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PROLOGO

El presente libro constituye una introduccion al estudio del régimen juridico de
las sociedades de capital en el Derecho espaiiol. En tal sentido, no aspira a lograr
un tratamiento exhaustivo de tan amplia materia ni a contemplar las miiltiples cues-
tiones existentes alrededor de las formas societarias mds utilizadas en el panorama
empresarial de nuestros dias. Se contenta con presentar, de forma sistemdtica y re-
sumida, el panorama bdsico de la cuestion, a la vista, en particular, de dos hechos
de diferente alcance susceptibles de legitimar su publicacion: de un lado, la notoria
ausencia de un trabajo equivalente que permita disponer, tanto al profesional como
al estudioso o, en ultima instancia, a cualquier interesado en el conocimiento del
Derecho de sociedades, de una obra unitaria y de dimension no excesiva en un dm-
bito de tanta incidencia para juristas y no juristas. En el panorama bibliogrdfico es-
paiiol no abundan precisamente los estudios de conjunto del régimen juridico de las
sociedades de capital, al margen de su tratamiento en manuales u obras colectivas
de superior alcance, como se observa en las obras dedicadas al Derecho mercantil,
dambito natural de radicacion de la materia que ahora nos ocupa.

Pero, de otro lado, también el libro que ahora se publica puede encontrar su ade-
cuada legitimacion en la complejidad y renovacion normativa continua experimentada
por el régimen de las sociedades de capital, no solo entre nosotros sino en cualquier or-
denamiento juridico, mds alld de lo que se considera nuestro entorno habitual. Sin entrar
ahora en las razones, muchas o pocas, que estdn en la base de la «reforma permanente»
de esta materia, parece evidente que es deber de los juristas dedicados al Derecho de
sociedades articular con la debida precision ese flujo continuo de modificaciones legis-
lativas, insertdndolas en el tronco dogmdtico y conceptual caracteristico de la materia
y sometido a tensiones intensas en los ultimos aiios. Muchas de esas reformas, como es
bien sabido, encuentran su origen en instancias supranacionales, como la Union Euro-
pea, cuya labor de renovacion del Derecho de sociedades (en particular, de la anonima
v, en menor medida, de las restantes sociedades de capital) da lugar de continuo a textos
diversos, la mayor parte de ellos directivas, cuya labor de implementacion por parte
de los Estados miembros se convierte, asi, en el instrumento de reforma preferente de
la materia. Pero también el legislador nacional contribuye con intensidad a esa labor
de renovacion y reforma, aunque en el debe de su actuacion pueda encontrarse con
demasiada frecuencia una acusada tendencia a la improvisacion; esta censurable ca-
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racteristica se aprecia tanto en el terreno de las concretas soluciones normativas como,
con mayor trascendencia, en el diseiio de la politica legislativa adecuada a una materia
de tan acusado relieve juridico y econémico como la que nos ocupa.

El Derecho de sociedades de capital ha dejado de ser, desde hace tiempo, un sector
relativamente estable, desde el punto de vista normativo, del Derecho mercantil, como,
quizd con excesivo optimismo, podia pensarse tras la gran reforma llevada a cabo en
los afios ochenta del pasado siglo. Desde entonces hasta ahora y, en particular, como
consecuencia de la crisis economica, el régimen de las sociedades de capital no ha he-
cho sino experimentar modificaciones de toda indole, muchas de las cuales, sobre todo
las mds recientes, no pueden ser apreciadas en todo su alcance por falta de perspectiva
y de experiencia suficiente al respecto. Al ser las cosas de este modo, sin aparentes
visos de cambio, parece necesario que los estudiosos, mediante su labor de andlisis y
construccion, ayuden a configurar los perfiles sustanciales del Derecho de sociedades
de capital, aportando seguridad y equilibrio en materia tan sensible al servicio de la
prdctica empresarial. Por lo comiin, esa labor de precision y ordenacion sistemdtica por
parte de los estudiosos encuentra entre nosotros casi siempre su admbito de expresion en
el trabajo monogrdfico, en el articulo de revista o en el comentario de jurisprudencia,
por referirnos, exclusivamente, a los modos consolidados de manifestacion de la doctri-
na. Pero no es todo lo frecuente que debiera, tanto en el pasado como en nuestros dias,
la publicacion de obras de conjunto que ofrezcan al lector interesado —casi siempre
carente del tiempo preciso para averiguaciones mds detenidas— un repertorio completo
y fundado de las cuestiones bdsicas del Derecho de sociedades de capital, debidamente
actualizado y dotado de las necesarias referencias, tanto doctrinales como jurispruden-
ciales, que la variedad de los problemas a él inherentes requiere.

Este es el propdsito que anima a la presente obra, resultado del trabajo conjunto
de varios profesores de Derecho mercantil en distintas universidades espariolas, todos
ellos integrados en el Grupo investigador Commenda (www.commenda.es). Mds alld
de las singularidades que cada apartado pueda presentar, la obra ha sido concebi-
da unitariamente, lo que se refleja no solo en la apariencia externa de los distintos
capitulos en que se divide, sino también en la extension y la medida del tratamiento
proporcionado a cada institucion dentro de su respectivo dmbito sistemdtico. En tal
sentido, se ha evitado la exposicion de problemas puramente constructivos, buscan-
do, ante todo, la mejor interpretacion del Derecho vigente en la materia; del mismo
modo, se ha restringido el alcance de las notas a pie de pdgina o la referencia a otros
ordenamientos. Se trata, con todo, de aspectos objeto de consideracion a lo largo
del trabajo, por entender que una obra de esta naturaleza no puede confundirse con
un mero prontuario o un repertorio de soluciones elementales a ciertos problemas
prdcticos. Con estas cautelas, y sobre la base de un trabajo minucioso y detenido, se
publica el presente libro, con el objetivo de que pueda ser de utilidad a todos aquellos
que, en nuestros dias, se ocupan, en diferentes posiciones, de este relevante sector del
ordenamiento juridico que es el Derecho de sociedades de capital’.

Los autores.
! El libro se inserta en el proyecto de investigacién «Crisis econémica y Derecho de sociedades»

(DER18660-2010), concedido por el Ministerio de Ciencia e Innovacién, del que es investigador principal
José Miguel Embid Irujo.



CAPITULO I

CONCEPTO, DELIMITACION Y TIPOLOGIA
DE LAS SOCIEDADES DE CAPITAL

José Miguel EMBID IRUIO
Catedratico de Derecho Mercantil
Universidad de Valencia

SUMARIO: |. SENTIDO Y RAZON DEL DERECHO DE SOCIEDADES DE CAPITAL EN EL ORDENAMIENTO

ESPANOL.—1. EI Derecho de sociedades de capital como categoria juridica y su recepcion limitada en
la LSC.—2. La singularidad de la LSC.—II. LAS FUENTES DEL DERECHO ESPANOL DE SOCIEDADES
DE CAPITAL.—1. Las fuentes legislativas internas.—2. Las fuentes legislativas externas.—3. La autonomia
de la voluntad en el Derecho de sociedades de capital.—A. El relieve de los estatutos.—B. La utilizacion
habitual de formularios de estatutos redactados previamente.—a) Premisa. b) La incidencia de las nuevas
tecnologias.—c) El significado residual de los estatutos y el auge de los pactos parasociales.—C. Autonomia
de la voluntad y sociedades cotizadas.—a) Consideraciones generales.—b) El significado de los estatutos
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SENTIDO Y RAZON DEL DERECHO DE SOCIEDADES DE CAPITAL
EN EL ORDENAMIENTO ESPANOL

El Derecho de sociedades de capital como categoria juridica
y su recepcion limitada en la LSC

Hasta la entrada en vigor del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por

el que se aprobd el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante,
LSC), la férmula «sociedades de capital» (o su equivalente «sociedades capitalis-
tas») era objeto de uso, casi exclusivamente, por los juristas dedicados al estudio y a
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la aplicacién del Derecho de sociedades. A la hora de articular el amplio contenido
del Derecho de sociedades mercantiles, dicha férmula concurria con la expresion
«sociedades de personas» (o su equivalente «sociedades personalistas»), dando lu-
gar, asi, a una divisién fundamental de esta materia juridica en dos grandes cate-
gorias conceptuales, diferenciadas por el distinto relieve que, en cada una de ellas,
debia atribuirse a la persona de los socios para la existencia, configuracion, régimen
juridico y responsabilidad de la concreta sociedad!. Si ese relieve podia considerarse
maximo dentro de las sociedades de personas, como la colectiva o la comanditaria
simple, su trascendencia, en cambio, para las sociedades de capital (anénima, limi-
tada y comanditaria por acciones) resultaba sensiblemente inferior, sin perjuicio, no
obstante, de algunas diferencias significativas entre los distintos tipos?.

Aunque, por lo expuesto, la expresién misma «sociedades de capital» era obvia
para los muchos interesados en el Derecho de sociedades mercantiles, no estard de
mds recordar, a la hora de fijar su significado juridico basico, que los elementos mi-
nimos comunes a los diversos tipos integrantes de dicha categoria pueden resumirse,
fundamentalmente, en los dos siguientes: la necesaria existencia de un capital social
integrado por las aportaciones de los socios, dividido, bien en acciones (sociedad
andénima y sociedad comanditaria por acciones), bien en participaciones (sociedad
de responsabilidad limitada) y la irresponsabilidad de los socios por las deudas so-
ciales, sin perjuicio del efecto contrario para aquellos accionistas de la sociedad co-
manditaria por acciones que sean, a la vez, sus administradores, a los que se aplicara
la responsabilidad caracteristica de los socios colectivos?.

La referencia a las «sociedades de capital» ha sido, desde luego, una constante
entre los expertos en el estudio del Derecho de sociedades de capital, si bien su
empleo se generaliza y se extiende mds alld del circulo de los juristas a partir, sobre
todo, de la gran reforma societaria llevada a cabo en el siglo pasado con motivo del
ingreso de Espafa en la Unién Europea. Como es bien sabido, el cambio legislativo
afectd, esencialmente, a las diversas figuras que se insertan en la categoria «socieda-
des de capital», en particular a la anénima y, con posterioridad, a la sociedad de res-
ponsabilidad limitada. La trascendencia de las modificaciones normativas dio lugar
a un gran incremento de publicaciones de todo signo sobre las cuestiones propias de
dicha categoria, coincidiendo, al mismo tiempo, con una distinta implantacion de sus
tipos en la realidad empresarial. Frente al tradicional predominio de la anénima, la
sociedad de responsabilidad limitada va a iniciar un progresivo ascenso que la con-
vertird en el tipo preferido por los operadores econémicos, circunstancia que, como
es bien sabido, se mantiene en nuestros dias.

En cualquier caso, debe advertirse que, a pesar del tiempo transcurrido, no se ha
conseguido construir un perfil nitido de las sociedades de capital, como categoria ju-

! Por muchos, véase J. GIRON TENA, Derecho de sociedades. I. Teoria general. Sociedades colectivas
y comanditarias, edicién del autor, Madrid, 1976, pp. 138, 176, 276, 306, entre otras muchas.

2 Cfr. F. SANCHEZ CALERO y J. SANCHEZ-CALERO GUILARTE, Instituciones de Derecho Mercantil,
34.*ed., I, Cizur Menor, Aranzadi, 2011, pp. 318-320; entre la manualistica contempordnea véase, igual-
mente, M. BROSETA y F. MARTINEZ SANZ, Manual de Derecho Mercantil, 1, 18.% ed., Madrid, Tecnos 2011,
pp- 279y ss.

3 En la misma linea, véase A. VAQUERIZO, «Articulo 1»,en A. Rojo y E. BELTRAN (dirs.), Comentario
a la Ley de Sociedades de Capital, 1, Cizur Menor, Aranzadi, p. 182.
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ridica*. Aunque son conocidos los elementos comunes a todas ellas, empezando pre-
cisamente por el capital social, la persistencia de la «cuestion tipolégica», que afecta
especialmente a la anénima y a la limitada, quiz4 haya impedido formular criterios
claros y distintos a la hora de fijar sus caracteristicas esenciales, asi como un posible
régimen juridico general aplicable a todos los tipos capitalistas. La aprobacién de la
LSC, por su parte, no ha conseguido llenar ese importante vacio, a pesar de que exis-
ten en ella algunos aspectos provistos de un tratamiento comun, cuyo alcance y sig-
nificacién serd objeto de atencion detenida en el presente libro. Con todo, el hecho
de que la mencionada ley no contenga, en toda su extension, el necesario régimen
comtin a las sociedades de capital no permite criticar el proceder legislativo. Como
es notorio, no era ése el objetivo bdsico de la LSC, teniendo en cuenta su cardcter
de texto refundido; en tal sentido, la finalidad perseguida por el legislador consistia
meramente en regularizar, armonizar y aclarar las normas refundidas, de acuerdo
con el mandato contenido en la disposicion final séptima de la Ley 3/2009, de 3 de
abril, de Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles (en adelante,
LMESM). No puede ocultarse, sin embargo, que los cambios llevados a cabo en las
normas refundidas han ido mds alld, en varios casos, de lo que cabia presumir con
arreglo a la finalidad pretendida; se comprende, asi, que estos ultra vires de la LSC,
como se ha dicho entre nosotros®, hayan dado pie, junto con otras circunstancias, a
la presentacion de diversos recursos todavia no resueltos en el momento de escribir
estas lineas. Todo ello, claro estd, sin perjuicio de las dificultades e inconvenientes
que la elaboracién de una ley tan compleja como la LSC ha traido consigo, ademds
de los errores, muchos de ellos relevantes, que contenia el texto originario®.

2. Lasingularidad de la LSC

Por otro lado, no debe ignorarse la singularidad de la ley que nos ocupa como
pieza normativa del ordenamiento juridico espafol. Frente a lo que suele ser co-
mun, sobre todo en textos legales de tanto relieve, el legislador no ha concebido a
la LSC como una regulacién estable o fija o, si se quiere, con propdsito duradero,
en la medida en que estos calificativos pueden aplicarse a una norma juridica. Al
contrario, segin lo que se deduce de su exposicién de motivos, constituye dicha
ley una regulacién claudicante, o, dicho con otras palabras, una suerte de «estacion
intermedia» entre la situacidn previa del Derecho espaiol de sociedades de capi-
tal, caracterizado por la pluralidad y dispersion de fuentes, asi como por diversas
incongruencias y contradicciones entre sus distintas piezas, y el propdsito de con-
seguir un Cddigo general de sociedades mercantiles. De ahi viene la conocida y
paraddjica «voluntad de provisionalidad» de la LSC, abiertamente confesada en su

4 Ultimamente, C. ALONSO LEDESMA, A. ALONSO UREBA y G. ESTEBAN VELASCO (dirs.), La moderni-
zacion del Derecho espariol de sociedades de capital en Esparia. Cuestiones pendientes de reforma, Cizur
Menor, Aranzadi, 2011.

> Véase, en tal sentido, M.* L. MUNOZ PAREDES, «Los ultra vires de la Ley de Sociedades de Capi-
tal», en Estudios de Derecho Mercantil en homenaje al profesor José Maria Mufioz Planas, Cizur Menor,
Aranzadi, 2011, pp. 549 y ss.

© Sobre estas circunstancias, véase J. QUUANO, «El proceso de elaboracién de la Ley de sociedades
de capital», en A.Roio y E. BELTRAN (dirs.), Comentario a la Ley de Sociedades de capital, Cizur Menor,
Aranzadi, I,2011, pp. 159y ss.
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exposicion de motivos, que permite dudar, con fundamento, de si nos encontramos
ante una ley necesaria.

Aunque responder a esta pregunta no revista hoy valor prictico alguno, cabe
afirmar que las reformas principales que ha traido consigo la LSC podian haberse
efectuado sin alterar de forma tan dréstica el statu quo legislativo anterior. Con inde-
pendencia de sus indudables inconvenientes, tanto los operadores juridicos como los
econdmicos estaban familiarizados con la situacion de especialidad legislativa previa
y con la consiguiente regulacién separada de los distintos tipos. Sustituir ese marco
de referencia por otro concebido, a priori, como transitorio, no parece, en principio,
la mejor politica legislativa, si se tiene en cuenta, sobre todo, que las lineas maestras
del Derecho de sociedades de capital no han sufrido (ni debian sufrir) modificacio-
nes relevantes con la LSC. Es posible, ademds, que la provisionalidad de esta dltima
deje de serlo como consecuencia de las multiples dificultades que circundan la ela-
boracién de un Cédigo de sociedades mercantiles entre nosotros o que, al contrario,
mantenga la LSC su vigencia mds alld de lo razonable, a la vista de lo problematico
que resulta hoy cualquier proyecto legislativo, de alcance codificador o no, en De-
recho de sociedades por las derivaciones de la crisis econémica. En este contexto,
conviene no olvidar el fracaso de la Propuesta de Cédigo de sociedades mercantiles,
presentada por el Ministerio de Justicia en 2002, asi como las circunstancias que lo
hicieron posible. Del mismo modo, ha de seguirse con atencién el discurrir de los
trabajos que sobre el mencionado Cddigo se llevan a cabo en la Seccién de Derecho
Mercantil de la Comision General de Codificacion, que, por desgracia, carecen de la
debida transparencia en asunto tan relevante.

II. LAS FUENTES DEL DERECHO ESPANOL
DE SOCIEDADES DE CAPITAL

1. Las fuentes legislativas internas

La continua referencia que se viene haciendo a la LSC, como expresion de la
regulacion espafola en la materia, podria sugerir la idea de que dicho texto es el
unico relevante a la hora de establecer el régimen juridico de las distintas figuras que
integran la categoria «sociedades de capital»; dicho de otra manera, que la LSC es la
unica fuente normativa del Derecho espafiol de sociedades de capital. Como punto
de partida, esta afirmacion es sustancialmente cierta, debido a la amplitud y minu-
ciosidad de la regulacion que, al respecto, se contiene en la LSC, cuyo art. 3 viene a
patrocinar, en forma un tanto indirecta, su cardcter central en la ordenacién juridica
de las sociedades de capital entre nosotros. No se trata, con todo, de una fuente tinica
desde el punto de vista del ordenamiento espafiol, ya que, como es evidente, debe
contarse con lo dispuesto en el RRM, cuya adaptacién a la disciplina de la LSC,
todavia no aprobada, es cada vez mds urgente. Y no deberian olvidarse, a pesar de
su reducida trascendencia, las reglas generales que sobre el contrato de compaiiia
se contienen en el Cédigo de Comercio, a la espera de que se pueda disponer en el
futuro Cédigo de sociedades mercantiles de un tratamiento comtn aplicable a todas
las figuras que merezcan dicho calificativo.





