer la disciplina de las relaciones entre cse fan
tasma de sociedad y los que hubicsen adquirido .2 el
trifico acciones emitidas antes del registro. Indudade
mente, los responsables do la emisidén de los -titwlos al
margen de la ley serian los administradores, guienes
quedarian sujctos a las prcscripeiones gue cstablece el
Art, 236 inciso segundo Cm.,

(1) E1 Art. 232 Cm. habla en realidad de suscrincidn total
de las acciones, pero segun creemos, es lo mismo que de
cir suscripcidn total del capital, ya que las acciones
son una cuota del capital o édste se compone de la suua
del valor de aquellas, de modo gue suscribir todas las
acciones es suscribir todo el capital.
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a la enisidn de agcciones antes del registro de 1a sociedand
y no simplemente a impedir su nc-ociacidn, nucs es obvio.que
no pudiendo existir legalmente los titulos antes del men-
cionado resistro, menos pod._ian scr negociados. Es  proba-—
ble, sin embargo, que ¢l propdsito de la ley haye sido ce-
rrar el paso a las especulacioncs con las gravces consccuen
. : ’ e -
cias a que ¢stas podrian dar lugar en un monecntec cn qe las

suscrinciones no tienen un plenc grado de certeza, par cuan

o la constitucidn de la soc’ . .1 es todavia algo que en de
to 1 stit g0 q

finitiva pucde no llegar o coaryirg naturalnenste que  cesta
justificacidn sdlo podr ia tenor cabida, si la o oo leciin

que se cuicre impedir-es 1s le las particinaciones socia-
led, mds no la de titulozs accioncs ague no podrisn existir
validamente (1).

En todo caso, lu prohiticidn de ncgociar las ac-
ciones dc compafifas andnimas antes de estar inscrita la so
ciedad, ya se enticndan como participacione=s soclales o co
mo titulos (que estarian irrcgularmente emitidos), produce
la nulidad absoluta de las oneraciones realizadas en  con-

travencidn. La sancidn no sc cncuentra tableecida de modo

¢

)

expreso en el Cddigo de Comercio, pero vuede sci desprendi
da de los principios gencrales del derecho (4irt. 10 C.).El
adquirentc de buena fé podria exigir del tradcente la devo-

lucidn de 1o pagado (2)

(1) Bajo estas ideas puede deci“sc, que le liaitacidn del
Art. 247 Cm. se rvefiere o lu negociazcidn de las accio-
nes como participaciones &n cl capltal yoa o dovu-
chos que en princiyio conlicre, cvitando negeciar algo
que aun no ticne una r”wlL\Ld concreta (la nortiéipa-

cidn capitalista) o vent- T que necesariamcnte cstén
diferidas (dercchos F‘\\fkjﬂLbS). Pero 1= disposicidn,
sin lugar a dudas, consuviture también un obstdculo le-
gal a la enisidn y neoociac cidn de las acciones como tf
tulos. -
(2) Segin se ha visto i:4s atrds (supra Sec. I Ho. 3),la so
ciedad =ndénima no ingecrita on €1 Registro de {:=oreio
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(lo misno con referencia al Art. 232 Cm.), la cremcidn de
acciones como partes del capital socisl y come conjunto de

derechos y obligaciones del socio frente a 1a socicdad, ¥y

no la emisidn de acciones como titulos. Justamente, el ré-
gimen normativo con publicidad conplementaria que nuestro
Cédigo de Comercio adopta para la constitucidn de 1la socic
dad andnima, pernite distinguir cntre 1la frse de conclusidn
del contrato entre lags partes, con la de atribucidn de 1a
personalidad juridica en sus rclaciones frente a terceros.
De aqui que la personazlidad juridica de la sociedad, como
resultado de su registro, sca el sujussto necesario para la
enisidn de los titulos accilonarios.

A justificar la prohibicidn del Art. 247 Cm. se
suman asi varias razones:

l1o.- La falta dc inscripcidn de la sociecdaden el
Registro de Comercio, significa que la sociedad no existe
mo persona juridica y por tanto carcce de capacidad, de au
tonomia patrimonial, de recpor-abilidad propia, etc.g

20.— Oue no tenicnd. cxistencia legal, no podria
validamente emitir titulos nccinnes como declaraciones de
voluntad documentadas;

30.—~ Pero si dec lhiecho fueren emitidas, no scrian
verdaderas acciones, desde su origen tendrian un vicioy su
negociacidn seria nula (2).

In realidad, la disposicidn del Art. 247 Cm., pa
ra s:sr consecuente con ¢l sistema establecido en el Art.

2%6 Cm. debid haber orientado la prohibiecidn r=lativamente

(1) Sobre esto véase supra Sec. I Ho. 3.

(2) In el caso no se trata de unz oposicidn entre voluntad
y declaracidn o de una declaracidn originada en una vo
luntad viciada, sirn simplencnte en auscrcia total de
voluntad, por 1lo cue el titulo es nulo desde su emisidn
y lo 'serd aun cuando circule, siendo imposible prote-
rer al adguirente de biiena fe. '
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La constitucidn de la socicdad andnima supone un
proceso complejo que se compendla en estas dos fases:s a)
Conclusidén del contrato en un sentido amplio; y b) Cumpli-
miento de las formas de publicidad. Dstas cuestiones han si
do analizadas brevemente en su correspondiente lugar (su-
pra Sec. I NWo. 3) y nos interesa seidalar por ahora, que la
inscripeidén de la socicdad en el Registro de Comercio tie-
ne para ellc una extraordinaria irnortancia, en tanto es el

cto gue le da existencia le ol cono pursona juridica;véa-

se si no la declaracidn lapidszia del Art. 235 inciso pri-
mero del Cddign de Comercio. I~ otra parte, las accilones,
crmo  titulos valores, no escapan <1 coucepto ‘tralicional

ca
de éstos como declaracioncs de voluntad formales, que vin-

culan a la entidad o persona emitente frente a un circulo
amplisimo de personas, todas agu-llas a quienes el tftulo
puede scr transferido. Sobre la base de estos elementos de
juicio se desprende 1a conclusidn: la sociedad no inscrita
en el Regsistro de Comercio no tiene existencia legal como
persona juridica, por consigulente no puede validanente e-
mitir titulos acciones, y si de hecho los enitiese, no se-
rian tales acciones y su negociacidn scria nula. La prqhi—
bicidn del Art. 247 Cm., va cn rcalidad méds lejos scuun se
ve, significando que antes de su registro, la sociedad no
pucde emitir titulos accioncs (1).

Cierto es, que cuando los fundadores solicitan la
inscripcidén de la sociedad en el Registro de Comercio y pre
sentan la documentacidn exigida por el Art. 234 Cm.,el con
trato social habrd hecho mencidin de la divisidn del capi-~
tal social en acciones y de las .juc cada soclo haya suscri

to (Art. 231 No. 6, 7y 8 Cm.): =cro ésto sbdlo significa,

(1) E1 razonaniento es siwuple, pero concluyente; la socie-
dad andnima no inscrita no =3 persona juridica y por lo
nismo no puede hacer declaraciones de voluntad con e-—
fectos juridicos.
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8.- Bl consentimiento de la sociedad en la trans
ferencia de las acciones nomirnativas (Art. 251 Cm.);

9.,- Restricciones de caracter estatutario a 1la
circulacidén de las acciones (art. 231 Wo. 11 Cri. ) s

10.- Otras restricciones a la circulacidn de les
acciones resultantes de la licita y libre actividad de los
soclos.,

Adends de las linitaciones indicadus de los nume
ros del 1 al 9, puecden existir otras, que no se originanii
en la Ley ni en los ‘estatutos de la sociedad, o en fin por
la actividad de la Junta Genernl de Accionistas, sino gue
resultan de la libre y licitn ~ctividad de los socios y a
la cual hacemos referencia en =l mimero 10, vgr. los sindi
catos de bloqueo de acciones, Ge los cuales en nuestro pais
adn no se conocen.

2.— BEMISTION Y NEGOCIACION DL TAS ACCIONES
ANITES DEL REGISTRO DE LA SOCIEDAD

Una primera limitacidn a la emisidn y libre cir-
culacidn de las acciones sc encuentra en el Art. 247 Cnm.,
cuyo texto dice asi: ilo serdén negociables las acciones de
las compaiifas andnimas, micentras no esté inscrita la socie
dad". E1 motivo dé la prohibicidn puede ser explicado en
funcidén de las normas quc rigen la constitucidn de la so-

ciedad y como se verd es perfectamente fundado (1),

modo de ver, porque la aplicacidn total o e¢n su wmayor
parte del capital a adquirir particinacionss -~ceilona-
rias en otras socicdades, equivale de hecho a wmodifi-
car el objeto de la sociedad y tal préctica estaris en
pugna con el Art., 242 Cm. 7 otros que establecen el ré
rimen legal dc la modificacidn estatutaria. T

(1) To se cncuentra en el Cdédijo de Cowercio ninsunsn prohi
Micidn expresa a la emisidr de titulos. acciones antes
del registro de 1a sociwd A, L imposibilidcd juridica
de hacerlo nos narece ~us cuada denostrada con log ox-
plicaciones dadas en c<te numero. Adends, ol Art. 247
Cm. que comentamos supste tdcitamente la prohibicidn.
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hédbitos de ahorro e inversidn en los diferentes sectores €
conémicos, las variaciones en la cotizacidn de los titulos
gque se produzca en el mercado de valores, la posibilidadde
inversidn en otros campos con las mismas perspectivasde sg
guridad y rédito, el régimen legnl o estatutario de las ac
ciones, el cardcter nominativo o al portador de las mismas,
las fuerzas de la oferta y la denanda, etc. Pero ahora nos
interesa precisamente el aspecto de las limitaciones o res

tricciones a la libre emisidn y circulacidn de las accio-

nes,

La ley y el contratn cocial establecen o pueden
‘establecer limitaciones fundszia~ on consideraciones de di-
verso orden. He agqui una emw'.<.~2idn que no protende ser

xhaustiva y cuyos motivos serisn ahalizados por separadoen
cada caso:

l.- Imisidn y nccociacidn de las acciones antes
del rezistro de la sociedad (Art. 23%2 Cm.);

2.- Emisidn de acciones bajo la »nar, esto es, a
un precio inferior a su valor noninal (Art. 232 Cm.);

3.~ Prohibicidn de suscripcidn reciproca de ac-
ciones (1);

4.- Adquisicidn por la sociedzd de sus proplas ac
ciones (Art. 248 y 251 Cun.)g

5.~ Concesidén de crédito con garantia de las pro
pias acciones (Art. 248 Cm.);

f.~ Duisidén de nuevas series de acciones antes de
estar cubierto el 50% del valor de las primeras (Art. 252

Cm. )

7.— Restricciones a las participaciones accilona-

rias cn otras socicdades (Art. 212 Cn.) (2);

(1) Zsta limitacidén no aparc:z- .stablecida expresamente en
21 Cdédigo de Comercio, :.n;ue su necesidad es evidente
(infra No. 4).

(2) La invocacidn de cste articulo se justifica a ruestro



- SECCION VIII

TIMITACIONES IGALES Y D3TATUTARIAS A LA
EMISION Y LIBRE CIRCULACIOIN DE LAS ACCIONE

SUMARIO: 1l.- Planteamiento. Limitaciones lega-
les y estatutarias a 1la enisidrn y <irceulicidn
de las Acciones, Su enumeracidn. 2.~ Emisidn
y negociacidn de les Acciones antes del regis-
tro de la JSociedad. 3.~ Bmuisidn de Acciones por
un precio inferior 2 su valor nominal.,e.- Pro-

hibicidn de suscrincidn recitresde fceirrng L 5.—
Adquisicidn por lz Sociedad de sus »ropias fc-
ciones. 6.- Adquisicidn de las Acciones pro-
pias en ejecucidn de un itcuerdo . redu.-dn
del Capital Social. 7.- Adquisicidn de las Ac-
ciones propias en remates judiciales. 8.- Ad-

quisicidn de las sicciones propias a titulo gra
tuito. 9.- Concesidn de Crédito con Tarantia
de las propias “cciones. 10.- Emisidn de nue-
vas series de Acciones antes de estar cubierto
el 50% del valcr de las primeras. 1ll.- Restric
ciones a las participaciones accionarias en o-—
tras Sociedades. 12.- E1 consentimiento de la
Sociedad en la transferencia de "cciones nomi-
nativas, 1l3.- Restricciones estatutarias a 1la
circulacidén de las “.cciones, 14,- Otras  res-
tricciones a la circulacidn de las .cciones.

l.- PLAUTEAMIZENTO. LIMITACIONES IREGALES Y EST .TUTARIAS A LA
EMISION Y CIRCULACION DE LAS ACCIONES-. SU EMNUMERACION

Anteriormente se ha sefialado, que las acciones g
mitidas por sociedades andnimas, son titulos potencialmen-—
te destinados a la circulacidén (supra Sec. VII No. 1). Des
de el punto de vista econdmico, la circulacidn de las ac-—
ciones es beneficiosa, en cuaunto sine en movipniento y agi-
ta el capital libre en busca de inversidn. Pars 1o socie-
dad, excluido cualguier exceso o intencidn mal dirigida,la
circulacidn de las accilones no puede, en principio, repor-
tarle ningin perjuicio. La mayor o iuenor circulacidn de agc
ciones depende de muchos factores, Vgr.i la situacidén fi-

nanciera prdéspera o adversa de la sociedad, la educacidn y
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