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			Presentación

			En su visión de consolidarse como un referente académico nacional y regional en la formación integral de las personas, la Pontificia Universidad Católica del Perú ha decidido poner a disposición de la comunidad la colección jurídica «Lo Esencial del Derecho».

			El propósito de esta colección es hacer llegar a los estudiantes y profesores de derecho, funcionarios públicos, profesionales dedicados a la práctica privada y público en general, un desarrollo sistemático y actualizado de materias jurídicas vinculadas al derecho público, al derecho privado y a las nuevas especialidades incorporadas por los procesos de la globalización y los cambios tecnológicos.

			La colección consta de cien títulos que se irán publicando a lo largo de varios meses. Los autores son en su mayoría reconocidos profesores de la PUCP y son responsables de los contenidos de sus obras. Las publicaciones no solo tienen calidad académica y claridad expositiva, sino también responden a los retos que en cada materia exige la realidad peruana y respetan los valores humanistas y cristianos que inspiran a nuestra comunidad académica.

			«Lo Esencial del Derecho» también busca establecer en cada materia un común denominador de amplia aceptación y acogida, para contrarrestar y superar las limitaciones de información en la enseñanza y práctica del derecho en nuestro país.

			Los profesores de la Facultad de Derecho de la PUCP consideran su deber el contribuir a la formación de profesionales conscientes de su compromiso con la sociedad que los acoge y con la realización de la justicia.

			El proyecto es realizado por la Facultad de Derecho de la PUCP bajo los auspicios del equipo rectoral.

		


		
			Introducción

			¿Qué es una sociedad? Para el negocio propio que quieres instalar requieres una inversión inicial. Para eso, hay una primera opción: tus propios recursos; otra es acceder al financiamiento de una entidad del sistema financiero o, finalmente, asociarte con otra u otras personas. Entonces, deciden optar por esto último.

			Conversan, negocian y convienen que los del grupo ya formado pueden trabajar juntos, que el negocio es común; que todos están dispuestos a invertir algo de sus patrimonios personales; que ese grupo, «unión», «asociación», podría ser una persona distinta a la de cada uno de ellos (los «futuros socios»); que tendrá un patrimonio distinto e independiente de los personales de cada uno y que, finalmente, trabajarán para obtener una utilidad, un beneficio que se distribuirá entre todos los socios, a prorrata de la inversión de cada uno; se aprueba el nombre de la empresa, el domicilio y algunos datos más, necesarios para que la sociedad pueda iniciar y desarrollar sus actividades, todo al amparo de la Ley General de Sociedades (LGS).

			De pronto, se encuentran hablando de la «sociedad», de «nuestra sociedad» y requieren establecer la «ley interna» de la sociedad, el estatuto social, que regulará la estructura social y la distribución de funciones: la junta general de accionistas, el directorio —si se decide tenerlo— y el gerente general, así como otros apoderados para el normal desarrollo social. Se aportan los bienes ofrecidos, se hacen los trámites notariales y registrales y se comienza a trabajar ordenadamente.

			El mundo de una sociedad es, obviamente guardando las distancias con el ser humano, diferente, pero existe. A su nacimiento jurídico sigue su crecimiento, desarrollo, sus tiempos positivos y negativos, sus cambios estructurales, sus reorganizaciones societarias (fusiones, escisiones y otras) y siempre está regido por la LGS y por su norma interna, el estatuto social; no se queda detenida, se proyecta fuera de su interior, busca tener buena relación con los diferentes grupos de interés que circulan a su alrededor, como sus trabajadores, su gobierno local y sus autoridades, sus entidades del sistema financiero, sus autoridades públicas, etcétera. 

			Todo ello, dentro de un ámbito de legalidad y formalidad que, en este caso, viene dado por la LGS y, en el caso puntual de cada sociedad, por su estatuto social. Todos estos temas buscan presentar al lector una idea general de los temas que se les pueden presentar, en una o en varias oportunidades de la vida de la sociedad. Veamos, pues, cada uno de los puntos que la van formando.

		


		
			Capítulo 1
 La sociedad y las formas societarias que regula la Ley General de Sociedades1

			1.	Breve referencia histórica 

			La normativa societaria peruana aparece con el Código de Comercio de 1902 que regula a los comerciantes y a las compañías comerciales, a las que caracteriza como:

			El contrato de compañía, por el cual dos o más personas se obligan a poner en fondo común, bienes, industria o alguna de estas cosas, para obtener lucro, será mercantil, cualquiera que fuese su clase, siempre que se haya constituido con arreglo a las disposiciones de este Código. Una vez constituida la compañía mercantil tendrá personalidad jurídica en todos sus actos y contratos. 

			Este código reconocía tres formas societarias: colectiva, en comandita y anónima. Además, incluía otras modalidades como las compañías de crédito, de ferrocarriles, almacenes generales de depósitos, entre otras. 

			Esta normativa mercantil se mantuvo hasta 1966, año en que se dictó la Ley de Sociedades Mercantiles 16123, que tuvo como referencia a la Ley de Régimen Jurídico de las Sociedades Anónimas de España (17 de julio de 1951). En 1984 se derogó el Código Civil de 1936 y su regulación para las sociedades civiles fue reubicada en la Ley de Sociedades Mercantiles, que pasó a denominarse Ley General de Sociedades (LGS). Esta última fue sustituida por la nueva y aún vigente Ley General de Sociedades 26887, en vigor desde el 1 de enero de 1998. Ahora se viene preparando una nueva Ley General de Sociedades2. 

			La persona natural inicia su actividad comercial utilizando sus recursos económicos y esfuerzo individuales; si no son suficientes, se agrupa con otras personas, suman recursos y esfuerzos personales y, si el proyecto de empresa les es conveniente, forman una empresa, una sociedad. Para ello, acuerdan los bienes, servicios y montos que cada uno aportará, así como los términos, plazos y condiciones que los regirán en el desarrollo de la empresa o negocio y el modo de repartir las utilidades. 

			Al cumplir las formalidades legales, habrán creado una «sociedad», persona jurídica distinta de los socios que la formaron, que tiene los siguientes elementos esenciales:

			•	Voluntad común de constituir la sociedad.

			•	Pluralidad de participantes en la sociedad.

			•	Obligación de aportar bienes, derechos o dinero para el negocio común, transfiriéndolos en propiedad, en uso o usufructo a favor de la sociedad.

			•	Participación común sobre las ganancias que se distribuirán entre los socios que efectuaron sus aportes, en las proporciones que hayan pactado.

			La «sociedad» es una herramienta que el derecho ofrece a los empresarios para ordenar y desarrollar su actividad económica. No es un «fin» sino un «medio» para conseguir la finalidad perseguida: el desarrollo de la empresa del negocio común y la distribución de las ganancias.

			2.	Las formas societarias que regula la ley3

			Tradicionalmente, han sido reconocidos dos grupos de sociedades: la sociedad de personas o sociedad civiles y la sociedad de capitales o mercantiles. 

			En sustancia, la diferencia entre una y otra radica en el énfasis en la toma de decisiones: en la sociedad de personas (por ejemplo, sociedad colectiva) el peso «político» en la junta general se muestra en el número de personas que votan y no en el monto del aporte por los socios al capital: es una sociedad de personas; así, si hay cuatro socios en una junta, habrá cuatro votos, sin importar la prorrata en el capital, de cada uno. En cambio, en la sociedad de capitales (una sociedad anónima) la votación se resuelve por el número de votos de acciones o participaciones de los socios: a mayor número de acciones o de participaciones, mayor peso «político»; así, un accionista con 420 acciones tendrá «mayor peso político» que otro accionista con 280 acciones.

			De otro lado, los grupos se diferencian por la responsabilidad limitada o ilimitada de sus socios respecto de las deudas sociales: en la sociedad de responsabilidad limitada la obligación frente a los acreedores corresponde íntegramente a la sociedad y ella responde con todo su patrimonio por esas deudas, sin que pueda exigírseles responsabilidad alguna a los socios; en cambio, en las de responsabilidad ilimitada los socios responden en forma solidaria e ilimitada con su propio patrimonio por las deudas que existan frente a terceros, cuando la sociedad no tiene patrimonio neto para solventarlas. 

			En las sociedades de capital las acciones son, por esencia, libremente transferibles y sin más formalidad que una comunicación escrita a la sociedad para su anotación en el Libro Matrícula de Acciones. No sucede lo mismo en las sociedades de personas, las que, también por esencia, no emiten acciones sino participaciones sociales solo transferibles entre los socios y únicamente si estos o la propia sociedad no desean adquirirlas, pueden transferirse a terceros, con formalidades legales que van desde la escritura pública hasta la inscripción de la transferencia en los Registros Públicos.

			Para Enrique Elías, la nueva versión del artículo 14 ha generado profundos cambios en la legislación societaria. Con ella desaparece 

			[…] la antigua distinción entre sociedades civiles y mercantiles. Las diferencias entre los siete tipos societarios5 previstos en la Ley son meramente formales. Las denominadas sociedades civiles (Ordinaria y de Responsabilidad Limitada) son solamente dos tipos adicionales de sociedad, con los mismos fines que las cinco restantes. Lo mismo ocurre con la sociedad comercial de responsabilidad limitada, forma que también se mantiene en la Ley […] (Elías Laroza, 2015, p. 38). 

			Hoy, la tendencia es a regular solamente las formas regidas por el principio de responsabilidad limitada manteniendo solo la sociedad anónima, la comercial de responsabilidad limitada y la civil de responsabilidad limitada, como lo muestra la siguiente información 6:

			
				
					
					
				
				
					
							
							Forma societaria

						
							
							Número de casos

						
					

					
							
							Sociedad anónima

						
							
							414 538

						
					

					
							
							Sociedad comercial de R. Ltda.

						
							
							109 496

						
					

					
							
							Sociedad civil, Ord. + 

							de R.L.

						
							
							2444

						
					

					
							
							Sociedad colectiva

						
							
							12

						
					

					
							
							Sociedad en comandita simple

						
							
							4

						
					

					
							
							Sociedad en comandita por acciones

						
							
							0

						
					

					
							
							Sub total

						
							
							526 494

						
					

					
							
							Empresa Individual de R.L.

						
							
							253 572

						
					

					
							
							Total, general

						
							
							780 066

						
					

				
			

			En el Perú, la sociedad anónima (S.A.) es la forma jurídica más utilizada, por su versatilidad y amplia aceptación por los empresarios. Según informaciones obtenidas de la Superintendencia Nacional de Registros Públicos (SUNARP), desde la entrada en vigencia de la ley vigente (1998) hasta el cierre del año 2015, es decir, diecisiete años, se han constituido 455 072 sociedades anónimas, 146 889 sociedades comerciales de responsabilidad limitada, 4150 sociedades civiles, 969 sociedades colectivas y 66, en total, sociedades en comandita simple y por acciones. 

			En el Anteproyecto se ha propuesto incluir a la sociedad unipersonal. No pretende sustituir a la empresa individual de responsabilidad limitada sino ofrecer una alternativa a los empresarios que conocen los beneficios de la sociedad anónima y de la sociedad comercial de responsabilidad limitada, esto es, ser una sociedad de capitales7, sociedad por acciones y sociedad de responsabilidad limitada. 

			Preguntas

			
				
					
					
				
				
					
							
							1.

						
							
							¿Puede usted señalar las características básicas que distinguen a las «sociedades de personas» de las «sociedades de capitales»?

						
					

					
							
							2.

						
							
							Para constituir una sociedad anónima, ¿tiene que participar, necesariamente, una persona natural?

						
					

					
							
							3.

						
							
							¿Pueden participar solamente la Iglesia Presbiteriana, la Asociación Club Deportivo «XX» y, finalmente, una S.A. que solo es propietaria de un Estadio Deportivo?

						
					

				
			

			

			
				
					1	Los artículos que se mencionan sin señalar su fuente provienen de la Ley General de Sociedades. 

				

				
					2	Se refiere al anteproyecto nombrado por la resolución 0182-2014-JUS, del 8 de agosto de 2014 que integró el grupo de trabajo encargado de revisar y proponer mejoras respecto a la Ley General de Sociedades y otras normativas en materia de personas jurídicas mercantiles, con la finalidad de otorgar un marco regulatorio acorde a los cambios socioeconómicos que se han producido en el país, brindar a los inversionistas nacionales y extranjeros un marco jurídico que fortalezca e incentive la inversión y aumente la competitividad en la economía a partir de reglas eficientes de organización empresarial, a través de las sociedades y demás personas jurídicas mercantiles. El grupo presentó al ministro de Justicia y Derechos Humanos, el Anteproyecto de Reforma de la Ley General de Sociedades el 24 de mayo 2016, en adelante, el Anteproyecto.

				

				
					3	En el Anteproyecto, el grupo de trabajo ha propuesto la exclusión de la sociedad colectiva; la en comandita simple; la en comandita por acciones. Se sustenta en el casi nulo interés de los empresarios por esas formas societarias en el período 1998-2015. Consecuentemente, en estas páginas no se incluye referencia alguna a esas formas y se limitan a las S.A. (y sus dos modalidades), a la sociedad comercial de responsabilidad y finalmente a las sociedades civiles. 

				

				
					4	«Artículo 1.- La Sociedad. Quienes constituyen la Sociedad convienen en aportar bienes o servicios para el ejercicio en común de actividades económicas».

				

				
					5	(i) La S.A. común u ordinaria, con sus dos modalidades la sociedad anónima cerrada (S.A.C.) y la sociedad anónima abierta (S.A.A.); (ii) La sociedad comercial de responsabilidad limitada (S.R.L.); (iii) la sociedad civil ordinaria (S. Civil de R.L).; (iv) la sociedad civil de responsabilidad limitada (S.R.L.); (v) la sociedad colectiva; (vi) La sociedad en comandita simple; y (vii) La sociedad en comandita por acciones.

				

				
					6	Información obtenida de la SUNARP, en mayo de 2016, por encargo del Grupo de Trabajo de la Comisión de Reforma de la Ley General de Sociedades.

				

				
					7	Que, en el caso de la sociedad comercial de responsabilidad limitada, presenta una marcada inclinación hacia el elemento personal de la sociedad, a diferencia de la S.A. en la que la inclinación es hacia el elemento capital.

				

			

		


		
			Capítulo 2
La sociedad anónima (S.A.)

			1.	Las notas distintivas de la sociedad anónima y sus diferencias con las demás formas societarias

			La sociedad anónima tiene tres características esenciales que la tipifican y distinguen de las demás formas societarias reguladas por la ley. Es una sociedad (i) de capitales; (ii) por acciones; y, finalmente, (iii) de responsabilidad limitada, características que permiten distinguirlas de las otras formas societarias reguladas por la ley.

			2.	La sociedad anónima como sociedad de capitales

			1.1	Las connotaciones y funciones de garantía y de organización del capital

			La sociedad necesita constituirse y funcionar con un capital propio que se integra precisamente por las aportaciones de los socios… ¿Qué se entiende por capital en la sociedad anónima? A diferencia de lo que ocurre en las sociedades personalistas, el capital de la sociedad anónima es un concepto jurídico y no económico. Para comprenderlo es menester detenerse en la distinción entre capital y patrimonio social… ‘Patrimonio’ es el conjunto efectivo de bienes de la sociedad en un momento determinado… El ‘capital social’ es, por el contrario, solamente una cifra permanente de la contabilidad, que no necesita corresponder a un equivalente patrimonial efectivo. Indica esa cifra el patrimonio que debe existir, no el que efectivamente existe (Garrigues & Uría, 1976, I, pp. 111-112).

			Doctrinariamente, el «capital social» tiene una doble connotación: económica y jurídica. La primera considera que el capital se integra con las aportaciones que los socios efectúan para que la sociedad desarrolle los negocios y operaciones que constituyen su objeto social; no es concebible una sociedad anónima sin capital y si este no existe la sociedad no podrá realizar las operaciones y los negocios para los que fue creada, lo que le impedirá obtener ganancias, motivación principal de la inversión de los socios. Desde este punto de vista, solo importa la acumulación económica de los aportes de los socios a la sociedad, cuya contrapartida se refleja en la cuenta capital social.

			Esta forma de apreciar el concepto del capital es correcta, sin embargo, parcial y por ello, insuficiente. El capital en la sociedad anónima no es solo el conjunto de bienes aportados por los socios. De manera primordial y absolutamente insoslayable, el capital tiene un contenido jurídico que va más allá de la mera apreciación patrimonial señalada.

			Jurídicamente se puede identificar una doble función en el capital social: la de garantía, junto a la cual está la función organizativa de las distintas relaciones jurídicas que se crean entre la sociedad y sus socios y las que se originan entre los mismos socios.

			La función de garantía

			Para Manuel de la Cámara, el capital social 

			[…] expresa la cifra a que debe ascender como mínimo el patrimonio social líquido que los socios se comprometen a mantener en el sentido de que no podrán retirar cantidad alguna de ese patrimonio ni en concepto de beneficios ni en ningún otro (salvo en la hipótesis, justamente, de reducción de capital, siempre que se cumplan los requisitos que al efecto señala la ley). El capital social así entendido expresa, pues, un concepto jurídico —en tanto juega como cifra de retención— y contable —es la primera partida del pasivo del balance—. 

			Y, refiriéndose a la función de garantía, concluye que «[...] cuando se habla de la función garantizadora del capital social se está hablando de las medidas que la ley adopta para que los socios no puedan disminuir esa cobertura patrimonial o solo puedan hacerlo cumpliendo determinados y severos requisitos» (de la Cámara, 1996, pp. 13-15). 

			La función organizativa del capital

			En cuanto a esta función, el capital es pauta ineludible para regular las distintas relaciones jurídicas que existen al interior de la sociedad —entre la sociedad y sus accionistas, así como entre estos—: por ejemplo, la misma condición de socio derivada y reconocida como consecuencia del aporte. Determinados derechos de los accionistas solo pueden ser ejercidos respecto de la sociedad, teniendo una proporción accionaria señalada por la ley o por el estatuto; la participación de los accionistas en los resultados de la sociedad se establece de acuerdo con su proporción en el capital; la mayor o menor participación accionaria tiene directa relación con el mayor o menor poder o importancia del accionista al interior de la sociedad, en las juntas de accionistas, en la elección de los integrantes del directorio, etcétera. 

			Considerando su doble connotación económica y jurídica, el capital social no es, entonces, una mera expresión sino un concepto jurídico y económico, con un contenido real que se sostiene en principios o postulados esenciales que el legislador recoge y dicta medidas para defender. 

			A.	Las medidas legales de defensa del capital

			Los diversos principios que informan al capital social y las medidas para su defensa no deben considerarse de manera aislada e independiente. Si bien cada uno de ellos tiene su propia configuración, es su apreciación conjunta la que permite entender la razón de la importancia del capital social, su real contenido jurídico y, finalmente, su doble función: garantizadora y organizativa. En este contexto, la ley establece las siguientes medidas:

			i.	La revisión por el directorio del valor de los aportes no dinerarios8. El principio de realidad al que responde el capital social obliga a tomar medidas que aseguren que la cifra del capital tenga correspondencia exacta con la materialidad del capital social. En este sentido, requiere al directorio para revisar la valorización de los aportes no dinerarios, dentro de los 60 días de la constitución o del aumento del capital. 

			Para evitar capitales ficticios, cuando el valor de los bienes aportados, tanto en la constitución social como en el aumento de capital, es inferior en 20% o más a la cifra recibida como aporte, el aportante deberá optar entre aceptar la anulación de las acciones equivalentes a la diferencia, su separación del pacto social o el pago en dinero de la diferencia, entre otras disposiciones.

			ii.	La «emisión de acciones bajo la par».  Para Manuel de la Cámara: «No es frecuente que al constituirse la sociedad las acciones se emitan por encima de la par, aunque indudablemente es posible. Por el contrario, cuando la sociedad ya está constituida y amplía su capital no es extraño que la sociedad exija de los suscriptores ese desembolso suplementario» (1996, p. 334). 

			La doctrina societaria ha discutido mucho tiempo sobre la posibilidad, o no, de emitir acciones bajo la par, teniendo presente que esa operación tiene o puede tener respecto del capital, que se sostiene en el principio de «realidad»; es decir, que la cifra en la escritura de constitución o de aumento del capital repose real y suficientemente en los activos de la sociedad. Por su parte, Elías Laroza, acorde con la decisión de la ley de superar la prohibición contenida en la anterior ley, explica: 

			Mucho se ha escrito en doctrina a favor de la prohibición de colocar acciones bajo la par. El objetivo es, a primera vista, encomiable: se trata de proteger la solidez y efectividad de los aportes de capital a la sociedad anónima (sociedad de capitales) e impedir que se exponga ante terceros un capital social que ha sufrido una merma inicial. Muchas legislaciones contienen aún esta prohibición. Sin embargo, las realidades de la economía del mundo moderno son cambiantes. Las principales emisiones de acciones por oferta pública, en los mercados de valores nacionales y extranjeros, tienen un costo de colocación que normalmente se deduce del importe mismo de las acciones ofertadas. Si la emisión es colocada con prima, el costo puede deducirse de esta. Pero si ella no alcanza o si la colocación y el costo solo llegan hasta el valor nominal, la sociedad se ve obligada a recibir una suma inferior a la par. No debemos olvidar que esos costos son precisamente lo que hacen factibles dichas colocaciones […] (2015, t. I, pp. 318 y 319). 

			iii.	La reserva legal. El artículo 229 contiene una norma de prudencia empresarial en las sociedades. Antes de repartir las utilidades del último ejercicio económico, la sociedad debe deducir un mínimo del 10% de la utilidad distribuible9 para constituir o, en su caso, incrementar la reserva legal, reserva indisponible, que compensará las pérdidas que pudieran originarse. La deducción debe realizarse hasta alcanzar un monto igual al 20% del capital; si disminuye por haber cubierto pérdidas, la sociedad deberá deducir nuevamente el 10% referido, hasta que la reserva recupere el límite de la quinta parte del capital. 

			Esta figura jurídica está en cuestión en nuestro medio. En el Anteproyecto se ha sostenido, con no poca razón, que es una restricción innecesaria y paternalista en la medida que es el propio empresario, y no la ley, quien debe tomar las medidas de precaución aconsejables para un eventual resultado negativo posterior. En este contexto, la reserva legal encarece el costo del capital —costo de oportunidad de la sociedad—. Finalmente, se sostiene que, frente a una normativa legal restrictiva de sus utilidades, los accionistas o socios podrían recurrir a figuras no aceptables en las circunstancias, como reducciones del capital o subcapitalización que, a su vez, también pueden resultar negativas para la propia sociedad. 

			iv.	Los principios para la distribución de utilidades. Las utilidades obtenidas por la sociedad solo pueden ser materia de distribución cuando se cumplan los requisitos imperativos establecidos en el artículo 4010. ¿Cuál es la razón de estas normas tan elementales? Sencillamente, evitar que se distribuyan utilidades inexistentes, ficticias y con ello, realizar una reducción del capital, subrepticia y no admitida por la ley. Si los accionistas acuerdan distribuir una utilidad cuando esta no existe ni tampoco existen otros recursos patrimoniales distribuibles en la cuenta Patrimonio Neto del Balance, están disponiendo de algo que, por esencia, es indisponible: el capital. Esta distribución afecta, entonces, a los derechos legítimos de los acreedores. Frente a una situación como esta, el legislador permite que la propia sociedad y sus acreedores exijan la devolución de estos «dividendos ficticios»11. 

			v.	La reducción del capital social y el derecho de oposición de los acreedores. Sin perjuicio de un mayor desarrollo de este tema, la reducción del capital se realiza cuando la sociedad tiene un capital social excesivo para el desarrollo de esas actividades. 

			vi.	Los dividendos pasivos. Para Rodrigo Uría: 

			El origen o fundamento de la obligación de aportar íntegramente cuanto importe el valor de los títulos de las acciones suscritas […] es de carácter convencional […] A pesar de que la ley se refiere a ella expresamente, no estamos en presencia de una verdadera obligación de naturaleza legal. La ley reconoce y declara esa obligación porque el accionista al suscribir las acciones se compromete a realizar esa aportación; pero, en realidad, aunque la ley no la estableciese, la obligación sería igualmente exigible sobre la base del acto o contrato de suscripción de las acciones» (Garrigues & Uría, 1976, t. 1, p. 507).

			Cuando un accionista o socio se obliga a efectuar un aporte dinerario al capital social debe cancelar, cuando menos, la cuarta parte del valor nominal de cada acción o participación social suscrita. La diferencia entre el 25%, o más, que se hubiere cancelado y el 100% del valor nominal es el «dividendo pasivo» que el accionista debe cancelar en la oportunidad, términos y condiciones establecidas en el aporte12.

			La ley va más allá y contiene reglas que permiten a la sociedad cobrar el dividendo pasivo al accionista deudor. Los artículos 79 y 8013 suspenden el derecho de voto por las acciones con dividendo pasivo moroso; declaran la mora automática de la deuda por los dividendos pasivos impagos; impiden que las acciones morosas se computen para el cuórum y las mayorías en la votación en la junta; suspenden el derecho a suscribir con preferencia nuevas acciones o adquirir obligaciones convertibles en acciones; los dividendos que pudieran corresponder a las acciones morosas no se pagan a su titular y son aplicados a la amortización de los dividendos pasivos, previo pago de los gastos e intereses moratorios que se pudieran haber generado; disponen también que, si el dividendo se paga en especie las acciones se venden y se aplica lo obtenido a cancelar los dividendos pasivos morosos; la facultad de la sociedad de iniciar proceso judicial al socio moroso mediante el proceso ejecutivo o, alternativamente, a enajenar las acciones en estado de morosidad, por cuenta y riesgo del socio moroso. Finalmente, el artículo 8114 establece la responsabilidad que, frente a la sociedad, corresponde al cesionario de la acción no pagada así como el plazo de caducidad de tres años de dicha responsabilidad.

			vii.	La adquisición de acciones de propia emisión. Esta operación ha tenido una evolución histórica de larga data que comienza con la prohibición absoluta a fines del siglo XIX hasta convertirse hoy en una prohibición relativa con excepciones legalmente admitidas. Para Rodrigo Uría 

			En el plano dogmático, el que la sociedad pudiese ser socia de sí misma se consideraba una aberración intolerable. Sin embargo, el primitivo rigor del principio […], que prohibía lisa y llanamente a la sociedad adquirir sus propias acciones sin distinción de supuestos, fue atenuándose paulatinamente por influencia de la doctrina, la cual ante las exigencias de la práctica estimó necesario admitir excepciones a ese postulado, hasta llegar a las legislaciones más recientes, que si siguen recogiendo la prohibición lo hacen en términos más amplios y generosos (Garrigues & Uría, 1976, p. 538).

			En este mismo sentido, Elías Laroza agrega: 

			Desde que quedó claro el concepto básico de la estructura de la sociedad anónima, según el cual el capital sirve de garantía frente a los acreedores y terceros en general, por lo que no pueden realizarse devoluciones de capital a los accionistas antes del pago de los pasivos frente a terceros, resultó evidente que la adquisición de acciones de propia emisión por parte de la sociedad era una forma indirecta de violar ese principio. O, si se quiere, una forma de reducir veladamente el capital sin cumplir con los requisitos legales de un proceso abierto de reducción de capital, que incluye la publicación del acuerdo, antes de su ejecución, y el derecho de oposición de los acreedores sociales (2015, p. 377).

			La ley adhiere a la posición de la doctrina y legislación de los últimos cincuenta años sobre este tema. Así se desprende del propio artículo 104:

			•	I. Principio general: la adquisición solo puede hacerse con cargo al capital siempre que se hayan cumplido todos los requisitos legales y estatutarios para reducir el capital15. La adquisición16, cuyo único destino puede ser la anulación jurídica de las acciones adquiridas, implica la devolución de aportes a los accionistas sin devolver un monto mayor al valor nominal de cada acción que adquiere. Si se paga un valor mayor, se favorecerá indebidamente a los transferentes y se perjudicará a los acreedores quienes verán disminuido el patrimonio neto social que respalda sus créditos y, en particular, el capital considerado como último respaldo de la sociedad. 

			•	II. Como excepción a la adquisición de acciones propias con cargo al capital social, la adquisición puede hacerse con cargo a beneficios y reservas libres17, en los siguientes casos:

			i.	Para amortizarlas sin reducir el capital, previo acuerdo de junta general incrementando proporcionalmente el valor nominal de las demás acciones, para que el capital quede representado por alícuotas de igual valor;

			ii.	Para amortizarlas sin reducir el capital entregando a cambio títulos de participación que otorgan el derecho de recibir un porcentaje de las utilidades distribuibles, por tiempo determinado;

			iii.	Sin necesidad de amortizarlas solo para evitar un daño grave y sin aplicar la regla de la prorrata para adquirir las acciones propias, como señala el inciso a) del penúltimo párrafo del artículo 104. Comenta Jean Paul Chabaneix citando a Velasco San Pedro, en opinión que se comparte, que 
«… la evaluación del daño y su gravedad corresponden únicamente a la sociedad… [que] no podrá ser arbitraria, debiendo más bien ser el resultado de una ‘estimación que, de los hechos y la situación de aquel momento haría un objetivo y ordenado hombre de negocios’. Se impone a la sociedad y, más concretamente a su administración, un deber de actuación según los criterios antes citados. [Continúa Chabaneix]… el daño no debe ser ‘nimio’ pero tampoco será necesario que ‘amenace precisamente la existencia de la sociedad… Considero, de otro lado, que la sola potencialidad del daño y no su actual inminencia permitirán a la sociedad adquirir sus acciones sin necesidad de extender tal adquisición a los demás accionistas de la empresa» (Chabaneix, 2003, p. 509).

				Las acciones así adquiridas deben venderse en un plazo no mayor de dos años. Si bien la Ley puntualmente usa el concepto «venta», podría utilizarse un concepto más general: el de enajenación o transferencia, comprendiéndose a cualquier acto traslativo de la propiedad de las acciones, para facilitar el cumplimiento del propósito último de la norma: la recolocación de las acciones propias. Si bien el artículo 104 es una norma limitativa y, por ello, todas sus disposiciones deben interpretarse en ese mismo sentido, cabría considerar en el Anteproyecto una disposición más amplia.

			iv.	Sin necesidad de amortizarlas, previo acuerdo de la junta, para mantenerlas en cartera, por un período máximo de dos años y en un monto no mayor al diez por ciento del capital suscrito.

			•	III. La sociedad puede adquirir sus propias acciones a título gratuito en cuyo caso podrá o no amortizarlas.

			•	IV. Las acciones que adquiera la sociedad a título oneroso deben estar totalmente pagadas, salvo que la adquisición sea para evitar un daño grave.

			•	V. La adquisición se hará a prorrata entre los accionistas salvo que la adquisición:

			i.	Sea para evitar un daño grave, tema analizado previamente;

			ii.	Se haga a título gratuito;

			iii.	Se haga en rueda de bolsa;

			iv.	Se acuerde por unanimidad en junta general otra forma de adquisición;

			v.	En caso que la emisora sea una sociedad anónima cerrada, la propia sociedad 18, en ejercicio de su derecho de adquisición preferente, puede adquirir (i) las acciones ofrecidas en venta por un accionista a favor de otros accionistas o de terceros 19; y, (ii) las acciones se pretendan transferir a terceros mediante enajenación forzosa. 

			•	VI. El tercer párrafo del artículo 104 contiene una opción de beneficio tanto para la sociedad adquirente como para el accionista transferente: convenir con este que, sin devolverle sus aportes, se le entrega a cambio títulos de participación, nominativos y transferibles, que otorgan el derecho a recibir por tiempo determinado un porcentaje de las utilidades distribuibles de la sociedad. Si se opta por esta alternativa, (i) se amortizan las acciones; (ii) no se reduce el capital; (iii) se aumenta el valor nominal de las demás acciones; y, (iv) no hay reembolso del valor nominal a los accionistas.

			•	VII. Finalmente, el último párrafo del artículo 104 establece una importante norma para evitar que las acciones adquiridas por la emisora se utilicen indebidamente por los administradores, alterando la estructura accionaria y de propiedad de la sociedad: la suspensión de todos los derechos políticos y económicos de la acción a su titular (la propia sociedad), mientras estén en su poder. Tales acciones no se computan para cuórums ni mayorías y su valor debe ser reflejado en una cuenta especial del estado financiero y no en la cuenta capital. 

			A.	Los Principios Configuradores del Capital Social 

			El conjunto de normas reseñadas hace del capital, junto con el instituto de las acciones, un instituto de la mayor importancia al interior de la sociedad anónima. El capital social, como enunció Rodrigo Uría (1976, pp. 182 y 183), se sustenta en los llamados Principios Configuradores del Capital Social, que son:

			i.	Principio de la determinación: el capital debe estar expresado en el estatuto, con indicación de su importe, del número de acciones que lo representan, valor nominal de las mismas, su clase o clases si existieran varias y si están representadas por títulos nominativos o por medio de anotaciones en cuenta.

			ii.	Principio de la integridad o de la suscripción íntegra: el capital debe estar íntegramente suscrito por los accionistas. La suscripción es el acto jurídico por el cual una persona, con capacidad para obligarse, comunica a la sociedad su voluntad de participar en la sociedad y se compromete formalmente frente a ella a cancelar el monto total del valor nominal o del valor bursátil o del valor señalado por la sociedad, de cada una de las acciones que suscribe. 

			Al respecto, dice Garrigues 

			Llamamos, finalmente, ‘suscripción’ al acto por el cual una persona declara su voluntad de ser socio de una sociedad anónima mediante la adquisición de una o varias acciones. En realidad, la declaración es doble: la de ingreso del futuro accionista en la sociedad que se funda y la de obligarse frente a ella a la aportación de una parte del patrimonio social equivalente al importe nominal de las acciones suscritas. Para los acreedores es indiferente el procedimiento por el cual se aporte el capital social. Lo que les importa es tener una garantía segura de que el capital social resulte efectivamente aportado […} (Garrigues & Uría, 1976, pp. 204 y 205).

			iii. Principio del desembolso mínimo: este principio sigue, sin solución de continuidad, al de integridad del capital, pues lo suscrito deber ser pagado, en por lo menos, una cuarta parte (25%) del valor nominal de cada una de las acciones suscritas. En este sentido, Elías Laroza señala: 

			Es preciso notar que no basta con el aporte del 25% del valor total de las acciones suscritas, sino que debe ser de al menos el 25% de cada una de las acciones. Esta distinción, a primera vista sutil, tiene importantes consecuencias. Todo suscriptor de acciones tiene que realizar un aporte: no es posible que existan suscriptores que no realicen aporte inicial alguno, aduciendo que otros suscriptores han desembolsado aportes que permiten alcanzar el 25% o más de la cifra total. En otras palabras, cada socio debe aportar inicialmente al menos el 25% del valor de cada una de las acciones que suscribe (2015, p. 228).

			iv. Principio de la estabilidad: la cifra del capital no puede ser modificada, en más o en menos, sin el previo cumplimiento de los requisitos legalmente establecidos para la modificación estatutaria20.

			v. Principio de la realidad: el capital de la sociedad anónima tiene que estar respaldado permanentemente con bienes o derechos susceptibles de valoración económica21, desde su inicio como durante todo el tiempo de su vida jurídica. En caso contrario tendrá un capital «ficticio» que incumple la función de garantía de créditos de terceros. 

			1.2	La S.A. como sociedad por acciones

			A.	El aporte al capital social

			¿Qué es un «aporte»?

			Es el acto jurídico y voluntario por el cual una persona, natural o jurídica, se obliga a transferir, y efectivamente transfiere, a favor de una sociedad la propiedad22 de sus bienes o derechos susceptibles de valorización económica o a prestar sus servicios23. A cambio de ese aporte, recibirá de la sociedad un número de acciones —en el caso de una S.A. y el de la sociedad en comandita por acciones por la parte que corresponde a los socios comanditarios— o de participaciones sociales —caso de las demás sociedades—.

			¿Cuándo nace la obligación de aportar? 

			Cuando el aportante se obliga formalmente a realizar el aporte, es decir, cuando «suscribe» las acciones que adquiere de la sociedad que se constituye o que aumenta su capital, «suscripción» entendida en el estricto sentido antes señalado por Garrigues. 

			¿Qué se puede aportar?

			La sociedad de capitales admite solamente el aporte en bienes y derechos susceptibles de valuación económica y rehúsa el aporte de servicios admitidos solo por las sociedades colectiva y en comandita simple (típicas sociedades personalistas). La ley señala los bienes que se pueden aportar y el Reglamento del Registro de Sociedades precisa cuáles de esos bienes son inscribibles en el registro correspondiente. En este sentido son bienes susceptibles de aporte los dinerarios y no dinerarios —inmuebles, muebles, derechos de crédito a cargo del aportante— o los que están a cargo de quien no es el aportante; bienes no registrados, registrados en la misma Oficina Registral del domicilio de la sociedad o fuera de este, otros derechos reales inscritos, bienes muebles no registrados o cesión de derechos y una empresa, un establecimiento comercial o industrial o de servicios, un fondo empresarial o un bloque patrimonial.

			En forma paralela, tienen especial relevancia las «prestaciones accesorias» por las cuales los socios, adicionalmente a su aporte, convienen con la sociedad en prestarle sus servicios personales, otras prestaciones dinerarias o de otra naturaleza, determinadas entre las partes en los términos, condiciones y plazos establecidos; esta obligación de dar puede ser establecida a favor de, además, los otros accionistas o terceros. Las prestaciones crean un vínculo eminentemente civil entre la sociedad y el prestador del servicio personal, jurídicamente distintas al vínculo societario generado con el «aporte» al capital; son intransferibles, salvo pacto en contrario, por su carácter personal.

			Estas prestaciones que directamente obligan a los accionistas, difieren de las «obligaciones adicionales» reguladas por el artículo 8624 que, por el contrario, son obligaciones o gravámenes que directamente afectan a las acciones. Tratándose de obligaciones que afectan a las acciones, es claro que la carga que representan deben constar en los certificados de acciones, en las anotaciones en cuenta y anotarse, por cierto, en la matrícula de acciones. 

			¿Cómo se cumple la obligación de aportar?

			Con la «entrega» del bien que se aporta a título de transferencia en propiedad u otro título, como aportes de derechos (uso, usufructo, cesiones de derechos), supuestos en que la sociedad adquiere solo el derecho transferido por el socio aportante a su favor, pero no la propiedad del bien. 

			La obligación de entregar el aporte dinerario se cumple en la oportunidad y condiciones estipuladas en el pacto social o en el acuerdo de aumento de capital, cuidando que el monto que se aporta haya sido depositado, a nombre de la sociedad, en una empresa del sistema financiero nacional al momento de otorgarse la escritura pública correspondiente; en la escritura constará, además, el comprobante de la entidad financiera receptora del aporte de haberse acreditado, abonado, real y efectivamente el dinero en la cuenta de la sociedad en constitución o aumenta su capital. El monto que se abone deberá representar, cuando menos, la cuarta parte del valor nominal de cada acción; el saldo por pagar, el dividendo pasivo, se pagará por el aportante de acuerdo con los plazos, montos y términos establecidos al constituirse la sociedad o en el acuerdo de junta que aumenta el capital.

			La entrega de bienes inmuebles aportados se reputa efectuada al otorgarse la escritura pública en la que conste el aporte. El aporte de inmuebles y muebles o de derechos de crédito, es decir, de bienes no dinerarios, debe cumplir con el requisito de haber sido valorizado, mediante un informe en el que describa los bienes aportados, los criterios de valuación empleados y su valor.

			Parte importante de este tema es la valuación de los aportes no dinerarios25. Cuidando el principio de realidad del capital social, la ley dispone que los aportes no dinerarios sean valorizados por un perito y que el informe respectivo describa los bienes y derechos que se aporten, los criterios utilizados para su valuación y su valor. La norma no es del todo satisfactoria pues, primero, no exige el o los requisitos que debe cumplir el perito (independencia, experiencia, calificación profesional); y, segundo, no contiene disposición alguna sobre la responsabilidad del perito frente a la sociedad, los accionistas y los acreedores por los daños causados por la valoración, lo que no significa que se liberen de responsabilidad, sino que su responsabilidad se rija por la norma civil o penal respectiva.

			El incumplimiento

			La ley establece los efectos que se generan por el incumplimiento de cancelación de los dividendos pasivos:

			1.	Sin necesidad de intimación por la sociedad, el accionista incumplidor incurre en mora.

			2.	Las acciones en estado de morosidad: 

			-	No pueden ser ejercidas para votar; 

			-	No son computables para el cuórum ni la mayoría en la junta;

			-	No pueden ser ejercidas para la suscripción preferente de nuevas acciones ni de adquirir obligaciones convertibles en acciones.

			Adicionalmente, los dividendos que corresponden al accionista moroso por la parte pagada de sus acciones se aplican a amortizar el dividendo pasivo, previo pago de los gastos e intereses moratorios. Si el dividendo se paga en especie o acciones de propia emisión, la sociedad venderá tales acciones en remate por ejecución forzada.

			Saneamiento de los bienes aportados26

			Tratándose del aporte no dinerario, el aportante asume la obligación de sanear el bien aportado en los términos previstos en el Código Civil, tomando las medidas legales posibles para mantener a la sociedad libre de todo hecho o circunstancia que le impida el uso legal y pacífico del bien aportado. 

			B. El triple significado de la acción

			¿Qué es una «acción»?

			Es un bien mueble de renta variable representado por un título destinado a la circulación, que constituye o representa una parte alícuota del capital social de una sociedad anónima; otorga a su tenedor los derechos que la ley confiere a los accionistas, pero no concede copropiedad sobre los bienes de la sociedad. 
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