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En cuestiones de la adaptacion al
Derecho espanol en las Comunida-
des europeas, se llevo a cabo la adap-
tacion en el afo de 1989, es decir las
distintas Directivas europeas se han
adaptado al Derecho espafol en este
afio que llevé a cabo una modifi-
cacion esencialmente del derecho
de sociedades an6nimas. En Espafia
no existe una distincién entre lo que
son las sociedades an6nimas de capi-
tal variable (“sociedad fulanita, S. A.
de C. V), las sociedades an6nimas
son unicamente de capital fijo (4ni-
camente: “sociedad fulanita, S. A.”).
Puesto que las sociedades capitalistas,
o sean aquellas cuya base es el capital,
necesaria y unicamente pueden tener
un capital fijo y no uno variable y la dis-
tincion entre las sociedades anénimas,
y la sociedad de responsabilidad limi-
tada son las dos categorfas que se dis-
tinguen en Espafia para las sociedades
capitalistas frente a la sociedad perso-
nalista, que serfa la sociedad civil que
esta regulada en el Codigo Civil, en el
articulo 1665 y siguientes, es que todas
las sociedades de capital tienen respon-
sabilidad limitada; es decir, responde
a las deudas exclusivamente con su
patrimonio, mientras que en la socie-
dad civil regulada en el Codigo Civil,
la responsabilidad es ilimitada de los
socios aunque sean mancomunados.

La Sociedad Anonima en
relacion a la Sociedad de
Responsabilidad Limitada

Not. Angel Serrano de Nicolas

Notario de Barcelona, Espafia, Comisionado por el Ilustre
Colegio de Notarios de Catalufia.

Como mencionaba anteriormente,
es en el afio de 1989 cuando se lleva
a cabo la transposiciéon de Directi-
vas comunitarias al Ordenamiento
juridico espanol y se reforma la le-
gislacion de sociedades andénimas,
aunque esto ha generado criticas a
ésta doctrina, no obstante se explica
la transposicion claramente entre lo
que serfa la sociedad anénima y la
sociedad de responsabilidad limitada;
ambas, reitero, tienen como metas
comunes que son sociedades capita-
listas, lo que importa es el capital no
los socios que las integran. El capi-
tal sigue siendo el mismo porque la
ley de introduccion del euro lo tnico
que ha hecho es convertir el capi-
tal en euros, pero sin alterar la cifra
en Espafia, por lo cual puede cons-
tituirse en una sociedad anonima
ordinaria porque cuando se trata de
legislacion especial o el constituir un
banco, es necesario que sean socie-
dades anénimas, o bien cuando se
constituye una compania de seguros
también tiene que ser una sociedad
anonima, de por medio hay una le-
gislacion especifica que regula la exis-
tencia de determinados capitales y
necesariamente deben ser sociedades
anénimas.

En el caso de la sociedad de
responsabilidad limitada, exclusiva-

Bdum 235



ACTIVIDADES INSTITUCIONALES

236

NUMERO 31 - Junio 2005

mente tiene que poseer un capital de
quinientas mil pesetas (unos 3000
euros) y en la limitada todo el capital,
sea de quinientas mil pesetas o de
quinientos millones, tiene ya que estar
desembolsado en el mismo acto de la
constitucion; en la anénima, reitero,
solo se tiene que desembolsar una
cuarta parte del capital y en la limi-
tada tiene que estar desembolsado
totalmente; en la andnima, ademas
de la cuarta parte del capital, tienen
que desembolsarse todas y cada una
de las acciones, no puede un socio
desembolsar el 90 por ciento del ca-
pital de sus acciones que representa
mas del 25 por ciento del total capi-
tal y los demas no desembolsar nada,
porque esto no lo admite la ley. Cada
socio tiene que haber desembolsado
como minimo la cuarta parte del ca-
pital que ha suscrito.

Otra de las novedades que
introdujo el derecho de sociedades
comunitarias del Derecho espafiol,
es que anteriormente se entendfa que
se aprobara la elaboracion de un con-
trato en el derecho comunitario en
Espana, en donde se establecia que
los 6rganos de la interadministracion
de las sociedades andnimas exclusi-
vamente tenfan facultades para llevar
a cabo los actos dirigidos a la rea-
lizacion de objetos sociales. Desde la
transposicion de las Directivas comu-
nitarias, el 6rgano de administracion
puede realizar toda clase de actos en
la sociedad, aunque aparentemente
no estén dirigidos a la consecuciéon
del objeto social puede llevar a
cabo también el acto, es decir que el
notario no puede oponerse a que el
6rgano de administracion, si compa-
rece frente a un notario, celebre un
contrato aunque parezca que no esta

dirigido derechamente a la realizacion
del objeto social, por el hecho de ser
organo de administracion necesaria-
mente puede realizar cualquier tipo
de acto. No solamente esto, sino que
la directiva comunitaria ya ha adop-
tado el Derecho espafiol en todos
los ordenamientos juridicos porque
es una imposiciéon de estas directi-
vas. Esta prohibido que se le restrinja
trente a terceros el contenido de la
facultad del 6rgano de la adminis-
tracion, es decir el Registro mercantil
no tiene que publicar las facultades,
dado que el Organo de adminis-
tracion, sin posibilidad de estable-
cer limites —salvo a efectos internos
entre los socios- no puede tener en
sus relaciones con terceros limita-
das las facultades de representacion
de la sociedad; tampoco el notario,
porque serfa un acto contrario a la
ley, puede otorgar una escritura en
la que el 6rgano de administracion
se restrinja las facultades, exclusi-
vamente se puede restringir en el
ambito interno.

Respecto a lo anterior, una de las
caracteristicas mas importantes del
Derecho espanol, porque justo es
establecer el principio contrario que
regia hasta entonces en Espafa lo
cual se entendia era exclusivamente
el Organo de la administracién quien
tenfa facultades para llevar a cabo la
consecucion del objeto social, y si se
les limitaba y estaba publicada en el
Registro Mercantil no podia llevar a
cabo esa actividad que se restringfa;
ahora, en otra administracion puede
ser absolutamente cualquier acto,
y son la Direccion General de los
Registros y del Notariado de los
que dependemos tanto los notarios,
como los registradores. Y como tales,



poseen la plena capacidad de obser-
var en una escritura algin defecto
o sefialar o modificar irregulari-
dades; asi pues, es el notario quien
puede bien modificar si cree que ha
cometido un error, de lo contrario,
puede recurrir a la Direccion Gene-
ral, el recurso que se llama guberna-
tivo y la Direccion General resuelve
quien lleva la anotacién, ya sea el
notario o el registrador.

En este ambito de actuacion de
la Direccién General de los Regis-
tros, dado que existe una reciente
pugna entre notarios y registradores,
aunque aquélla haya dicho una cosa,
el notario, siempre que se ajuste a la
ley, puede otorgar la escritura de otra
manera entendiendo que hay otro cri-
terio, mientras que para los registra-
dores (salvo que sea para inscribir),
puede denegar si es que la Direccion
General ha resuelto en determinado
sentido, necesariamente quedan vin-
culados y tienen que inscribir de a-
cuerdo a todo ese criterio fijado por
la Direccion General del Registro y
del Notariado.

Decia que entre las novedades que
introduce también la transposicion
de las directivas al derecho societario
espafiol, en las sociedades anénimas
exclusivamente cuando se constitu-
ye como tal, s6lo puede haber una
modalidad de 6rgano de la adminis-
tracion. En Espafia las modalidades
del o6rgano de la administracion
son: la existencia de un administra-
dor tunico, la existencia de multiples
administradores solidarios o que
sean administradores mancomuna-
dos, o el consejo de administracion
en el caso de que exista y que es al
que le compete la representacion y
es la instancia adecuada respecto a

las directivas comunitarias y de que
su actuacion vincule en cualquier
acto de la sociedad. Asi que, repito,
administrador unico, administrado-
res solidarios mancomunados del
consejo de administracion, porque
el consejo de administracion a las
grandes sociedades (o sea los bancos,
companias de seguros, o sin nece-
sidad de ser sociedades de un objeto
especial), cuando tienen un capital
amplio pueden establecer también en
el consejo de administracion el con-
sejero delegado; pero el consejero de-
legado es un apoderado, es decir, tiene
exclusivamente las facultades que le
designa el consejo de administracion,
en otras palabras, el consejero dele-
gado no puede vincular con su actua-
cion en cualquier acto a la sociedad
porque unicamente la puede vincular
con las facultades que le ha designado
o le ha otorgado el consejo de admi-
nistracién, y lo mismo sucede con
la comisiéon ejecutiva: si existe una
comision ejecutiva, unica y exclusiva-
mente tiene las facultades que el con-
sejo de administracion haya delegado
potrque no son propiamente Organos
de la sociedad sino una forma de de-
legacion de facultades.

En las sociedades anénimas cuan-
do se constituyen como tales, se tiene
que optar o inclinarse inicialmente
por uno solo de estos cuatro 6rganos,
es decir que exista un administrador
unico, varios solidarios, mancomuna-
dos o un consejo de administracion,
no pueden regularse los cuatro en los
Estatutos, sino que necesariamente
debe optarse por uno. Sin embargo,
en la sociedad de responsabilidad
limitada, al momento de constituirse
como tal, tiene que nombrarse de
igual forma que en la sociedad anéni-
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ma, un oOrgano de administracion,
aunque, sin embargo, pueden estar
contempladas en los Estatutos las
otras modalidad, en las limitadas no
es necesario que el Organo de admi-
nistracion permanezca fijo en los
estatutos. De este modo se pueden
establecer las distintas clases de 6rga-
nos y segun le convenga a la socie-
dad limitada de que en un momento
ésta sea regida o gobernada por un
administrador unico al cabo de unos
afios, pues cambia de opinién -y no se
tienen que modificar los estatutos- y,
por tanto, se constituye un consejo
de administracién, o cualquiera de
estas modalidades en que el 6rgano de
administracion esté inmiscuido, lo cual
solo pasara en la sociedad limitada.

Existen otras notas de diferencias
entre las sociedades anénimas y las
sociedades de responsabilidad limi-
tada, ello consiste en que en materia
de representacion del capital, las socie-
dades an6nimas se representan a través
de las acciones que pueden ser nomi-
nativas al portador y para las grandes
sociedades, las que cotizan en bolsa,
no son titulos de papel sino anotacio-
nes en cuenta, es decir que no estan
representadas en papel sino mediante
el sistema de anotacion en cuenta, es
decir, son valores negociables.

Antes de que se produjera la
reforma de derechos de sociedades,
y la desaparicion de los agentes de
cambio y bolsa, en Espafia en todas
las operaciones que se llevaban a
cabo en la bolsa intervenia el agente
de cambio y bolsa, quien era un
notario para el ambito mercantil; en
Espana se produjo la desaparicion de
los agentes de cambio y bolsa, luego
la fusién de corredores y notarios, o
sea los agentes de cambio y bolsa que

unicamente actuaban enlas plazas que
habia en Espafia: sélo habia bolsa en
Madrid, Barcelona, Bilbao y después
también en Valencia. Cuando final-
mente desaparecieron, existfan estas
cuatro plazas agentes de cambio
y bolsa y donde habia agentes de
cambio y bolsa no podia haber corre-
dores de comercio; los corredores de
comercio que actuaban en el mismo
ambito con los agentes, excepto que
evidentemente no podian actuar en la
bolsa porque estaban en plazas donde
ésta no existfa. Al desaparecer los
agentes de cambio y bolsa se les con-
cedi6 la opcién de seguir operando
como brokers o convertirse en corre-
dores de comercio, algunos optaron
por lo primero mientras otros cons-
tituyeron su agencia de valores. El
presidente del BBVA en Espafia, fue
agente de cambio y bolsa; también el
presidente de la Eléctrica Espafiola,
que ha sido presidente de la Caja de
Ahorro de Zaragoza, Don Manuel
Pizarro, en fin, varias personalidades
del ambito de la presidencia de las
grandes empresas habian sido agen-
tes de cambio y bolsa que cuando
desaparecieron éstos, se convirtieron
en corredores de comercio y ahora,
desde el afio 2000, ha desaparecido
este cuerpo y son notarios.
Regresando un poco, el tema que
refiere a las sociedades anénimas y
a la forma de representar el capital,
vuelvo a repetir que se representa
en titulos de papel, la excepcion es
cuando coticen en la Bolsa, en éste
caso para la facilidad de trato infor-
matico y de celebracién de la activi-
dad bursatil se anotan en cuenta, es
simplemente un registro informatico,
desaparece el papel, es lo que se ha
llamado la descartalizaciéon de las



acciones porque faltarfa el titulo car-
tulario al desaparecer el papel.

Por el contrario, en las sociedades
limitadas esta prohibido que a los titu-
los representativos del capital se les
llame acciones, ni siquiera se necesita
papel en las participaciones sociales,
son el equivalente, en la sociedad limi-
tada, de las acciones, no pueden estar
representadas para evitar cualquier
confusion con las acciones; incluso
hasta la reforma del afio de 1989, las
transmisiones de las participaciones
de la sociedad de responsabilidad
limitada se inscribifan en el Registro
Mercantil, mientras que desde el afio
de 1989 queda también prohibido el
que se pueda inscribir la transmision
de las participaciones en el Registro
Mercantil.

La finalidad es encuadrar el anoni-
mato en que los participantes de la
sociedad de la responsabilidad limi-
tada permanecen, lo digo porque
algin notario o alguna sociedad des-
pués de la reforma pretendié que
efectivamente para tener garantia,
se pudieran transmitir o hacer en el
mismo titulo y con ello, dejar cons-
tancia de la transmisiéon pues pre-
tendian que fuese el propio Registro
Mercantil en donde estuviese inscrita
la titularidad del capital, para hacer a
las propias sociedades tener mayor ga-
rantfa de que efectivamente las trans-
misiones actuaban correctamente; mas
la Direccién General ha negado esta
posibilidad de que las participacio-
nes y su transmision se inscriban en
el Registro Mercantil. En éste tnica-
mente figuraran los socios constitu-
yentes inicialmente a la sociedad de
responsabilidad limitada, que algunas
veces y por razones de que no quie-
ren que se sepa quiénes son €sos

socios, actian “en nombre de” para
que se constituya la sociedad e inme-
diatamente se transmiten las partici-
paciones a quien no la ha constituido,
sino que ha actuado por medio de 7zes-
taferro, pero que en realidad es socio.

También en la Ley de Sociedad de
Responsabilidad Limitada se sefiala
que la transmision de las participa-
ciones no se puede llevar a cabo hasta
que no esté inscrita la sociedad en el
Registro Mercantil, no obstante, es
una practica no inhabitual el hecho
de que ya en el mismo momento de
constituirse suceda que se transmitan
las participaciones, que no son pro-
plamente tales, puesto que no existen
hasta que no estan las sociedades en
el Registro Mercantil, sino que se dala
transmision como si fueren los dere-
chos de crédito pues, como decia, no
hay participacion social hasta que no
hay inscripcién de la sociedad en el
Registro Mercantil; pero ya se pone
que en la transmisiéon estd sujeta a
la condiciéon suspensiva de que se
inscriba considerando que con la
mera o simple inscripcién —sin nece-
sidad de nuevo acuerdo de volun-
tades o convalidaciéon del negocio de
transmision- lo que es un derecho de
crédito se convierte automaticamente
en la transmision de la misma partici-
pacion en si.

Otra particularidad de las socie-
dades es un anteproyecto para llevar
a cabo una modificacion tanto de la
sociedades anonimas, como de las
sociedades de responsabilidad limi-
tada, pues, cabe recordar, hara tres
afios en Francia se reformo el Codigo
de Comercio y el derecho societario;
en Hspafla existe un anteproyecto
que se llamarfa anteproyecto Codigo
General de las Sociedades por el que
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se regularfan todas las sociedades
de caracter mercantil: la andénima,
la limitada y ademas se pretende en
este gran codigo de las sociedades,
distinguir la que es la anénima que
cotiza en bolsa de la que no cotiza
en bolsa, porque realmente, como
seflala el profesor Sanchez Calero,
las sociedades que cotizan en bolsa
los valores negociables, tienen par-
ticularidades diferentes a las de las
sociedades anonimas normales que
puede constituir cualquier ciudadano
cuando no sea para un objeto especi-
fico o que cotice en bolsa.

Digo que esto es todavia un an-
teproyecto en fase embrionaria pues
aunque esta completamente adelan-
tado con el cambio de gobierno y
porque realmente la Comision de co-
dificacién espafiola todavia no debe,
tener ideas claras de lo que pretende
ser cada modalidad de sociedad, pues
todavia no se ha desarrollado.

Otra de las cuestiones que diferen-
cian a las sociedades an6nimas de las
de responsabilidad limitada, es que
en la sociedad anénima existe liber-
tad de transmisién de las acciones,
es decir que por su propia naturaleza
anonima la ley facilita que el capital
se pueda transmitir facilmente; no
obstante, admite también que en
los estatutos se puedan establecer
restricciones a la ley de transmisibi-
lidad, esto es, debe ser comunicado
a las sociedades para que los otros
socios tengan preferencia y que se
establezca cualquier tipo de limi-
tacion siempre y cuando la ley sefale
que esas limitaciones en realidad no
estén encubriendo una imposibili-
dad de trasmitir las acciones, porque
serfa contrario a lo que se considera
como un principio configurador de

las sociedades anonimas.

Por el contrario en la sociedad de
responsabilidad limitadalaley estable-
ce e impone, aunque admite ciertas
modalidades y exclusiones, que para
la transmision de las participaciones
sociales se tiene que comunicar a la
sociedad para que a su vez la socie-
dad comunique a los demas partici-
pantes la posibilidad de adquirir esas
participaciones con preferencia a los
terceros.

En la sociedad de responsabilidad
limitada existe libertad de transmi-
sién de las participaciones siempre
que sea a favor del cényuge, de los
ascendientes, de los descendientes o
de otros socios cuyos casos se puede
transmitir sin que lo comunicara a los
demas; no obstante, también la propia
ley establece que pueda limitarse esta
libertad y que incluso cuando se trate
de los ascendientes, descendientes o
conyuge, se imponga esa necesidad
de comunicacién, porque hay veces
que a lo mejor interesa que sea el
propio socio y no su conyuge, puesto
que efectivamente no siempre en
estas sociedades limitadas se trate de
una sociedad capitalista. A pesar de
ello, todavia se tienen algunas notas
personalistas en el sentido de que los
socios, sobre todo cuando son socie-
dades limitadas familiares. Si estan
practicamente integradas por miem-
bros de la familia por razones de pa-
rentesco o de cierta amistad, pues el
que sea un socio u otro el que forma
parte de ésta, si es anénima cerrada
o limitada, que es a la que me estoy
refiriendo, realmente puede suponer
un petjuicio y por tanto que en la
limitada, sin necesidad de que lo con-
templen en los estatutos, la propia
ley imponga restricciones a la libre



transmisibilidad de participaciones
sociales.

Ademas en lo que es en la modi-
ficaciéon del capital social también
existen diferencias esenciales, porque
en el caso de aumento de capital si
se hace con dinero no existe ningin
problema porque basta con acredi-
tar con el certificado bancario que
es ingresado en las cuentas de las
sociedades del capital, para que efec-
tivamente pueda procederse ante el
notario a otorgar correspondien-
te escritura del aumento del capi-
tal; mientras que cuando se trata de
aportacion en especie 0 que no es
de dinero, es decir, cuando se apor-
tan bienes muebles, inmuebles en el
derecho societario espanol, actual-
mente se admite (sobre todo desde
un articulo que publicé el Profesor
Paz Ares, uno de los mas ilustres
mercantilistas espafioles y que fue,
justo cuando se produjo la reforma
del Derecho de Sociedades, ditector
General de los Registros y del Nota-
riado) que se aporten no solo bienes
muebles o inmuebles, sino también
derechos de crédito del socio frente
a la propia sociedad que serfa en el
aumento del capital por compen-
sacion de créditos, es decir, el crédito
del socio frente a la sociedad pasa a
convertirse en acreedor de la socie-
dad, pasa a convertirse en capital. En
el caso de las limitadas, cualquiera
que sea la modalidad del aumento
del capital, basta con un informe de
la administracién aprobada por la
junta general, o sea la asamblea de
los socios o accionistas en caso de
la an6nima; pero cuando es de las
sociedades anonimas para llevar a
cabo el aumento de capital, si no es
con dinero se necesita que un auditor

exprese cuentas, mediante el Registro
Mercantil y verifique que efectiva-
mente esa aportacion y esa valoracion
que le ha otorgado el auditor exista.

Otra de las cuestiones impot-
tantes que se ha reformado reciente-
mente en el Derecho espanol, es que
para llevar a cabo la transmision de
las acciones o de las participaciones,
el que vende no puede establecer
cualquier valor, sino que en caso de
que se quiera transmitir, sefiala, salvo
que los socios estén de acuerdo, que
se requiere se establezca el valor razo-
nable de la accién o participacion en
el momento de transmitirse; cuando
se habla del valor razonable, del valor
que realmente se tiene que satisfacer,
es el que resulte del estado total de
las sociedades, el valor que tendria
esa cuota de capital.

A grandes rasgos, éstas son las
caracteristicas basicas de lo que serfan
las sociedades anénimas y las socie-
dades de responsabilidad limitada,
también hay que sefalar que pueden
tanto las sociedades andénimas, como
la sociedad de responsabilidad limi-
tada, basarse en lo que se llaman las
prestaciones accesorias, o sea que
algun socio ademas de llevar a cabo
su desembolso de capital, se obligue
a llevar a cabo alguna otra actividad,
trabajar en la propia sociedad o llevar
a cabo otro tipo de acto.

En el caso de las sociedades anoni-
mas, se admite que junto a las accio-
nes que un sujeto obtiene, existen
dividendos que pertenecen a la acti-
vidad de la sociedad y se admiten tam-
bién las denominadas acciones fijas,
que son acciones en las que quien las
suscribe no tiene voto y como con-
secuencia de la privacién del voto,
la ley lo que establece es que se les

LA S.A. EN RELACION A LA S.R.L.

dium
NOTARIAL

241



ACTIVIDADES INSTITUCIONALES

242

NUMERO 31 - Junio 2005

otorgara una determinada remune-
raciéon y ademas que tiene preferen-
cia para el cobro de los dividendos,
es decir que a contraposiciéon o como
contraprestacion por no tener voto,
tiene una mayor facilidad para reali-
zar estas posibilidades de cobro de
estos porcentajes y que aparte pueda
cobrar sus oportunos dividendos.

Y enlo que se refiere a esta materia,
con laley concursal afecta también en
lo que se llama snfracapitalizacion formal
v 1a infracapitalizacion material, esto es
que cuando realmente la sociedad,
en lugar de estar viviendo con su
propio capital, esta viviendo a costa
de los préstamos de los socios que en
estos casos, con la ley concursal lo que
se establece es que en el caso de que

esté infracapitalizada la sociedad (que
no tenga un capital con el cual tendria
que responder frente a terceros) se
pospongan o retrasen los créditos de
los socios frente a los de los terceros.

El socio, si la sociedad incurre en
quiebra, queda relegado para cobrar
su crédito frente a los acreedores de
la sociedad. Como esto fue motivo de
otra gran polémica en Espafia, la ley
concursal, a fin de evitar esta situa-
ciéon de infracapitalizacion, ha esta-
blecido que se postergue el crédito
del socio en caso de insolvencia de
la sociedad.



