RASGOS DISTINTIVOS DE LA “CORPORATION” EN
COMPARACION CON LA SOCIEDAD ANONIMA

Introduccion '

La posibilidad de crear una persona juridica mediante contrato, que se
cncuentra a la base del derecho de sociedades en los paises romanistas,
¢s ajena a la tradicién angloamericana. En ¢l sistema del “Common
Law” la persona juridica (corporation) séo puede crearse por una carta
(charter) concedida por el estado. La “corporation” se usa en la forma-
cién de municipios, v en tales casos seria propio hablar cn cspaiiol de
corporaciones. Puede también existir con fines religiosos, cducativos o de-
portivos, en cuyo caso cumple la mision que en los derechos de raigambre
francesa corresponde a las asociaciones. Puede tencr fines cviles, aunque
ceondmicos, como la poscsion de un inmueble que se alquila en forma
de apartamicntos, en cuyo caso se asimila a la sociedad civil. Por ltimo,
puede desempefiar el papel de las sociedades mercantiles. Se habla cn-
tonces de “business corporation”, para no confundirla con la “non-profit
corporation”, que no reparte beneficios a sus socios. Puede, pues, soste-
nerse que “corporation” es el cquivalente de corporacién, asociacién y
sociedad, por tratarse de una agrupacién de personas dotada de personali-
dad juridica.

Sin embargo, desde un punto de vista mas estricto, y refiriéndonos
s6lo a la “corporacién” por excelencia, la “business corporation”, con su
asamblea de accionistas, su consejo de administracion, y sus acciones ne-
gociables, se le nota una similitud mucho mayor con la sociedad ané-
nima que con las demds sociedades mercantiles existentes en los paises
rornanistas. Es la razén por la cual compararemos la “business corporation™
exclusivamente con esta sociedad, haciendo resaltar las difercncias que nos
parecen scr las mds escnciales.

1 Bibliografia. Los tratados mds importantes son los siguientes: Ballantine on Cor-
porations, Callaghan & Co., Chicago, 1946; Lattin on Corporations, Foundation Press,
Brooklyn, 1959; Handbook of the Law of Corporations, de Harry G. Henn, West
Publishing Co., St. Paul Minn, 1961. Es mas breve la obra de Hubert Lepargneur,
Les sociétés commerciales aux Elats-Unis d’Amérique, Librairie Dalloz, Paris, 1951.
Entre los libros de estudio, en los cuales se recogen sentencias, extractos de legislacién
y de doctrina, se destacan los de Baker & Cary, Cases and Materials on Corporations,
Foundation Press, Brocklyn, 1959, con un sumplemento de 1968; y Stevens & Henn,
Statutes, Cases and Maierials on the Law of Corporations, West Publishing Co., St.
Paul Minn., 1965.
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Antecedentes histéricos

Creemos con Felipe de Sola Cafiizares? que las “corporations” y las
sociedades andnimas tienen un origen comun en las grandes sociedades
de comercio colonial que fueron formadas por los soberanos europeos
durante los siglos xvit y xvin, con la posibilidad de reunir grandes capi-
tales mediante la emisién de titulos libremente transmisibles. Pero el
derecho norteamericano se ha mantenido mucho mis fiel a esta tma-
dicién que el de los paises hispanicos, cuya sociedad anénima es de ori-
gen francés. De hecho en el Cédigo de Comercio francés se modifico
profundamente la naturaleza de las grandes empresas, haciendo innecesaria
su fundacién por el estado, y haciendo brotar su personalidad juridica
del acuerdo tomado por los fundadores e inscrito en el Registro de Co-
mercio. Se las denominé sociedades anénimas, atribuyéndoles la natura-
leza de un contrato asociativo.

Esta separacién entre la sociedad anénima y el estado nunca tuvo lugar
en los Estados Unidos. Después de la Independencia, se mantuvo este
vinculo para frenar la constitucidn de nuevas “corporations”, debido al
odio que en una nacién recién emancipada del yugo colonial inspiraban
las grandes sociedades de la metrépoli que la habian explotado. Ademis,
se tenia en los Estados Unidos la visién romdntica de una nacién com-
pucsta de pequefios campesinos y artesanos que gozarian de la midxima
libertad, puesto que no exstirian monopolios ni agrupaciones poderosas.
Las asambleas legislativas de los estados, que heredaron el poder del
gobiemno inglés de formar “corporations”, usaron de su poder con cautela
y medida, limitando en cada caso la duracién de la “corporation” y fi-
jando un capital maximo. Pero a los pocos afios la corruptela se substi-
tuyd al ideal romantico y para impedir que los legisladores se enrique-
cieran cada vez que otorgaban una “charter” o carta constitutiva para
una ‘“corporation”, se promulgaron entre 1850 y 1875 leyes generales,
cuyo efecto fue quitar ¢l elemento de discrecionalidad en el otorgamiento
de las cartas, confiando la tarea a un funcionario administrativo cuya
intervencién se limitaba a comprobar que se habia cumplido con los re-
quisitos establecidos por la ley.

Es indudable que en estas leyes generales se operé un acercamiento
entre la “corporation” y la sociedad andnima. Se pasé también al sistema
de la libertad de constitucion, permitiendo la “corporation” de duracién
indefinida, para cualquier fin licito, y sin limitacién al capital que se
podia invertir. A pesar de esto, se conservd, no obstante, el principio de
que la persona juridica nace por concesion del estado y se preservaron
dos de las reglas anteriores, tendientes a someter a Ia “corporation” a la
tutela del estado. Estas reglas han ido perdiendo poco a poco su efec-

2 Felipe de Sold Canizares, Tratado de Derecho Comercial Comparado, Montaner
y Simén, Barcelona, 1963, t. 1, p. 317.
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tividad practica, pues el estado muy raramente las invoca. Se trata, en
primer término, de la facultad del estado de pedir, mediante ejercicio
de la accién llamada de quo warranto, la nulidad de toda “corporation™
indebidamente constituida y, en segundo término, su derecho de “con-
fiscar la carta” (forfeit the charter) de toda “corporation” que se dedi-
que a una actividad distinta del fin u objeto para el cual fue constituida.
Por via de contraste, en los derechos latinos, el estado sdlo esta legiti-
mado para pedir la nulidad de las sociedades que se dediquen a un fin
ilictto. La constitucién irregular v la transgresién del fin soctal tienen
tnicamente efectos de derecho privado.

Las dos escrituras

Las formalidades para la constitucién de una sociedad andénima varian
mucho segiin los paises. Las mexicanas son muy complejas, pues se Te-
quiere primero la forma notarial (art. 5 de la Ley de Sociedades Mer-
cantiles); scgundo, una autorizacién administrativa cuya finalidad es el
control sobre las inversiones realizadas por cxtranjeros y por esta razén
se ha confindo a la Secretaria de Rclaciones Exteriores;® tercero, una
orden judicial de inscripcién, que ¢l juez da después de cerciorarse de la
regularidad de la escritura;* y, por dltimo, la inscripcion en el Registro
de Comercio.

La lcy mexicana enumera unos cuantos puntos que deben incluirse en
toda escritura vy proporciona normas supletorias para resolver los restantes
problemas. A pesar de ello se sucle insertar en la escritura una gran
variedad de cldusulas para el funcionamiento de la sociedad. Estimamos
que serian incficaces como medios de regniacion social los pactos que
no formaran parte de la escritura, tal y como se inscribié en el Registro
de Comercio, pues, siendo sceretos, no podrian oponerse mis que a los
mismos socios que los suseribieron v serfan nulos no sélo frente a los futu-
ros adquirentes de acciones, sino sobre tode frente a las personas con las
cuales la sociedad celebra contratos. Por esta razdén son muy raros los
pactos secretos, sicndo costumbre casi universal inscrtar en la escritura
toda la regulacién de la vida social. ®

En los Estados Unidos no sucede asi. Las formalidades de constitucién
son muy sencillas. Tres o més fundadores (que no tienen por qué ser
los futuros socios) suscriben un acto destinado a ser la carta de la “cor-
poration”; sus firmas son autenticadas por un “notary public”, que no
es un notario en €l sentido espaficl de la palabra, sino un individuo que
tiene licencia del cstado para verificar la identidad de personas que fir-
man documentos en su presencia; y el acto es enviado por correo, acom-

3 Roberto L. Mantilla Molina, Derecho Mercantil, Porria, 1966, p. 226.
4 Ley General de Sociedades Mercantiles, art. 260.
5 Sold Caiiizares, ob. cit,, pp. 377 y 378.



484 WILLIAM CECIL HEADRICK

paiiado de un cheque por ¢! impuesto llamado de franquicia, a la oficina
del Secretario de Estado ubicado en la capital estatal. En la mayoria de
los estados, ¢l Secretario de Estado devuelve una copia certificada del acto
constitutivo o carta a los fundadores para que lo inscriban cn el registro
que corresponde al condado del domicilio. En este momento nace la
“corporation”.

La carta constitutiva suele contener muy pocos datos, si se la compara
con la escritura de una sociedad andnima. Las cldusulas més importantes
son la relativa al fin u objeto a que se va a dedicar la “corporation”
v las que dividen el capital entre diferentes clases de acciones con sus
respectivos derechos. Pero todo lo relativo al funcicnamiento de la asam-
blea de accionistas y del consejo de administracién, al nombramiento y
revocacion de los funcionarios y a sus facultades, consta en otre docu-
mento l'amado “by-laws”, que traduciremos por reglamentos. De modo
que, cuando brota a la vida juridica una “corporation”, carece de mis
de la mitad de sus cstatutos. Se precisa adoptarlos antes de iniciar Jos
negocios.

Esto suele hacerse mediante nueva reunién de los fundadores, quienes
a la vez que aprueban los reglamentos, designan a los futuros consejeros
v resuelven autorizarlos a emitir las acciones de la “corporation”. En este
momento los fundadores han cumplido su misién y desaparecen. Pero
seguidamente el consejo de administracién (board of directors) celebra
su primera reunién, en la cual nombra a los funcionarios y fija sus sala-
rios conforme a lo establecido en los reglamentos, adopta el scllo social
v toma otras resoluciones segin los casos.

Durante la vida de la “corporation” los reglamentos pueden ser modi-
ficados por la asamblea de accionistas (shareholders’ meeting); pero en
multitud de leyes estatales se¢ permite insertar en la carta una cliusula
que conficre esta facultad conjuntamente a la asamblea vy al consejo, de
modo que cn realidad es el consejo €l que hace las modificaciones. Te-
nemos aqui una de las mds destacadas diferencias entre la “corporation”
y la sociedad andnima, que ya sefialé Lepargneur ¢ cuando observd que
la amplitud del contenido de los reglamentos, unido al hecho de que su
modificacién corresponde en la practica al consejo de administracién, hace
de éste un 6rgano mucho mas poderoso en la “corporation” que en la
sociedad anénima. Es un aspecto de la centralizacién administrativa que
se percibe en las grandes “corporations” y de la cual notaremos mas tarde
otras manifestaciones, y que deja a la asamblea de accionistas un papel
entcramente pasivo. Podemos anticipar que este papel se limita a elegir
a los consejeros v a tomar resoluciones extraordinarias, como la enmienda
de la carta o la fusién con otra “corporation”.

¢ Leparneur, ob. cit., p. 106.
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Las “corporations” irregulares

Nos ocuparemos ahora de las consccuencias que produce la falta de
cumplimiento con las formalidades de constitucidn. En principio, como
no se ha constituido debidamente la sociedad o “corporation”, no se
ha formado la persona juridica. Pero es sumamente injusto permitir a la
entidad irregular prevalerse de su falta de personalidad para hacer obs-
ticulo a una demanda entablada en su contra. El Derecho norteamericano
hace frente a este problema, declarando que la “corporation” demandada
estd impedida (cstopped) de oponer su falta de personalidad. Este im-
pedimento es aplicable a las acciones contractuales entabladas contra la
“corporation”, pues en el contrato la “corporation” ostenté una perso-
nalidad que ahora no puede negar. Pero cuando se la demanda sobre la
base de un hecho ilicito, la obligacidn no se creé por la confianza que
tenia €l acrcedor de que existia una “corporation”, por lo cual ldgica-
mente s¢ debe permitir a la “corporation” oponer su excepcién de falta
de personalidad.

Para el derecho mexicane, en cambio, no se justificaria esta distincion
cntre acciones contractuales y delictivas, pues basta que la sociedad sc
haya ostentado como tal frente a terceros {a cualesquiera terceros), para
que tcnga personalidad juridica. ™ Pero debe interpretarse que tienc esta
personalidad juridica sélo para el efecto de ser demandada, pues no fue
mtencién del legislador permitirie actuar como parte demandante sin
haberse constituido legalmente, lo cual equivaldria a equipararla a una
sociedad regular, creando una manera facil de burlase de las engorrosas
formalidades de constitucion.

En Meéxico, el tercero que contraté con una sociedad irregular puede
optar entre una accién contra ésta y una accion contra la persona que
pretendio representarla, que habria actuado a nombre de un representado
inexistente. Pero los demds socios no serfan responsables en To que atafic
a los bienes no aportados a la sociedad. En los Estados Unidos, en cam-
bio, la “corporation” irregular se conceptia como “partnership”, que
no es otra cosa que una agrupacion de personas con fin de Iucro no
sometida a formalidades de constitucién, pero que tampoco ofrece a los
socios una responsabilidad Iimitada a sus aportaciones, ni tiene la perso-
nalidad juridica, aunque los tribunales le dan algunos atributos de la per-
sonalidad por razones de conveniencia. Decir que la “corporation” irmre-
gular constituye un “partnership? significa que todos sus accionistas son
solidariamente responsables del pago de sus deudas. Para paliar el rigor
de esta consecuencia, existe, sin embargo, la teoria de la “de facto cor-
poration”, que protege a los accionistas en sus bicnes no aportados, pero
recquiere para su existencia un csfuerzo realizado de buena fe por los

7 Ley General de Sociedades Mercantiles, art. 2, pirrafo 3¢
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fundadores, para cumplir con la ley al constituirla. Pero como todo el
mundo sabe que sin carta no puede haber “corporation” vilidamente
formada, esta doctrina se limita a los casos en que se obtuvo dicha carta,
sin haberla inscrito en el registro del condado del domicilio de la “cor-
poration”. Algunos jueces han ido mds lejos, entendiendo que habia
“de facto corporation”, con la consiguiente limitacién de responsabilidad,
cada vez que un tercero celebraba contrato con la entidad, aceptindola
como “‘corporation”, Pero sobre esta ultima cuestién, reina en la juris-
prudencia Ia mayor confusién, 8

La teorta de los actos ultra vires

Hemos indicado que entre las cliusulas mds importantes de la carta
figura la que sefiala los fines sociales. En cuanto a los efectos que pro-
duce una transgresion de esta clausula existe una intercsante diferencia
entre el derecho norteamericano y los derechos latinos. Es que en teorfa,
debido a los recelos con que a principios del siglo pasado se miraba la
actividad de las “corporations”, son nulos los actos ultra vires, mediante
los cuales la “corporation” se dedica a otra clase de negocios que aquellos
para los cuales se ha constituido, No se trata de una incapacidad, que
produciria una accién de anulacién en interés de la “corporation”, sino
de una verdadera nulidad de interés piiblico, que puede invocarse tanto
por la “corporation” como por el otro contratante y asimismo por el
estado que, como otorgante de la carta, tiene interés en que sean respe-
tadas sus limitaciones.

Pero la jurisprudencia ha envuelto la teoria de la nulidad de los actos
wltra vires en una red de distinciones tendientes a eliminarla. Es muy
ficil decir que determinada actividad no constituye un fin especial y sepa-
rado de los previstos en la carta, sino que es incidental porque promueve
el objeto social, como, por ejemplo, cuando una linea de autobuses tiene
su propio restaurant al lado de la carretera, donde pueden comer y des-
cansar sus pasajeros. Por otra parte, se ha establecido la tesis de que es
valido un contrato ultra vires, desde ¢l momento en que ha side cumplido
por una de las partes. En un asunto importante,? una compaiia cuyo
objeto fue la compraventa de huevos y pollos empezd a dedicarse a la
distribucién de cerveza y al ser demandada por impago del precio opuso
que la compra de la cerveza fue ultra vires; por evidentes razones de
justicia su excepcién fue desestimada.

Pero lo que mds que nada reduce los efectos de la teoria de los actos
ultra vires es la practica muy difundida de evitar sus peligros mediante

8 La discute ¢l profesor Frey en un articule publicado en 100 “U. of Pa. L. Re.”
1176.

9 Joseph Schiltz Brewing Co. v. Missouri Poultry and Game Co., 287 Mo. 400,
229 S. W. 813 (1921).
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insercién en la carta de una larguisima enumeracién de fines posibles
¢ imaginables, que puede copiarse de cualquier libro de formularios. No
bastaria consignar como fin social una cliusula general como “‘cualquier
fin comercial permitido por la ley”, pues por razones histéricas se exige
que se cspecifique el fin de la “corporation” en su carta.

Ahora bien, como lo subraya Sold Caifiizares, 1 en los pafses latinos
la ley no precisa si ha de tener efectos frente a terceros el acto celebrado
por la sociedad fuera del fin que le asignan sus estatutos. Buen ejemplo
de esta falta de claridad lo cncontramos en la Ley Mexicana de Socieda-
des Mercantiles, que en su atticulo 10 confiere a los administradores fa-
cultades para realizar “todas las operaciones imherentes al objeto de la
sociedad”, pero no nos dice si la consecuencia de una transgresién de
esta norma serd una nulidad del contrato o solamente una responsabili-
dad de los administradores frente a Ja asamblea accionistas,

Creemos que la solucién preferible y correcta para los derechos latinos
es la que da ¢l ‘L'ribunal Supremo de Espafia en su Sentencia de 5 de
noviembre de 1959, al expresarse de la siguiente manera: “Fn nuestro
Derecho, por principio, las personas juridicas gozan de una capacidad
plena y general que se extiende a todo campo. .., sin que €l fin de cllas
constituya por si un limite de su capacidad, en el sentido de que la per-
sona juridica solo existe en el circulo cerrado de su fin, fucra del cual
el ente se desvanece como una sobra, debiendo concluirse que las per-
sonas juridicas son reales y capaces, aunque se extralimiten de su fin,
sin perjuicio de las reacciones de la autoridad administrativa y de la res-
ponsabilidad de sus drganos.” Tal ¢s también el principio que por dispo-
sicién legislativa rige en Alemania ' ¢ Italia. *

Nulidad de las “corporations” fraudulentas y simuladas

Se expresa la doctrina dicicndo que cuando una “corporation” ha sido
creada con ¢l propésito de defraudar a terceros o cuando no es més que
un “instrumento en manos de sus accionistas”, la ficcién de la personali-
dad juridica serd ignorada y los tribunales “descorreran ¢l velo corpora-
tivo”. Traducidas a la terminologia juridica del espafiol, estas metaforas
indican que se anulan las “corporations” constituidas con proposito de
frande. Estimamos que las soluciones que aqui se obtienen deben tener
interés para los juristas latinos, pues es un caso especial del principio,
también consagrado para la socicdad andnima, de la nulidad de sociedades
con fin ilicito.

Hay que partir de la premisa de que el solo deseo de preservar contra
los acreedores la parte del patrimonio que no se invierte en el negocio

10 Sold Cafiizares, ob. cit, pp. 37 y 38.
1 Tey de 1936, art. 74, citado por Sold Canizares, ob. cit, p. 38,
12 Art. 2298 del C. Civ. de 1942,
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no constituye fraude, pues es un fin enteramente licito que la ley pro-
mueve al limitar expresamente la responsabilidad de los accionistas, Pero
se abusa de este privilegio si se constituye la “corporation” con un capital
que desde el punto de vista econémico no basta para realizar los ne-
gocios que emprende, méixime cuando los accionistas sacan de la “cor-
poration” todas las utilidades que obtiene. Es un abuso porque estin
poniendo el riesgo entero del éxito o fracaso de sus negocios por cuenta
de los acreedores de la “corporation”. De esta manera es posible burlar
no sélo los derechos de los vendedores a plazos y prestamistas, sino de
toda clase de acreedores. En una importante sentencia 3 el dueiio de un
local comercial firmé contrato de arrendamiento con una “corporation”
carente de todo capital, que obtenia los fondos necesarios para pagar el
alquiler subarrendando el local a sus accionistas. La “corporation” se ha-
bia formado exclusivamente como zislante entre los accionistas y el arren-
dador, para permitirles dar por concluidas sus obligaciones en cualquier
momento que les pareciera oportuno, aun antes del término impuesto
por el arrendador. El tribunal concluyé que la “corporation” no era mis
que un testaferro de los accionistas cuya responsabilidad personal se puso
en juego.

Se discute si hay “corporation” simulada cuando los accionistas no se
toman Ja molestia de seguir las formalidades impuestas por la ley, como
son la convocacion cada afio de una asamblea de accionistas y la apro-
bacién por el consejo de administracién de los contratos importantes ce-
lebrados a nombre de la “corporation”, para lo cual se necesitan convo-
catorias, ordencs del dia, deliberaciones, actas de cada sesidn, etcétera.
Este problema es muy importante, dado el gran nimero de “corporations”
que se forman para megocios medianos y pequefios. Aunque se advierte
a veces que corren el peligro de ser anuladas estas “corporations”, la ju-
risprudencia ha sido indulgente, hasta tal punto que ha condonado la
confusién de patrimonios que lleva consigo la faita de formalidades. Los
accionistas pagaran las deudas sociales con fondos propios y sacarin uti-
lidades sin proceder al reparto formal de un dividendo v sin embargo,
la “corporation” no se considerard nula. Implica esta solucién que no
puede declararse simulada una “corporation”, excepto en casos de fraude.
Su explicacién estriba en la necesidad que en el comercio norteamericano
se siente de otorgar el beneficio de la responsabilidad limitada a pequefias
empresas, Este fin no se ha lograde a través de la creacién de un nuevo
tipo de sociedad, como la sociedad de responsabilidad limitada de los
dercchos romanistas, sino gracias a una actitud liberal y flexible por parte
de los tribunales frente a las sociedades intimas o “Close corporations”.
La imposibilidad de declarar simuladas las “corporations” informalmente
dirigidas, no creemos que deba adoptarse en los paises latinos, donde el
comerciante pequefio dispone de un tipo especial de sociedad que le da

18 Weisser v. Mursam Shoe Corp., 1942, 127 F. 2d 344.
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la limitacién de responsabilidad a cambio de un minimo de formalidades
y si escoge la forma de la sociedad andnima y después no cumple con
las formalidades inherentes a tal sociedad, debe ser sancionado, pues no
tiene la disculpa del pequefic comerciante norteamericano, que no dis-
pone sino de la “corporation” para limitar su responsabilidad.
Tampoce deja de existir una “corporation” por el hecho de reunirse
todas las acciones a manos de una sola persona. En los paises latinos,
la sociedad unipersonal es una anomalia porque es conceptualmente im-
posible para una persona ser socio de si mismo y muchas legislaciones,
entre ellas la mexicana, ! consideran que la reunién en manos de un sclo
socio 0 de un nimero de socios inferior al minimo previsto por la ley,
es causa de disolucion. Pucs bien, en los Estados Unidos no habria fun-
damento alguno para semejante solucidén, ya que la ‘“‘corporation” se
constituye y subsiste no por contrato, sino gracias a una carta otorgada
por la autoridad publica. Y de hecho las “corporations” de un solo ac-
cionista son sumamente frecuentes. Pero también es verdad que las leyes
de “corporations”, sin que exista razoén para ello, exigen que haya varios
fundadores (generalmente tres), quienes suscriban la carta constitutiva,
Cabe agregar también que la actitud poco exigente de los tribunales
para con los accionistas individuales de pequefias empresas cambia radi-
calmente desde €] momento en que una “corporation” tiene una filial
(subsidiary) de la que no respeta las formalidades de la existencia auté-
noma. Para armonizar las sentencias en torno a este punto, el profesor
Berle esgrimi6 su teoria de la empresa,*® diciendo que cuando la filial
desde el punto de vista econdmico deja de ser una unidad separada para
convertirse en parte de una empresa més grande, se ignorara la diferencia
formal entre ella v la matiiz (parent corporation) y se permitird a sus
acreedores pagarse con los bienes de esta tiltima. Los tribunales formulan
la misma tesis de manera algo distinta, diciendo que ignorardn la exis-
tencia separada de la filial cuando no sea mids que un agente o instru-
mento de la matriz. Para tener a salvo la matriz de las deudas de Ia
filial, no basta, pues, observar las formalidades de su vida juridica inde-
pendiente, sino que hay que evitar que forme con ella una sola empresa.
Pero resuita dificil hacer aplicacién de esta teoria, como lo demuestra
una famosa sentencia dictada por la Corte de Apelaciones del Estado
de Nueva York, 1 en la que se demandé a una linea del metropolitano de
Nueva York (subway) por dafios producides por su filial, que tenia
otra concesion distinta, pero para la misma especie de actividad. Basin-
dose en que los empleados de ambas lineas eran distintos y que no se

prestaban los vagones de una para usarse en la otra, €l tribunal dictd
sentencia a favor de Ia matriz.

14 Jey General de Sociedades Mercantiles, art. 229, fr, 1V,
15 Berle, The Theory of Enterprise Entity, 47 “Col. L. Rev.” 342 (1947},
18 Berkey v. Third Ave. Ry. Co., 244 N. Y. 84, 155 N. E. 58 (1928).
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La mayor severidad con que los tribunales norteamericanos enjuician
a las filiales en comparacion con las “corporations” intimas se justifica
plenamente, ya que el pnvilegio que implica limitar la responsabilidad
del accionista existe para la proteccién del patrimonio personal y si la
ley ticitamente permite tambi¢n ¢l aislamiento del patrimonio de una
“corporation”, es con un criterio tiguroso y estricto que debe tratarse
este uso del privilegio, que produce ¢l amontonamiento de una respon-
sabilidad limutada encima de otra.

La teoria de la empresa recibié en un asunto reciente 17 una aplicacién
novedosa. Se trataba de otro tipo de abuso de la limitacién de respon-
sabilidad. El duefic de una gran cantidad de taxis los agrupd en diez
“corporations”, cada una de las cuales no tenia mas que dos taxis. El
proposito de esta maniobra fue eludir las reclamaciones de terceros por
hechos ilicitos ocurridos al operar los taxis. Responderia €l duefio sola-
mente con ¢l valor de dos taxis, por muy grave que sez el accidente,
ademis del seguro contra responsabilidad, que era obligatorio, pero insu-
ficiente. Para evitar que saque provecho de su plan, la Corte de Apcla-
ciones de Nueva York agrupd todas las “corporations” hermanas (affilia-
ted corporations), considerando que no constituian sino una sola empresa.
En cambio, al duefio de las acciones no lo declararon responsable con
sus bienes privados, aunque este punto no puede considerarse como re-
suelto en definitiva, pues hubo un poderoso voto disidente en el cual
se hizo notar que el duefio habia abusado de las “corporations” para
defraudar a los acreedores y que la consecuencia de “‘descorrer el velo
corporativo” no es formar una “corporation” imaginaria que no ha sido
constituida por el duefio, sino de poner en juego su responsabilidad per-
sonal.

Tiene estrecha relacién con el tema que nos ocupa el de la simulacién
de los créditos que los accionistas conceden a sus propias “corporations”.
En principio, una corporation puede obtener dinero prestado de cual-
quier persona, inclusive de su propio accionista. Pero liega un momento
en que lo que reviste la forma juridica de un préstamo viene a ser en
realidad una inversion de capital y cuando se presenta este supuesto y
quicbra la “corporation”, no se permite al accionista-prestamista presen-
tarse como acreedor de la masa y recibir un pago parcial, menguando
la parte que corresponde a los demis acreedores. Es ain mas grave la
situacién cuando el accionista, como frecuentemente sucede, no se con-
tenta con ser acreedor quirografario de su “corporation”, sino que se
garantiza con una hipoteca. Los tribunales de quiebra tienen entonces
dos posibilidades: o bien declarar simulada solamente la garantia, per-
mitiendo al accionista presentarse como acreedor comin,'® o bien de-

17 Walkouszky v. Careten, 18 N. Y. 2d 414, 223 N. E. Zd 6 (1966).

18 F] tema de la simulacién de las garantfas reales, simulacién que encubre el
propésito de defraudar a los acreedores quirografarios del deudor, ne entra propia-
mente dentro del derecho de “corporations.” Tratindose de garantias sobre bienes
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clarar simulado todo el crédito, considerando que no hubo mis que una
simple inversion de capital.

Huelga insistir sobre las dificultades de aplicacién que estas teorias sus-
citan. Una gran ayuda en resolverlas proviene, no obstante, de la presun-
cién de fraude contra los demds acreedores de la “corporation” que surge
cuando a consecuencia del préstamo aparece demasiado menudo el ca-
pital en relacién con las deudas de la “corporation”, lo cual se aprecia
tomando en cuenta los riesgos del negocio a que se dedica y la relacion
de activo neto y pasivo de otras “corporations” en situacion similar.

Vale la pena destacar ahora el doble efecto que produce en el derecho
de “corporations” el capital insuficiente (thin capitalization). Cuando
hablamos de capital en el sentido de bienes de que dispone la “corpo-
ration”, vemos que el capital insuficiente acarrea una presuncién de

fraude pauliano que autoriza al juez a ignorar la existencia de la “cor-
poration” y permitir a sus acreedores hacer efectivos sus créditos contra
el patrimonio personal del accionista, o, como sucedi6 en el asunto de
los taxis, contra los bienes de las “corporations” hermanas. Pero cuando
usamos la palabra “capital” en su significacién contable, contrastindola
con las deudas de la “corporation”, vemos que el capital insuficiente

produce un efecto muy distinto, que es la simulacién del préstamo otor-

fijos y deteminadous, como el equipo indusirial, no es concebible la simulacién. Pero
en los Estados Unidos, debido a la abundancia de capital en la economia, ha surgido
el impulso de gravar también la mercancia que el comerciante se propone vender y
los créditos que haya obtenido vendiéndola a plazos, los cuales se ceden sin notifica-
¢ibn a los deudores. Ambas garantias son contratos de renovacion, que gravan la
mercancia o los créditos presentes y futuros del deudor. La jurisprudencia se mostrd
al principio hostil al gravamen de tales objetos, debido a que dejaba a los acreedores
comunes sin bienes libres para embargar. Se manifesté esta hostilidad en la insistencia
de que el acreedor prohibiera al deudor dejar disminuir el valor de la mercancia o de
los créditos que lo garantizaban, pues se argumentaba gue si consentia en que
bajaran, le faltaba el propdsito serio de scr garantizado y la garantia era simulada.
Implicaba esto que los banqueros y financistas tenfan que vigilar a sus deudores y tra-
tindose de cesiones de créditos que tenian que exigirles frecuentes rendiciones de
cuentas, para que les entregaran lo cobrade a los deudores cedidos. Los inconvenientes
que representaban estas exigencias acabaron por producir la abolicién legislativa del
principio de la simulacién de las garantias, que consagra el Cédigo Comercial Uni-
forme en su seccién 9-205. Subsiste, sin embargo, la posibilidad de probar la colusidn
entre deudor y acrecdor para defraudar a los acrcedores comunes; pero para esto no
basta demostrar la indiferencia del acreedor a la suerte de la mercancia o los cré-
ditos que lo -garantizan, sino que hay que probar el 4nimo de fraude. Existiria este
inimo cuando un familiar del deudor recibe una hipoteca sobre su mercancia o una
cesién de sus créditos, en garantia de una deuda preexistente y aunque no esté dentro
del periodo de retroaccién de la quiebra, que s de cuatro meses fijos, anteriores
a la interposici‘n de la demanda de quicbra. En el dmbito de las “corporations”
podria existir garantia en fraude de acreedores, cnando se grava la mercancia a favor
del accionista principal de la “corporation”, la cual, al acercarse a la insolvencia, deja
bajar €l nivel de su mercancia, hasta que la quiebra se hace inevitable, en cuyo mo-
mento utiliza todos sus fondos para comprar mercancia, no para disponer de elia, sino
para respaldar la garantia de su accionista.
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gado por ¢l accionista a su “corporation”, préstamo que en realidad fue
una aportacion de capital, lo cual impedira que el accionista y supuesto
prestamista cobre un dividendo en la quiebra de la “corporation”. De-
berian tener interés para el jurista mexicano estas soluciones, pues la
simulacién es un fenémeno universal y aunque en ciertos sistemas ju-
ridicos como el aleman se respeta el acto simulado por regla general,
para aumentar la seguridad juridica, no sucede asi ni en México ni en
Estados Unidos, donde los jueces tienen que emprender la ardua tarea
de ir al fondo de las cosas y descubrir €l negocio realmente querido, cuan-
do hubeo uno. Y aunque es verdad que las leyes tratan de hacer frente
al problema del capital insuficiente estableciendo un capital minimo,
este capital es tan diminuto que no alcanza sino para un taller de arte-
sania ¥ y no elimina la tentacién de cometer abusos para empresas que
necesitan mayor inversion para poder trabajar.

Los érganos de la “corporation”

Las leyes de “corporations” disponen invariablemente que habrd un
consejo de administracion (board of directors) y una asamblea de accio-
nistas (shareholders’ meeting), pudi¢ndosc ademds designar a2 uno o més
funcionarios (officers), como el presidente, el tesorero, el secretario, el
gerente general, etcétera. Es ¢l esquema de la sociedad anénima, con
la diferencia de que no puede confiarse la administracién de una “cor-
poration” a un administrador tnico, como sucede en México (art. 142
de la LS.M.), a pesar de las ventajas que tendria esta posibilidad en
las “corporations” intimas y unipersonales.

Esta seric de drganos esta ideada para la “corporation” de tamafio me-
dio y produce tensién en ambos extremos, en la “corporation” intima,
generalmente de tipo familiar, y en la “corporation” inmensa, en la cual
ningdn accionista tendrd mds de diez por ciento de las acciones, estando
las demas repartidas entrc miles de pequehos inversionistas. En la vida
comercial se ve la tendencia de confiar la gestién social a los mismos
accionistas en la “corporation” intima y por el contrario a despojar de
todo poder a la asamblea de accionistas de la “corporation” grande, de ha-
cer inclusive del consejo de administracion un cuerpo pasivo, para con-
centrar todo el poder en manos de los funcionarios. 2° Los tribunales han
tenido grandes dificultades en hacer frente a estas dos tendencias, dado
que tienen que fundar sus sentencias sobre “corporations” pequefias y
grandes en una misma ley en la que no se hacen distinciones. Recuérdesc

12 En México ¢s de 25,000 peses (art. 89, fr. 11, de la Ley de Sociedades Mer-
cantiles) y en los Estados Unidos baja en muchos Estados a mil délares. Véase
Delaware General Corporation Law, scccidn 102 (2) (4).

20 Obra clasica sobre la concentracion de poder en la “corporation” es Berle v
Means, The Modern Corporation and Private Property, publicado en 1932.
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que en el derecho norteamericano no existe un tipo de sociedad inter-
medio entre la andnima y la colectiva que proporcione al inversionista
¢l beneficio de la responsabilidad limitada. 22

Tratindose de “corporations” intimas, hemos visto que la falta de cum-
plimiento con las formalidades legales para su funcionamiento no acarrea
la nulidad de la “corporation” ni la responsabilidad ilimitada de los
accionistas. Pero muchos otros problcmas surgen cuando se desatiende
a estas formalidades. ;Cual sera el efecto del contrato celebrado a nom-
bre de la “corporation” por uno de sus accionistas, cuando no ha reci-
bido poderes del consejo de administracién ni se ha ratificado el contrato?
Cuando es accionista tinico no podemos vacilar, 22 Cuando son varios los
accionistas, pero todos dan su consentimiento, también parece equitativo
hacer responsablc a la “corporation”. Para resolver cste problema de es-
pecial urgencia muchos cstados han promulgado reformas declarando obli-
gatorios para la “corporation” los actos para los cuales se recaba el con-
sentimiento por cscrito de todos los accionistas. 2

Sucede también que se busque la ratificacién de un contrato por el
conscjo, sin lograrlo en la forma legal, verbigracia cuando se obtiene
cl consentimiento por separado de cada uno de los consejeros, sin que
sc haya cclebrado una reunién. Sobre la cuestion de la validez de tales
actos tenemos jurisprudencia contradictoria, pero las sentencias més re-
cientes se inclinan a favor de la obligatoricdad. ** Para los contratos
de tracto sucesivo existe otra salvacién: la teoria de la ratificacién tacita
que existe en materta de representacidn (agency). Asi pasa cuando se
contratan los servicios de un gerente por un periodo determinado y aun-
que la ratificacion de su contrato por el consejo padecicra de un defecto,
la “corporation” sigue funcionando sin que en una reunién proxima del
consejo se resuelva hacer valer la nulidad del contrato. Cuando después
se quiere despedir al gerente resulta inevitable pagarle dafios y perjui-
cios, pucsto que su contrato adquirié validez por el consentimiento ti-
cito de la “corporation”, 23

[n las “corporations” muy grandes también hay dificultad en cumplir

21 Existe la sociedad en comandita, llamada “limited partnership”, pero estd muy
desusada,

22 5¢ fallé a favor de la validez del actc en el asunto de Park Terrace, Inc. v.
Phoenix Indemmity Co., 241 N. C. 473, 85 8. E. 2d. 677, reh,, 243 N. C. 595,
91 S. E. 2d. 584 (1956).

24 Baker & Cary, ob. cit, p. 117.

24 Compiércnse las sentencias de Baldwin v. Canfield, 26 Minn. 43 (1879), que
cxige que los consejeros actien en consejo para que sus actos sean validos, con
Gerard v. Empire Square Redlty Co., 195 App. Div. 244, 185 N.Y.S. 306 (1921),
que da la solucién opuesta, fundindola en la injusticia que se produce cuando la
“corporation” elude sus obligaciones alegando la falta que ella misma cometié al no
celebrar debidamente una reunién de su consejo.

25 Sherman v. Fitch, 98 Mass. 59 (1967); MacArthur v. Times Printing Co., 48
Minn, 319, 51 N. W, 216 (1892).
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con las formalidades del funcionamiento legal, aunque de otra naturaleza.
Es costoso e inconveniente celebrar asambleas de accionistas y se percibe
la tendencia, que encuentra su expresién en las leyes llamadas “libera-
les”, como la del Estado de Delaware, en que se constituyen muchas
“corporations”, aunque tengan sus establecimientos principales en otros
estados, 2¢ de permitir que en la carta se confiera al consejo de adminis-
tracién muchas facultades que, en el derecho de la sociedad anénima,
corresponden a los accionistas, como la de aprobar el balance, emitir nue-
vas acciones dentro del capital autorizado y declarar los dividendos que
se van a repartir y también, como ya vimos, enmendar los reglamentos,
que contienen importantisimas normas de la vida social. Sin embargo,
el derecho de elegir anualmente a los consejeros no es posible quitarlo a
la asamblea de accionistas, para la cual la direccién tienc gran empefio en
solicitar poderes (proxies) para que se presente un quorum. Las leyes
“liberales” ayudan en este respecto, permitiendo que se sefiale en la carta
o los reglamentos un quérum inferior a la mitad del nimero de las accio-
nes emitidas, salvo el caso de las resoluciones extraordinarias. 2? Para las
vacantes surgidas en el consejo de Administracién durante el ejercicio so-
cial también ayudan las leyes, permitiendo al consejo mismo llenarlas,
aunque no se haya pactado nada en la carta al respecto. 28

Se llaman leyes “liberales” aquellas que favorecen el funcionamiento de
grandes “corporations”, reduciendo al minimo el papel de la asamblea
de accionistas y las demads trabas al eficiente funcionamiento de la gran
empresa. Aunque el Estado de Nucva Jersey fue el iniciador del movi-
miento, fue superado por el de Delaware, que desde 1915 tiene la ley
mis “liberal” a la cual se han acogido un sinniimero de grandes “corpo-
rations”. Pero los demds estados no tardaron en reaccionar, pues querian
evitar la formacion de “corporations” de indole local bajo leyes de otro
estado, con el resultado de que en la actualidad predomina decididamen-
te el criterio “liberal” entre las leyes de “corporations”.

En las grandes “corporations” norteamericanas, la estructura de poder
es diametralmente opuesta a la contemplada por la ley. La ley se inspira
en el ideal democratico, concibe a la asamblea de accionistas como el 61-
gano supremo de la “corporation”, frente a la cual responden los admi-
nistradores de la fiel realizacién de su encomienda. Pero en la realidad
de las grandes “corporations’” sucede todo lo contrario. En la cima de Ia
estructura de poder estin los altos funcionarios (senior executives), quie-
nes pueden ser consejeros o designar paia €l puesto a personas de su con-
fianza que son electas por una asamblea de accionistas pasiva, en la que
casi todas las acciones son representadas por personas seleccionadas por la

26 Como cuestién de conflicto de leyes se estima que la “corporation” tene como
domicilio €] estado bajo cuyas leyes se constituyd y estas leyes son aplicadas 2 toda
la reglamentacién interna de la “corporation”.

27 Delaware General Corporation Law, seccién 216.

28 Delaware General Corporation Law, seccién 223,
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direccion (management), que tienen poderes (proxies) para votar a fa-
vor de las propuestas de la misma. Los accionistas son en ¢l fondo in-
versionistas pasivos, que uinicamente se interesan por los dividendos o el
aumento del valor de sus acciones, sin preocuparse de los medios cémo se
logran estos beneficios. El funcionamiento de la gran empresa es dema-
siado complicado para ser comprendido por el inversionista pequefio.
Tan pasivos son los accionistas, que es muy dificil lograr que otorguen
poderes para el voto de sus acciones, pues muchos no desean firmar el
poder sin leerlo, pero tampoco tienen siempre el tiempo o interés sufi-
ciente para su lectura, 2

En vista del papel indiferente de la masa de accionistas, es inevitable
concluir que los dirgentes de las grandes “corporations” se autoseleccio- |
nan, en el sentido de que los antiguos escogen a los nuevos. Este sistema
pudo haber conducido al nepotismo y a frecuentes casos de abuso de con-
fianza, pero gracias al vigor de las costumbres comerciales ha sucedido
muy otra cosa: el nacimiento de una clase de directores profesionales, en
su mayoria graduados de escuelas de administracién comercial, quienes,
después de un aprendizaje que los lleva a conocer los diferentes departa-
mentos de la gran empresa, son lamados a desempefar cargos de gran
responsabilidad. A los escritores que por motivos ideolégicos deploran la
desaparicion de la democracia en las grandes empresas, se les puede con-
testar que el sistema oligrquico que lo ha substituido tiene por lo menos
la ventaja de ser mds eficiente. Debe reconocerse, sin embargo, que aun-
que la nueva clase de directores profesionales no es deshonesta, tampoco
es avara a la hora de pagarse sus emolumentos a expensas de la “corpo-
ration”. Ademas de percibir salarios mis altos que las demas clases socia-
les {excepcion hecha de las estrellas de cine naturalmenie), son remune-
rados también por medio de dercchos de preferencia para comprar
acciones de la “corporation” (stock option plans) y rentas para el dia
en que se jubilen {pension plans), ademas de distrutar de los dineros de
la “corporation” para viajes, comidas y diversiones, cuando estin relacio-
nados con sus negocios (expense accounts). jSorprende poco que no co-
metan abusos de confianza, cuando se presentan tantas ocasiones de enri-
quecerse abierta y licitamente!

Aunque los accionistas hayan perdido el control sobre los directores de
las “corporations”, les tribunales siguen velando por que sus emolu-
mentos no scan exorbitantes, aplicando la teoria del despilfarro social
(doctrine of corporate waste), que anula como ultra vires los pagos he-
chos a los gerentes cuando no aportan un beneficio a la “corporation”.
La cuestién se ventila ante un jurado y los directores demandados alegan
en defensa de su conducta que los pagos que recibieron fueron incentivos
necesarios para estimularlos a desempefiar eficientemente sus funciones y

22 A Lepargneur también le llamé6 la atencién este fenémeno, pues llegd a decir
que “el individuo pierde pricticamente el control de sus inversiones, a pesar de toda
la reglamentacién que tiende hacia €l resultado contrario”. ob. cit., pp. 169-170.
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que no son supenores a los percibidos por los directores de empresas
similares. %

Frente a caricter excesivamente “liberal” de las leyes estatales de “cor-
porations” reacciond en 1933 y 1934 el gobierno federal, creando una
Comisién de Valores y Bolsas (Securities and Exchange Commission),
cuya tarea principal consiste en exigir que en las emisiones publicas de
valores se revelen todos los datos importantes que poddan influir sobre
los inversionistas. Pero también se hizo un esfuerzo por reforzar la demo-
cracia en las grandes “‘corporations”, sin que se pueda decir que haya
producido frutos. Segin la seccién 14 de la Ley de Bolsas de Valores de
1934 (Securities Exchange Act), las “corporations” que cotizan sus accio-
nes en una bolsa y las otras de cierto tamafio ¥! no pueden ya exigir de
sus accionistas que firmen poderes en blanco, autorizando al apoderado
a votar a favor de las propuestas de la direccion, sino que la sclicitud de
poder debe venir acompaiiada de un informe (proxy statement) que con-
tiene todos los datos necesarios para permitir a los accionistas votar inte-
ligentemente, con un espacio que les permita votar si o no para cada re-
solucién que se presentard a la asamblea. Con anterioridad a cada asam-
blea debe la “corporation” depositar una copia de su declaracién con la
Comision, para que le dé su visto bueno. 32 Pero el efecto de este sistema
no ha sido el de despertar el interés de los accionistas en el manejo de
las grandes “corporations”, sino a lo sumo traer a la luz ciertos hechos
que reperecuten sobre el valor de las acciones en la bolsa. El accionista que
no estd satisfecho con la gerencia de una “corporation” no cjercita
su derecho de votar “no” en el poder que le envian, sino que vende sus
acciones. Hoy en dia no es posible ya salvar 1a democracia en las “corpo-
rations”. Hay que substituir el control que ha dejado de ejercer la asam-
blea de accionistas por un control de otra indole. En los Estados Unidos
este control recae cada dia mds sobre los tribunales, los cnales, de una ma-
nera muy realista, han equiparado a los directores de una “corporation”
con fiduciarios (trustees) y les han impucsto el deber de lealtad (duty

30 Véase Fogelson v. American Woolen Co., 170 F. 2d 660 (2nd Cir., 1948).

31 Segiin la seccion 12 (g) de la Ley de 1934, estin sometidas a vigilancia de la
Comisién de Valores y Bolsas, las “corporations” con acciones cotizadas en bolsa
y aquellas otras que, aunque emitan sus acciones al piblico a través de corredores
en el llamado *“over-the-counter market”, tienen bienes valorados en mis de un mi.
lén de dolares o méds de quinientos accionistas.

32 Fs comparable el derecho de recibir cste informe con el derecho de informa-
cién que ha sido creado en Espaiia por la Ley de Sociedades Andnimas de 17 de
julio de 1951. La ley espafiola autoriza al accionista a solicitar y obtener de los
administradores los datos y aclaraciones que necesite para emitir su voto. El accionista
norteamericano no necesita solicitar estos datos; la ley misma obliga a la *‘corpora-
tion” a proporciondrselos cada vez que solicita su voto por cormrespondencia. Pero en
las “corporations’” pequefias y medianas no existe este derecho, ni hay un derecho
de informacién al modo espaiiol. Solamente puede el acciomista hacer una inspec-
cién de los libros de la “corporation’ por su propia cuenta, como veremos ¢n seguida
al hablar de la fiscalizacién.
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of loyalty) y de prudencia (duty of care) que se habia elaborado en el
derecho de los “trusts”. Pero antes de examinar este control judicial, ve-
remos la técnica que lo hace posible: la fiscalizacién individual de la
“corporation” por sus accionistas y la accién que pueden incoar en inte-
tés social (derivative suit).

La fiscalizacién de la “corporation” por el accionista
¥ su accion en interés soctal

Mientras en las sociedades pequeflas €l problema de la fiscalizacién
no se presenta, porque cada uno de los socios vigila a los demds, en las
sociedades anénimas y en la “corporation” se presenta de manera muy
aguda. Los codigos latinos por lo general lo resuelven creando un érgano
especial de vigilancia, que consiste de uno o mis comisarios, que estan
desvinculados de la administracién y que tienen derecho a examinar no
solamente los libros de la sociedad, sino también sn funcionamiento ma-
terial para rendir un informe a la asamblea de accionistas. La falla de
este sistema ¢s que los comisarios son ¢lectos por los mismos accionistas
que han elegido a los administradores, de manera que existe identidad
de intereses entre los vigilantes y los vigilados.

En la “corporation” norteamericana no hay drgano de vigilancia. Se
sigue el sistema de la fiscalizacién por los accionistas individuales, que
tienen acceso a los libros de la “corporation”, pero mo pueden insistir
en estar presentes durante las deliberaciones del consejo de administra-
cién, ni observar la marcha de la empresa. Tampoco es muy bueno este
sistema, ya que cuando un accionista se presenta (generalmente acompa-
fiado de su abogado y uno o mds contadores) para examinar los libros
de la “corporation”, nace inmediatamente de parte de la direccién la hos-
tilidad contra el intruso y la sospecha de que estid buscando datos perju-
diciales para exigir alguna responsabilidad. En este estado de 4nimo, es
muy comin que se niegue a dejarle examinar los libros, alegando que
estd tratando de abusar de su derecho, lo cual obliga al accionista a acu-
dir al tribunal para pedir una “injunction” o un “writ of mandamus”
para obligar a los directores a autorizar la inspeccién, Con la dilacién del
proceso pierde la inspeccién muchas veces su utilidad.

Sobre las “corporations” cuyas acciones son cotizadas en una bolsa
ejerce la Comisiéon de Valores y Bolsas cierta vigilancia, pero solamente
para cerciorarse de que no hay declaraciones falsas u omisiones en las so-
licitudes de poderes y los programas (prospectus) que acompafian las
emisiones de valores al publico. Una minuciosa fiscalizacién administra-
tiva de las “corporations” no la hay.

Procede ahora hacer una salvedad a lo dicho antes. Aunque no hay
comisarios en las “corporations”, hay muchas veces administradores cuya
verdadera misién no es administrar, sino vigilar. Son los administradores
electos por la minoria en el sistema de representaciéon proporcional pro-
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ducido por la acumulacién de votos (cumulative voting), > En el fondo,
se les debe equiparar a los comisarios designados por la minoria, los
cuales existen en algunos paises, aunque no en México.® La diferencia
entre unos y otros es que los administradores tienen derecho a votar, lo
cual no tendra trascendencia, salvo el caso inesperado de una vacante
en ¢l consejo.

La fiscalizacién individual, con todos sus inconvenientes para el accio-
nista y la “corporation”, tiene sin embargo la ventaja de armonizarse con
el sistema de hacer efectiva la responsabilidad de los consejeros y funcio-
narios a través de la accidn en interés social (derivativa action) que pue-
de iniciar el accionista con los datos que puede haber descubierto me-
diante el ejercicio de su derecho de inspeccion o de cualquier otra ma-
nera.

En esta accion, el accionista obtiene de la “corporation” el pago de
sus gastos judiciales si su juicio tiene éxito. Pero si fracasa, los gastos ju-
diciales son por su cuenta y entonces serdn los consejeros o funcionarios
demandados quienes se hardn reembolsar por la “corporation”, por haber
incurrido en un gasto relacionado con su funcién o trabajo. Por otra
parte, si ¢l accionista gana el pleito, los dafios y perjuicios a que €l juez
condene a los demandados serdn entregados a la “corporation”, que
también es necesario demandar en el pleito. ;Cuil es entonces el incen-
tivo que tiene el accionista para iniciar este tipo de pleito? Si es duefio
de un nimero substancial de acciones, el pago hecho a la “corporation”
lo beneficiara indirectamente. Es por lo tanto en las “corporations” pe-
quefias y medianas que la accion en interés social desempefia una misién
iutil. En las muy grandes, la parte del capital que corresponde inclusive
a un accionista importante s tan pequefia con relacién al capital total
que no seria perceptible para €l el beneficio recibido por la “corporation”.

La accion en interés social ha producido muchos abusos. Son muy nu-

33 Fl sistema de acumulacion de votos funciona como sigue: En lugar de que
cada accion represente un voto y pueda ser votada a favor o en contra. de cada can-
didato para consejero (lo cual permite a la mayorfa nombrar a todos), los votos de
los accionistas son acumulados, Si unz accion puede votar cinco veces, porque hay
cinco candidatos, tendrd cince votos que podrid concentrar sobre un solo candidato,
No se vota en contra, sino s6lo a favor del candidato predilecto, el cual sale electo
si los accionistas que Yo favorecen tienen el numero minimo de votos necesarios. En
el ejemplo més sencillo, en que hay tres candidatos, serfa necesario tener una cuarta
parte de los votos presentes en la asamblea mds un voto para evitar que se produzca
el empate. La mayoria elegiria a dos candidatos, usando la mitad de los votos pre-
sentes; la minoria, usando una cuarta parte méds un voto, tendria mas de lo que sobra
a la mayoria y elegiria al tercer candidato. Los votos restantes no serfan echados. La
acumulacién de votos es obligatoria en algunos estados, como California e Illinois;
en otros, comoe Dclaware, se vota sin acumulacién, salvo disposicién contraria con-
tenida en la carta.

84 Sola Caiiizares, ob. cit., p. 426, En México solo habria comisanio de la minoria
en el caso, muy raro en la prictica, en que hay tres o mas comisarios, pudiendo una
minoria que represente el 25% del capital social designar a uno de ellos.
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merosos 1os casos en que un accionista de muy pocas acciones la intente
con €l fin de obtencr algo para si, como precio del desistimiento. Los
conscjeros o funcionarios demandados, que ya cometieron la ilegalidad
por la cual se les demanda, cometen entonces otra, logrando que la
“corporation” pague al demandante para que se desista. En vista de estos
abusos, en muchos estados se ha dificultado el ejercicio de la accién en
interés social, pero cada vez que esto sc hace (por ejemplo obligando al
accionista demandante a otorgar fianza para los gastos incurridos por los
consejeros v funcionarios ‘demandados o haciendo mis corto el plazo de
la prescripcién) se obtiene también como efecto incidental el de prote-
ger a los funcionarios y consejeros en los delitos que cometen.

En los paises latinos, con sus comisarios encargados de la vigilancia,
1o hay accién similar a la accién en interés social. Es verdad que con-
forme a muchos cédigos procesales puede haber gestién judicial de ne-
gocios ajenos, pero esta accion, si se intentase, quedaria paralizada por
la intervencién de la sociedad, mientras la accién norteamericana puede
tramitarse contra la voluntad de la “corporation”. En el sistema de los
paises latinos, los comisarios rinden un informe a la asamblea de accio-
nistas, la cual nombra a un representante para iniciar la accién contra los
administradores infieles. Sin embargo, la Ley mexicana de Sociedades
Mercantiles otorga en su articulo 163 una accién que se parece a la ac-
cién norteamericana en interés social, pero requiere que sea intentada
por accionistas que representan ¢l treinta y tres por ciento del capital
social. Como no es una verdadera gestiéon de negocios, considera Mantilla
Molina que en esta accién “la minoria se convierte en un verdadero Or-
gano social, ya que su actuacién redundard en provecho de la colectivi-
dad”.®% Si se acepta esta tesis resulta innecesario hacer intervenir a la
sociedad en el pleito, como sucede en los Estados Unidos, pues ya
estd representada por la minoria. Ademds, la minoria tendria derecho a
ser reembolsada por los gastos judiciales incurridos, aun en el supuesto
de haber perdido el pleito. :

La fiscalizacién de las “corporations™ es, pues, multiforme. Al lado de
la fiscalizacién por los accionistas existen los consejeros que representan
a la minoria y cn las “corporations” grandes existe un control adminis-
trativo tendiente a evitar que se¢ hagan declaraciones falsas en los pro-
gramas y las solicitudes de poderes. Para las “corporations” grandes, esta
fiscalizacion administrativa es la vnica eficaz, ya que pama la fiscalizacién
individual falta el incentivo y es raro que exista una minoria organizada
que pueda elegir a un consgjero.

35 Mantilla Moling, ob. cit., p. 418.
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El deber de ledltad de los consejeros y funcionarios

La fiscalizacién sirve para descubrir las imegularidades cometidas por
los consejeros y funcionarios en €l manejo de la “corporation”. Para ha-
cer valer la responsabilidad que de ahi emana, ademas de la accién que
puede ser intentada por la “corporation” misma o su sindico en caso de
quiebra, existe la accién en interés social, incoada por un solo accionista.
La existencia de esta accién ha dado motivo para una amplia jurispru-
dencia en la que se enjuicia Ja conducta de consejeros y funcionarios.
No es una junsprudencia del orden penal, como lo es en los paises la-
tinos, donde ¢l incidente de dafios y perjuicios dentro del procedimiento
penal es la manera predilecta para obtener la indemnizacién de abusos
de confianza, sino que es de naturaleza civil, porque en los Estados Uni-
dos no existe el incidente de dafios dentro del juicio penal ni hay delitos
que se persigan a peticidn de la parte ofendida y que pueden terminarse
a voluntad de ésta una vez que ha llegado a una transaccién con el de-
mandado. Las acciones penales que de estos hechos surjan son entera-
mente independientes de las civiles; su fin no es la coaccién, sino tnica-
mente e} castigo.

Al lado de la accién nacida del hecho ilicito, que tipicamente serd
una apropiacién indebida (conversién), existe otra, por medio de la cual
se faculta a la “corporation” para anular los contratos que haya celebra-
do con sus funcionarios y consejeros, cuando aprovecharon el ascendien-
te que tenian sobre ella para su enriquecimiento personal. Responde esta
nulidad relativa por abuso de confianza (abuse of trust) a la amplitud
que en el derecho norteamericano toman las relaciones fiduciarias. La
regla latina que mis se le asemeja por su fundamento, es la nulidad ab-
soluta con la cual se sanciona el autocontrato celebrado por el represen-
tante con relacién a los bienes del representado. La norma norteamerica-
na difiere de ella por la especie de sancién que establece la amplitud de
su aplicacion,

Existen dos versiones de la regla, la tradicional v estricta, que hoy en
dia solo tiene vigencia en ¢l caso especial del aprovechamiento por los
consejeros de una oportunidad de la “corporation” y la flexible y moder-
na que predomina en lo referente a los contratos celebrados por los con-
sejeros con su “‘corporation’’.

La versién tradicional, hoy descartada, fue una aplicacion directa al
derecho de las “corporations” del principio rector ¢n materia de “trusts”,
que impide al fiduciario celebrar contrato consigo mismo sobre la cosa que
le fue confiada. La analogia fue permisible, va que la “corporation”
y especialmente sus accionistas estan a la merced de los consejeros y
funcionarios para el manejo de su patrimonio, de una manera similar 2
la indefension del beneficiario frente al “trustee’”; en ambas situaciones
es elemento motivador la confianza que se tiene en el fiduciario o con-
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sejero. Esta versién tradicional de la regla se defendié en una famosa
sentencia, en la que se dijo: “Cuando el derecho [obtenido por el fidu-
ciario] mace de un contrato expreso y no de una disposicion de la ley, €l
fiduciario no puede cponerlo al beneficiario del ‘trust’; pues en el mis-
mo negocio que le dio origen, en que debié poner su mirada en el inte-
rés del beneficairio, intervino ante sus ojos su propio interés opuesto.” 3¢

Pero una regla rigida, que evita todo conflicto de intereses, tieme
también graves inconvenientes, pues ¢l contrato celebrado por la “corpo-
ration” con un consejo es en muchos casos provechoso para ambas par-
tes y perfectamente equitativo, La experiencia ha demostrado la necesi-
dad de una regla mis flexible. Ahora se toma en cuenta la equivalencia
de las prestaciones, ¢l influjo ejercitado por el consejero en la ratifica-
cién del contrato y la sinceridad con la cual ha revelado a los demas
consejeros ¢l provecho que iba a sacar. Esta revelacidn es especialmente
importante cuando el provecho serd percibido no directamente por el
consejero, sino por otra “corporation” de la cual ¢s accionista, *” Pero no
se ha desnaturalizado la accidn, para transformarla en una anulabilidad
por causa de lesién; conserva su razén de ser en la lealtad que ¢l conse-
jero o funcionario debe guardar frente a la “corporation”, pues las exi-
gencias morales que se imponen en la contratacion con su propio “cor-
poration” son mucho mias elevadas que las que debe guardar frente a
otras personas.

El deber de lcaltad se manifiesta también en casos de aprovechamiento
por parte de los consejeros o funcionarios de ofrecimientos hechos a la
“corporation”. Asi sucedié en su asunto®®* en el cual se hizo un ofreci-
miento a una “corporation” para que comprara unas acciones, pero sus
consejeros contestaron que aunque Ja “corporation” no estaba en con-
diciones de comprarlas, ellos las adquiritian gustosamente a nombre pro-
pio; lo hicieron asi y en la reventa de estas acciones realizarcn un gran
beneficio. En la accién de rendicién de cuentas que fue entablada contra
los consejeros, el tribunal rechazd la teoria moderna y flexible que vimos
en materia de contratos cclebrados por la “corporation” con sus conseje-
ros y que pudo haber conducido a un resultado favorable a los demanda-
dos, ya que la “corporation” por falta de fondos no pudo haber hecho
la compra; se mantuvo inflexible en la regla tradicional, que trata de
impedir todo conflicto de intereses en la relacién fiduciaria, regla salu-
dable, dijo el juez, ya que estimula a los consejeros a hacer el maximo
esfuerzo en pro de la “corporation”, obteniéndole un préstamo si fuera
preciso, so pena de ver hundirse por completo la oportunidad.

En torno al deber de lealtad de los consejeros de una sociedad anéni-
ma las leyes guardan silencio, pero las soluciones no son dificiles de en-

38 Stewart v. Lehigh Valley Railroad Co., 38 N.J.L. 505 (1875).

37 Globe Weclen Co, v, Utice Gas & Flectric Co., 224 N. Y. 483, 131 N. E.
378 (1918); California Corporations Code, Seccion 820.

48 Irying Trust Co. v. Deutsch, 73 F. 2d 121 (2nd Cir,, 1934).
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contrar, Obviamente, la descarada apropiacion de un bien de la sociedad
por uno de sus consejeros seria reprimida como abuso de confianza,
También nos parece evidente que el administrador finico no puede cele-
brar contrato a nombre de la sociedad para si mismo, y que tal contra-
to seria nulo en el supuesto de ser equitativo, pues choca contra el prin-
cipio, que para €l derecho mexicano se contiene en el articulo 299 del
C. de Com., de que un representante no puede celebrar contratos en
interés propio sobre las cosas que le son encargadas. Pero la situacion del
consejero es diferente. Para celebrar un contrato con su sociedad, no ne-
cesita intervenir como representante de ¢sta. La sociedad serd represen-
tada por ¢l consejo en su totalidad. De ahi que, hablando estrictamente,
no esté prohibido el contrato del consejero con la sociedad, dado que las
normas prohibitivas no son susceptibles de extensién por analogia. Asi lo
entendid ef Tribunal Supremo de Espafia en su sentencia de 14 de octu-
bre de 1966. Sin embargo, conviene siempre recordar que a falta de pro-
hibicién expresa puede apelarse a la nulidad de los contratos inmorales
o contrarios a las buenas costumbres, a través de la cual el juez tiene dis-
crecién para declarar nulos los contratos abusives, en que el motivo do-
minante del consejero es enriquecerse a expensas de la sociedad. A través
de estas normas, se llega a un resultado similar al moderno sistema fle-
xible, que impera en los Estados Unidos, en torno a la misma cuestién.

También para el problema del aprovechamiento por parte de un con-
sejero de un ofrecimiento que se hace a la “corporation”, debiera llegar-
se, para la sociedad andnima, a un resultado comparable al que se ha
producido en los Estados Unidos, aunque también con base en una ex-
plicacién juridica distinta. En lugar de hablar de un quebrantamiento del
deber de lealtad, habria que ver en esta situacién un dafio ilicitamente
inferido a la sociedad, al privarla de la oportunidad de realizar una ga-
nancia.

El capital y su proteccion

Tanto para la constitucién de una sociedad anénima como para el re-
parto de dividendos se proveen reglas estrictas de proteccion del capital.
Estas reglas existen en provecho de los acreedotes de la sociedad, quienes
gracias a ellas pueden contar con una prenda segura para el pago de sus
créditos. Para la creacién de la sociedad andnima, exige la ley mexicana
(art. 89) que el capital esté integramente suscrito, y que se exhiba por
lo menos el veinte por ciento del valor nominal de las acciones emitidas
a cambio de dinero. {En la practica, sin embargo, ¢l notario no exige
prueba de la realidad de las suseripciones, ni insiste en que se le exhiba
¢l valor pagado por las acciones, sino que se contentz con lo que le de-
claren los socios en el proyecto de escritura constitutiva que le llevan a
protocolizar.} Por lo que respecta al reparto de dividendos, se establece
una doble limitacién: en primer lugar, no se pueden repartir dividendos
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excepto con base en las utilidades arrojadas por el balance (art. 19), sin
que sea claro si pueden repartirse utilidades ahorradas en ejercicios ante-
riores, ¥ en segundo Jugar, no pueden repartirse si la sociedad ha sufrido
una pérdida de parte de su capital, aun cuando, gracias a una mejora
en los negocios, existan utilidades para el ejercicio social en curso. La
ley exige, ademas, que al lado del capital se constituya una pequefia re-
serva legal (art. 20), que es tan intangible como el propio capital.

En los Estados Unidos no se precisa exhibir nada al momento de
constituir la “corporation”, ni es necesario que su capital sea suscrito,
siquiera en parte, aunque de hecho en muchos casos los interesados sus-
criben partes del capital para asegurar el future éxito de la “corporation”.
Solamente se exige que en la carta se mencione un capital minimo y que
la “corporation” no empiece a funcionar (commence business) antes de
que este capital minimo haya sido entregado. Ningiin funcionano piablice
comprueba el cumplimiento de esta formalidad; su sancién es la respon-
sabilidad solidaria de los consejeros o fundadores culpables. Y de la mis-
ma manera como se requiere que el capital no sea inferior a determinada
cifra al constituirse una sociedad andénima, se requiere en los Estados
Unidos que el capital con €l que se empiece a trabajar no sea inferior a
cierta cantidad, que varia de un estado a otro, siendo generalmente pe-
quefiisima, como, per ejemplo, la suma de mil délares. 3

En lo relativo al reparto de dividendos se sigue también un criterio mds
liberal en los Estados Undos. La regla que impera en la mayoria de los
Estados prohibe el reparto cuando el capital ha sufrido pérdida, sin que
se le agregue una reserva legal. En el Fstado de Delaware se es todavia
mis “liberal”, pues se permite la distribucién de un dividendo obtenido
de las utilidades en curso o del ejercicio anterior, aun cuando el capital
tenga una pérdida. La posibilidad de repartir estos dividendos, que se
Htaman 4giles (nimble dividends) porque se pierde la oportunidad de re-
partirlos si no se hace con prontitud, se debe a la situacion de muchas
“corporations” durante la Gltima guerra, quc obtenian utilidades pero no
las tepartian debido a las pérdidas que habian sufrido durante la Gran
Depresion. La impaciencia de los accionistas produjo la nueva regla.

Es costumbre en los paises latinos que cuando se forma una sociedad
andnima se entreguen acciones cuye valor nominal ¢s ignal al precio por
el cual se suscriben. Pero més tarde, una vez que la sociedad se ha esta-
blecido y obtiene beneficios, puede mediante aumento de su capital emi-
tir nuevas acciones, obteniendo ademas del valor nominal de cada una,
una prima de emisién, pues el valor econdmico de las acciones es ma-
yor que su valor nominal. En los Estades Unidos, rara vez se sigue este
método. El sistema actualmente mds usado consiste en emitir acciones
con un valor nominal (par value) muy por debajo del importe de la
aportacién (low-par shares), aun al formarse la “corporation”, créandose

38 Asf en ¢l Estado dec Delaware, General Corporation Law, Seccion 102 (a) (4).
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en el balance con las primas de emisién una reserva llamada “paid-in
surplus” o “capital surpius”, la cual puede legalmente ser usada para re-
partir dividendos. Existe a veces la necesidad psicoldgica de repartir un
dividendo aun antes de obtener ganancias, para calmar la impaciencia
de los inversionistas. Esta finalidad también encuentra expresién en la
sociedad anénima con los intereses intercalarios: # en lugar de percibir
un dividendo como en los Estados Unidos, perciben estos llamados in-
tereses, que en México no pueden exceder del nueve por ciento anual
ni pagarse por mds de tres afios (art. 123).

Por dltimo, en los Estados Unidos existen las acciones sin valor nomi-
nal (no par value shares), que son desconocidas en los paises latinos, ex-
cepcién hecha de Panami, que ha recibido fuerte influencia norteame-
ricana en su legislacion mercantil. 4 Su principal ventaja sobre las accio-
nes con valor nominal es que no hace falta expedir nuevos titulos (certi-
ficates) cuando se modifica el capital social sin cambiar ¢l ndmero de
las acciones. Este capital no es igual al valor de las acciones multiplica-
do por el niimero de las emitidas, sino que es una cantidad fijada por el
consejero de administracién al momento de la emisién. Las leyes varian
segan la severidad con la cual limitan la facultad de los conscjeros a
asignar el precio recibido por las acciones al capital mismo o a la reserva
de capital. El Estado de Florida es el mis estricto, exigiendo que todo
el precio pase a ser capital. En Michigan tiene que ser solamente la mi-
tad. Y en el Delaware, con su ley “liberal”, tienen los consejeros plena
libertad para designar como capital la parte del precio que estimen con-
veniente. 42

Entre las acciones con y sin valor nominal hay en el fondo poca dife-
rencia. No varia la solucién al problema de las acciones emitidas a bajo
precio (watered stock), que diluyen el valor de las demds, pues en todo
caso es nula la emision cuando no se hace por un precio justo y los con-
sejeros y funcionarios culpables son responsables frente a los acreedores
por el dafio causado. Tampoco es mejor en un caso que en otro la pro-
teccién de los acreedores, pues estin legitimados para exigir a nombre
propio la parte del precio de las acciones {con o sin valor nominal} que
constituye capital, y pueden cobrar el resto indirectamente por un proce-
dimiento andlogo a la accién oblicua. 43

El concepto mexicano de las acciones sin valor nominal {art. 125, fr. IV)
es diferente del norteamericano. El citado precepto prevé que en el titulo
de las acciones podrd omitirse su valor nominal, en cuyo caso se omitira
también el importe del capital social, lo cual claramente implica que

40 Sola Cafiizares, ob. cit, p. 444.

411bid, p. 358. Pero Sold Cailizares tiene de las acciones sin valor nominal un
concepte impreciso.

42 Delaware General Corporation Law, secciones 153 y 154,

43 Israels, Problem of Par and No-Par Shares: A reappraisal, 47 “Col. L. Rev.”
1279 (1947).
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existe este valor nominal vy este capital. Son acciones con valor nominal.
no expresado, no acciones sin valor nominal. Para que fueran verdaderas.
acciones sin valor nominal, seria preciso que el capital no tuviese relacion
con el nimero de las acciones, siendo una cantidad arbitrariamente fija-
da por algin érgano de la sociedad dentro de un limite sefialado por
la ley.

No por esta razon carecen de utilidad estas acciones, ya que en casos
de modificacién del capital social evitan la necesidad de expedir nuevos
titulos a los accionistas. Esta ventaja se siente sobre todo en las socieda-
des andnimas de capital variable, de las que pronto nos ocuparemos.

Como se ve, la conservacién del capital como prenda (trust fund) para
los acreedores es muchos menos enérgicas en los Estados Unidos que en los:
paises latinos. Esto se debe menos a que se autorizan las acciones sin
valor nominal que al uso se ha formado de emitir acciones por un valor
nominal muy por debajo del precio que obtiene la “corporation”. Los
acreedores, sobre todo los que, por hacer préstamos a largo plazo,
gozan de un fuerte poder, han reaccionado. Ademis de las garantias reales
que pueden convenir, suelen pactar que la “corporation” deudora tiene
prohibido distribuir dividendos que no reflejan utilidades obtenidas du-
rante €l ejercicio en curso o que la reserva de capital no serd disponible
para ¢l reparto de dividendos, bajo sancién de vencimiento inmediato
del crédito. Estos pactos protegen no sélo a los acreedores contratantes,
sino también a todos los demds. Pero es claro que no suplen la debilidad.
de la proteccién legal, pues no siempre s¢ celebran.

Este mismo rasgo lo observamos también en las reglas sobre compra
por la “corporation” de sus propias acciones. Esta adquisicién estd rotun-
damente prohibida para la sociedad anénima en el art. 134 de la Ley me-
xicana. Fn viejas sentencias norteamericanas aparece la misma prohibi-
cién, que se justificaba diciendo que era ultra vires la adquiscion, porque
no promovia €l fin para €l cual la “corporation” se habia constituido.**
Pero esta regla parecid inconveniente, sobre todo en las “corporations”
intimas, las cuales perderfan su caricter familiar si a Ja muerte de uno
de los accionistas surgiese la necesidad de vender sus acciones a un extra-
fio para pagar los impuestos sucesorios. Es muy conveniente hacer com-
prar estas acciones por la “corporation”. Hay otra razén, también de or-
den fiscal, que hace conveniente la compra por una “corporation” de
sus propias acciones y es que los dividendos aumentan los ingresos del
contribuyente, que paga sobre ellos segin la misma tarifa que grava sus
otros ingresos, con deduccién de un pequefio “crédito por dividendos”
que se¢ concede en consideracién al impuesto ya pagado por la “corpo-
ration” cuando ella percibio sus utilidades; mientras que si ¢l accionista
de buena fe %5 conserva sus acciones sin recibir dividendos, no solamente

44 Pace v. Pace Bros, 91 Utah 132, 59 P. 2nd 1 (1936).
45 Fstas disposicienes fiscales han producido abusos que fueron corrigiéndose uno
por uno. Si una “corporation” ha emitido gran nimero de acciones y en lugar de
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aplaza el pago de sus impuestos, sino que los paga con una tarifa mucho
mds baja, aplicable a la plusvalia {capital gains). Y como puede ser difi-
cil encontrar a un comprador y la “corporation” dispone de grandes fon-
dos por no haber repartido dividendos, ;por qué no venderle a ella las ac-
ciones? También es itil la facultad de “la corporation” de comprar sus
acciones cuando los accionistas estin en discordia y uno de elios quiere
separarse. Por 1ltimo, tiene utilidad en grandes “corporations” que ven-
den sus acciones a bajo precio a sus empleados para estimularlos a ha-
cer mayores esfuerzos para que aumenten las ganancias, reservindose el
derecho preferente para readquirirlas cuando se separen.

Hoy en dia las leyes permiten la compra de acciones por las “corpo-
rations” y protegen a los acreedores de la misma manera como en los ca-
sos de reparto de dividendos: se exige que la compra de acciones se haga
con las reservas de la “corporation” sin perjudicar su capital. Algunas
leyes siguen, no obstante, un sistema algo mas rigido, prohibiendo toda
compra de acciones que no s¢ hagan con utilidades reinvertidas (earned
surphus).

Las acciones compradas por una “corporation” se laman acciones de
tesorerfa (treasury shares). Obviamente la “corporation” no puede vo-
tarlas en las asambleas de accionistas. Pero tampoco se ha producido una
disminucién del capital, en el sentido de que la partida “capital” sigue
siendo la misma en el balance. La adquisicién de las acciones de tesoreria
se tefleja en el balance por medio de una reduccion de la reserva de ca-
pital o de utilidades reinvertidas. Mas tarde, cuando las acciones de teso-
reria sean vendidas, aumentardn estas reservas por ¢l precio que se
obtenga.

Pero no es en estas acciones de tesoreria que reside el caricter variable
del capital de las “corporations”, pues las acciones de tesoreria lo dejan
intacto. Al hablar del capital variable de la “corporation” nos referimos
a la posibilidad de aumentarlo mediante emisién de acciones hecha por
resolucion del consejo de administracién, sin necesidad de enmienda de
la carta por los accionistas. Se usa la palabra “capital” en tres sentidos:
El capital minimo, que es el que se necesita para iniciar los negocios; el
capital actual (stated capital) que corresponde a las acciones ya emitidas;
y el capital autorizado, que es el limite méiximo sefialado en la carta a Ia
facultad de los consejeros de emitir otras acciones. En muchas “corpo-
rations” el capital autorizado es sumamente elevado. Pero debe tenerse
presente que el capital de una “corporation” norteamericana es variable
solamente hacia arnba. Después de que el consejo ha usado de su facul-
tad de emitir accioncs, haciéndolas aparecer en el balance como capital,

repartir dividendos, las compra poco a poco, el Fisco declarard que estas compras
son dividendos disimulados. Asimismo, cuando una ‘“corporation” acumula sus utili-
dades més alld de las nccesidades razonables de la empresa, para beneficiar indebi-
damente a sus accionistas con el impuesto de plusvalia, puede el Fisco imponer un
fuerte sobrecargo a la “corporation”, :
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hay que seguir formalidades rigurosas para la reduccién, como la convo-
cacién de una asamblea extraordinaria de accionistas (special shareholders’
meeting), la inscripcién de la reduccién cn el registro de “corporations”
del condado y en unos cuantos estados la publicacion en un periodico. 4¢
La reduccién puede ser puramente contable, creando una reserva de ca-
pital (reduction surplus) para repartir dividendos, o puede consistir en
un reembolso (stock redemption).

El derecho mexicano, a semejanza de una ley francesa, *7 permite que
sea variable el capital de toda sociedad ylas primeras en aprovecharse de
esta oportunidad son las anénimas. Pueden ser semejantes a las coopera-
tivas, en ¢l sentido de que los socios pueden libremente ingresar y salir,
haciendo variar cada vez el capital social, el cual oscila entre un capital
minimo previsto en la escritura y un capital mdximo, autorizado por la
escritura o una resolucién de la asamblea extraordinaria de accionistas. **
Pero en México la sociedad de capital variable se usa no sélo para fines
cooperativos, sino por toda clase de empresas, siendo casi tan comin como
la sociedad andnima de capital fijo. En las empresas no cooperativistas
se pacta muchas veces la modificacion del capital no a ruego de los accio-
nistas, sino por resolucién de la propia sociedad. Al igual de lo que suce-
de en los Estados Unidos, sc establece en la escritura constitutiva un ca-
pital autorizado y se faculta al consejo de administracién a vender las ac-
ciones necesarias, que la ley (art. 216) llama “emitidas y no suscritas”
v que en la prictica se conocen con ¢l nombre de acciones de tesoreria.
(Desde luego, no corresponden a las acciones de tesoreria norteamerica-
nas, ya que no son acciones que fueron compradas a los accionistas, sino
simplemente acciones autorizadas [quthorized and unissued shares].)

Pero para la reduccién del capital de una sociedad de capital variable
se toman en México menos precauciones en interés de los acreedores que
en los Estados Unidos, cosa tanto mds sorprendente cuando que para las
sociedades andnimas de capital fijo la proteccién que reciben los acreedo-
res es mucho mis enérgica. Cuando la sociedad tiene fines cooperativis-
tas, se pactard la devolucién de capital a ruego de los socios. En otras
clases de empresas, esta facultad de retiro seria sumamente peligrosa para
la sociedad misma, v se pacta muchas veces que el reembolso no se hard
sino previa resolucién del consejo. ;Cudl es la proteccion que en este
caso reciben los acreedores? No se prevé ni inscripcion en el Registro de
Comercic ni publicidad en la prensa para que los acreedores se enteren
y se opongan. Es mas, scgin Mantilla Molma *® no podrian oponerse a
la reduccién del capital aunque de alguna manera se hubiesen informa-
do, “pues éstos (los acreedores) quedan suficientemente advertidos de
la posibilidad de reduccién del capital social, por la indole variable del

48 Delaware General Corporation Law, seccidn 244,

47 Ley de 24 de julio de 1867; Hamel-Lagarde, Traité, vol. 1, p. 955.
48 Ley General de Sociedades Mercantiles, art. 216.

40 Mantilla Molina, ob. cit., p. 438.
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de la sociedad con que tratan”. Lo tnico que realmente les protege s
la posibilidad de dirigirse contra los accionistas que fueron reembolsados
(art. 14), porque se estima que con €l capital devuelto responden de los
negocios pendientes al momento de la separacién, regla muy importante,
que no existe en los Estados Unidos. La prohibicién de reducir el capital
por debajo del minimo sefialado en la escritura puede también ser un
freno eficaz, aunque naturalmente depende de que se haya establecido
un capital minimo substancioso.

La sociedad anénima de capital variable es una institucién que en la
practica se ha desvirtuado. Concebida en la mente del legislador como
una especie de cooperativa, se ha adaptado para empresas mercantiles
ordinarias mediante cldusulas estatutarias. Fn ella, las avenidas hacia el
fraude son aitn mas anchas que en los Estados Unidos, a pesar de lo cual
puede afirmarse con sinceridad que los casos de abuso han sido muy po-
cos. Si alguna conclusién podemos sacar de nuestro estudio de los me-
dios de conservacién del capital para los acreedores, es que no siempre son
eficaces ni importa mucho que no lo sean, pues pesa también mucho el
inconveniente de seguir formalidades con las necesarias demoras en la
gran mayorfa de los casos, en que el reparto de un dividendo o un reem-
bolso no persigue ningtin propésito fraudulento ni causa perjuicio a nin-
gin acreedor,

Conclusion

Cuando se estudia la sociedad anénima, se examinan las leyes, tratando
de reproducir la imagen que de ella tuvo el legislador, La sociedad ané-
nima llega a ser un tipo, una idea, a la manera de las ideas de Platén.
Quién estudia la “corporation”, en cambio, no parte de la ley, sino de la
jurisprudencia. A través de ella, el jurista obtiene una comprensién de
la institucién que, a la vez que normativa, es también socioldgica. Ve las
grandes “corporations” con sus asambleas de accionistas pasivas y el au-
tocontrol (management control) que ejerce una clase de dirigentes pro-
fesionales sumamente capacitada y bien remunerada. Ve también la
“corporation” intima, en la cual resulta sumamente dificil cumplir con el
complicado mecanismo establecido por la ley, y 1a actitud indulgente de la
jurisprudencia, consciente de la legitima aspiracién a la limitacién de
responsabilidad para el comerciante pequefio. Ve también tipos inter-
medios, como la “corporation” dominada por una familia, al lado de la
cual existen también otros inversionistas, y percibe que en tales situacio-
nes se agudiza el deber de lealtad de los consejeros y funcionarios. Por
tltimo, ve las filiales y el criterio estricto de los jueces en lo relativo no
solo a las formalidades de separacién, sino también al fondo, pues por
muy bien que se guarden las apariencias de consejos de administracién
distintos y funcionarios especiales para la filial, que no reciben érdenes
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de los funcionarios de la matriz, sin embargo, si las dos “corporations”
forman una sola empresa, podrin los acreedores de Ia filial pagarse con
los bienes de la matriz, por lo menos suponiendo que no aceptaron
la existencia auténoma de la filial al contratar con ella sin el aval de la
matriz.

Detl estudio que uno hace de la Ley mexicana de Sociedades Mercanti-
les o del Cédigo de Comercio de otros paises latinos se obtiene la impre-
si6n de que existe una serie de sociedades, cada una de las cuales cumple
una funcién distinta. Para las empresas pequefias, existe la colectiva vy
la ‘comanditaria, para las medianas, la de responsabilidad limitada, y para
las grandes, la andénima. Pero en México la realidad no refleja este es-
quema, sinc que la inmensa mayoria de las sociedades mercantiles son
anonimas, entre ellas muchas que son pequefias. En los Estados Unidos
puede achacarse la culpa al legislador, quien no previé mis que la “cor-
poration”. En México la ley proveyé mejor a la necesidad de los comer-
ciantes, sin que éstos hayan querido aprovecharse de la sabiduria del le-
gislador. El resultado es muy similar.

Hay dos maneras de hacer frente a esta situacién. En los Estados
Unidos, se puede confiar en la flexibilidad de la jurisprudencia para
amoldar la ley a cada caso concreto. En un pais latinoamericano, hay
que encontrar una solucién sobre el plano legislativo. En principio, Ia
complejidad del funcionamiento social debe variar en funcién del tamafio
de la empresa y del nimero de los accionistas, 3 pero llevar este princi-
pio a la prictica de una manera que sea aceptable seria dificil.

Por iltimo, persiste el problema de la proteccién del patrimonio perso-
nal del comerciante que desea explotar su propio negocio, sin formar
una sociedad. In México, donde la sociedad unipersonal es imposible,
acude ¢l comerciante a la simulacién de una sociedad multipersonal.
En los Fstados Unidos forma una “one-man corporation”, la cual, pese a
la actitud comprensiva de la jurisprudencia, no estd exenta de peligros e
inconvenientes, sobre todo de orden fiscal. Sobre el plano legislativo, la
respuesta nos parece ficil: crear la empresa individual limitada. 5
Creemos que debiera hacerse, porque la evolucidn sufrida por el dere-
cho de las sociedades desde el siglo xvir hasta nuestros dias ha sido en la
direccién de un reconocimiento cada vez mds amplio de la himitacién de
la responsabilidad, reservada originalmente para las compafiias colonia-
les, reconocida mas tarde para las sociedades anénimas con funcionamien-

50 El criterio dimensional de la regulacién de las sociedades lo defiende Sold Ca-
fizares, ob, cit.,, p. 56.

51 Fsta especie de empresa existc en Costa Rica, donde se ha difundido enorme-
mente su utilizacién. Pero creemos que para la proteccidn del pablico deberia exigirse
a todo comerciante de responsabilidad limitada que se inscriba en el Registro de
Comercio, que en su nombre comercial figure la limitacién de su responsabilidad
¥ que mantenga en orden su contabilidad, a fin de que se sepa cudles bienes son de
su empresa y cudles son de su persona.
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to complejo y extendida durante la primera mitad del presente siglo a
las sociedades pequeias y medianas con la difusiéon en las legislaciones
latinas de la limitada y el reconocimiento por parte de {a jurisprudencia
norteamericana de la situacion especial de las “corporations” intimas.

En ¢l momento actual se ha difundido la conviccién de que la limita-
cién de la responsabilidad es una aspiracién legitima para todo comer-
ciante y a esta conviccion debe darse forma juridica, poniendo término
a un capitulo de la historia del derecho mercantil.
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