
J urispJrudencia de la Dirección general 
de los Registros y del Notariado 

HEG!STRO lVlERCANTII,.-¿ Es NECF.SAKIA AUTORIZACIÓN ADMlNJSTKA­

TlVA, CONFORMF AL DECKETO-LEY DE 17 l?E JULIO DE 1947, PARA 

INSCRIBIR UNA F.SCRITURA DE CONST!TUCJÓN DE SOCIEDAD ANÓ­

Nf~IA, EN LA "QUE SE Cl~E,\N l'AH1'ES DE FUN!Hf>OR CON ~!UV lM­

I'ORTANTES DERECHOS? 

l?esalu·ción de 7 de mayo rle 1951.--(B. O. de 3 ·de ju-lio.') 

. En Pamplona, el 26 ele -septiembre de 1949, el Notario don Ben­
jamín Arnáez Navan-o autorizó una escritura de constitución de 
Sociedad A11ónima, otorga·cla por don M. L., don P. 1'L, don. J. L., 
don E. P., don R. F. y don S. 0., bajo la denominación de «Co­
merciantes Reunidos, S. A. n, que en el uso común se expresará . 
aCoresan, con un capital social -de 500.000 pesetas. El objeto de la 

Sociedad es ala organización y realización de ventas a crédito y 
cualquier otra actividad de lícito comercio, mediante acuerdo social, 
y s~ regirá, e11tre otros, por los siguientes pactos: 

. «Artículo 9. 0 Se emiten en este acto de constitución treinta par­
tes de fundador, que se atribuyen en la,c:; cantidades y a los titulares 
"siguientes: doce, a don M. L. ; nueve, a don J. L., y nueve, a don 

·P. M. Los expresados partes ele fundador ostentarán un derecho a 
·participar: en los beneil"cios líquidos anuales ele la Sociedad, que se. 
concreta en los siguientes términos : Hasta 600.000 pesetas de bene­
ficios, un cincuenta por ciento ele los mismos. De 600.000 pesetas 
-d'c beneficio, en adela:1te, un veinticinco por ciento. La parte de: bc­
ndicios resultante se distribuir{¡ en forma igual entre todas y cada 
una de las expresad·as partes de fundador. Los tenedores de los in-
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dicados títulos participarán en el haber líquido partible resultante 

a la liquidación de la Sociedad en la forma que en el lugar corres­

·pm;diente de estos Estatutos se concreta y en proporción al número 
de ~títulos atribuído. Las pa~tes de fundador serán norninativas e 

intransmisibles a título oneroso.» aArtículo 14. La ]w1ta general 

ordinaria se celebra¡rá anualmente en uno cualquiera de los días del 

mes ·de marzo, y en ella, preceptiva mene, habráú de adoptarse acuer­

dos sobre los si6ruientes extremos : ... b) cji.stribución de los benefi­

cios, por fijación del divi'dendo repartible,_ una vez efectuadas las 

oportunas detracciones.» «Artículo 52. El cargo de Consejero Ct:n­

sor tendú Ías mismas retribuciones que se indican para los compo­

nentes del Coüsejo (le Administración, y disfrutará de la f.t.it"tici­
pación de un uno por ciento sobre el total de los beneficios obtemdos 

por la. Sociedad en cada ejercicio económico, una vez detraído del 

total las partes correspondientes al reparto de Fundadores.» ((Ar­
tículo 54. En todo ejercicio económico se detraerá un -diez por ciento 
del total de los beneficios ob-tenidos, qne pasará ·a engrosar un fondo 

d'e reserva que se contabilizará bajo la denomin·a,ción de Reserva 
Estatutaria. Qued~ facultada la )w1ta general de socios, para, en 
virtud cle a:cuen!o adoptado en . las condiciones ordinarias, destinar 
a reservas voluntarias hasta un cincuenta por ciento de los benefi­
cios sociales obtenidos cada afio, debiendo acatarse el acuerdo adop­

tado en taJl senti'd'o también por los tenedores de partes de funda­
dor, cuya participaci/m en los beneficios acumulados se contabilizar{¡ 
con separación suficientemente expresiv~.» aArtículo 55 .. El divi­
dendo repartible entre las acciones que' constituyan el capital soóa) 
estará constituí do por los beneficios resultantes una vez detraída la 
reserva a que se refiere el artículo anterior, y la porción de benefi­

cios a:trib~ídos a las partes de fundador. Del mismo se asignará un 
uno por .ciento ~ la retribución del Consejero Censor de cuentas y 

el resto se distribuirá en partes iguales entre todas y cada una de 
las acciones.o ((Artículo 57. La Sociedad se disolverá por la.<; causas 

que la Ley previene. En ta:l caso quedará constituído, salvo acuerdo 
en contrario d'e la Junta general, el Consejo de Administración en 

Comisión Liquidadora. Del haber líquido resultante de la liquida­
ción de la Socieda'dl, se procederá primeramente a la devolución del 
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nominall de. las acciones de la Sociedad hasta entonces no reembol­

sadas. Del resto se formarán dos parte.s, asignada una de ellas a 
los tenedores, de parte de fundador, y la otra a los socios accionistas 
y que se caJlcularán precisamente en proporción a la parte de las 
resen'as que según la contabilidad· social resulten formadas por be­
neficios atribuíbles a las partes de fundador y a las acciones repre­
s~ntativas del capital. u Como suscriptores del. capital social figu­

ran, entre otros, los titulares de las partes de fundador. 
Presentada primera capia1 de la escritura en el Registro 11'ercan­

til de Navarra se extendió b siguiente nota: aSe suspende su ins­
cripción por no acreditarse la oportuna autorización del Ministeno 
de Hacien<la, que previene el Decreto-ley de 17 de julio de 1947.­
Artículo 3. 0

, apaaiado A), cuando la particip:~ción en los beneficios 
sociales no es proporcional a la respccti va aportación económica de 
los socios», y posteriormente otra nota, del tenor que sigue: aPre­
sentado de 1mevo el documento que precede, el día 25 de septiembre 
último, eu el asiento número 254 al folio 29 del tomo 3 del Diario; 
se suspende la inscripción por el defecto subsanable indicad'o en la 
nota que precede, que se confirma plenamente, y tomada a_ solicitu-d 
del presentante anotación preventiva, conforme al artículo 64 del 
Reglamento del Registro Mercantil, en el tomo 69 de Sociedades, 
folio 41, hoja núm. 1.397, amotación letra A». 

Interpuesto recurso, la Dirección confirma el acuerdo --y nota­
del Registrador, mediante la doctrina siguiente: 

Que la doctnna mercantil, la jurisprud'encia y los ordenamientos 
jurídicos de varios países, contienen interesantes orientaciones rela­
tivas a los títulos -designa-dos en las escrituras fundacionales con los 
calificativos de partes de funclador, con brillantez analizada.s por el 
recurrente, así como de la acciones privilegiadas, de priori-dad, de 
disfrute de premio por servicios prestados o que se prestarán, etc., 
de las que 'se infiere que, no obstante la licitud y conveiliencia de 
aquellas partes, es necesario adoptar ciertas medidas para prevenir 
los abusos y discrepancias con los socios respecto a la mejor admi­
nistración de la Compañía que, en la realida-d se han puesto· -de re­

lieve en algunos casos ; 
Que las referidas partes de fw1dador no constituyen fracción del 

capital social, sino un medio ·de remunerar a los fundadores o pró-
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motores de Empresas sus actividades, gestiones, estudios, iniciati­
,vas fJ aportación de industria se cliferencian esencialmente de las 
acciones que son- una participación negociable en el capital' social, 
con derecho al voto en las Juntas, tienen u·na naturaleza jurídica dis­
cutida, puesto que, sean una variedad de las acciones, un derecho 
de crédito sobre los beneficios o un título especial que sirve para la 
incorporación de un complejo de derechos, no aparecen regu.ladas en 
nuestro Código de Comercio, en el aspecto fiscal, se equiparan a las 
acciones liberadas de mayor valor, y en el anteproyecto de Ley para 
Sociedades anónimas se limita el plazo de su duración a mi decenio 
y se preceptúa que los fundadores no podrán reservarse remu-nera­
ciones o ventajas cu~.ro valor exceda del 10 por 100 de los beneficios 
·netos; 

Que en los Estatutos -ele a Comerciantes Reunidos, S. A. n, :-tpa­
recen cread·as treinta partes de fundador como títulos sui gh~eris, 

con las siguientes particularidades : a) serán nominativas e intrans­
mi.<:ibles a título oneroso, de duración indeterminada. y, atribuídas 
por desiguales partes a tres de los socios fundadores ; b) el dividen­
do repartible entre las acciones estará constituido por los beneficios 

resultantes, una ve7: detraído: 1. 0
, w1 10 por lOO del total para re-_ 

serva: estatutaria; 2. 0
, la resen•a yoluntaria, que podrá alcanzar 

hasta el 50 por 100 de los beneficios sociales anuales, y que deter­
minará la Junta general d'e socios, mediante acuerdo obligatorio para 
los tenedores de partes de fundador, 2uya patrticipaci6n en los bene­
ficios acumulados se conta.biiizarú separadamente; 3. 0

, la porción de 
beneficios atribuídos a las pa!Ttes de fund::~elo1· que se concretan : en 

1 

el 50 por 100, hasta 600.000 pesetas ele beneficios líquidos anuales, y 

en el 25 por lOO, ele 600.000 pesetas en .adelante, que se ·distribuirá por 
igual entre aquéllas ; 4. 0

, la retribución del Consejero censor, cons~ 

tituíd·a por el 1 por lOO de los beneficios totales obtenidos en cada 
_ejercicio económico una vez restado ·iel total las partes correspon­
dientes al reparto entre fw1dadores, y e) a la disolución de la So­
ciedad, del haber partihle, se reintegrará, en primer lugar, el no­
minal de las acciones no reembolsadas, y el resto se dividirá en dos 
partes atribuídas a los tenedore-s de las de fundador y a los accio­
nistas, _calculadas en proporción a las resenras, que, según la con­
tabilidad, correspondan a unas y otras; 
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Que el Decreto-ley ele l7 ele julio de 1947, que según declara elll 
el preámbulo, tuvo entre otras finalLdades la protección de las Em-1 
presas frente a sus propios accionistas, la defensa d'd signo mone­
tario y ele los intereses fiscales y la subord,inación d'e tocla,s l'as ac­
tuaciones al supremo interés de la economía nacional, exige en el 
apartado a) de su artículo 3." la autoriza-ción del Ministerio de Ha­
cienda para la constitución de Sociedades en las. que se establezcan 
diferencias en las cuotas de liquidación u otras cualesquiera o se 
reconozca a determina'das personas mayor número de títulos que el 
correspon<liente a sus aportaciones económicas, valoradas éstas ·se­
gún las normas de comprobac'ión vigentes pa:ra. el Impuesto de De­
lrechos reales ; y tal precepto, aun interpr:etado restricti:vamente, 
como derecho ele coyuntura, parece aplicable a la creación de las paa-­
tes de fundador ·de «Comerciantes Reunidos, S. A.», cualificadas con 
las especiales características transcritas, por lo cual la nota discu­
tida se ajusta a las trayectorias legales: y doctTinales. 

• (O • 

Recomendamos la kctura d'el escrito de impugnación al acuerdo, 
manteniendo su nota, del Registrador, con razón calificado de bri­
llante por el Centro directivo; impugnación, por otra pa¡rte, inteli­
gentemente rebatida por aquel funcionario. 

Publicada la Ley de Sociedades Anónimas (Boletín Oficial del 
Estado de 18 ele julio del año en curso), el artículo 12 de la misma. 
e.xpresa al respecto : 

aLos fu111:d'ad'orcs podrún _·reservarse remuneraciones o ventajas 
cuyo valor. en conjunto no exce~a del d'iez por ciento de los beneficios 
netos según balall'ce, y pm; un período máximo de quince años. Estos· 

·derechos podrán incorporarse aJ títulos nominativos distintos de las 
a<:ciones. » 

REGISTRO :MERCAN1'It.-FusróN o UI"'lÓ?-r: DE. EMPRESAS : LAs CIR­

CUNSTANCIAS DE COINCIDIR El. OBJETO DE DOS Cü:~IPAÑÍAS ANó­

NIMAS DOMICILIADAS EN LA MISMA CIUDAD, DE DESEMPEÑAR CIER­

TOS CARGOS EN !.OS RESPECTIVOS Co~SEJOS DE ADMINISTRACIÓN 
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IDÉNTICAS l'ERSONAS Y DE HABER SIDO SUSCRITA POR UNA DE DI-

-CHAS· SOCIEDADES, .-\L CONSTITUIRSE LA OTRA, LA CUARTA PARTE 

DEI, CAPITAL l'UESTO EN CIRCULACIÓN, Sl NO JUSTIFICAN PLENA­

MENTE QUE SE HALLA OPERADO EN EL ORDEN MERCANTIL UNA VER­

DADERA {j)';JÓN DE E!11Pl{ESAS o LA CRÉACIÓl': DE UNA FILIAL, RE­

VELAN CUANDO MENOS l,A EXISTENCIA DE 1::\DICIOS QUE, UNA ES­

CRUPULOSA INTERPRETACIÓN, l!I!I'ONE J. A APLJCACTÓl\ DE .LA EX­

CEPC!OO\'AL LEGI!SLAClÓN DICTAD-\ 1'·\RA El. C.-\S0. 

Resol-uczón de 25 de ab?-il de 1951.--(B. O. de 27 de julllo.} 

Por escrit~ra pflblica otorgada en Logroño, ante el Notario don 
Emiliano Santarén y del Campo-, el 26 de 'diciembre de 1946, don 
G. C., don J. H., don G. R., don A. M., don E. P. y don },f. D., 
todos mayores de ed<-td, quienes comparec~an por su propio derecho 
y el último además como Consejero-delegado de la Sociedarl ,Anó­
nima «Edificios y Terrenos», constituyeron una Sociedad• Mercantil 
Anónima de,nominada a TJrbanizaclora del Norte, S. A.», por con­
tracción a Urbanosa», que comenzaría ;,us operaciones cl día 1 de 
enero de 1947 o a.ntes si así lo ac01·dara expresamente el Consejo de 
Administración, ·sería de duración ilimitada e iudefinida y tendria_ 
un capital social de cinco millones de pese~as, representado por 10.000 
acciones al portador, de 500 pesetas de valor nomina·.} cada una, nu­
meradas correlativamente del 1 al 10.000, ambos inclusive, habién­
dose puesto en circulación, susuito y completamente desemhols<Jdo 
el importe de 8.000 ac-ciones, que{1ando en cartera bs 2.000 restan­
tes para ser puestas en circulación y abrir su suscripci6n cuando 
acordara el Consejo de Administración de la Sociedad·, en la forma, 
cuantía~, tiempv y condiciones .que dicho Organismo dispusiere pu­
d,iendo incluso destinarlas al pago de cualquier obligación. Las accio­
nes puestas en circulación fueron suscrita.<; como sigue: las 2.000, 
primeras por aEdificios y Terrenos, S. A.», y las 6.000 ·restantes 
por los demás socios fundadores, ingresándose el importe, 4.000.000 
9-e pesetéliS en la Caja Sodal. 

Presentada en el Registro Mercantil primera copia de la anterior' 
e.5critura, causó· la siguiente nota: uPresenta:do el documento que 
precede en este Registro Mercantil el 28 de febrero último en unión 
de la certificación negativa del Registro de Sociedades Anónimas, se 
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suspende su inscripción por observarse los defectos siguientes : 
1. 0 No expresar la certificaoción inserta en la escritura, qué partici­

pación representan en el capital wcial los alccionistas que asistieron1 

a la Junta y que por unanimidad tomaron los a~uerdos que se indi­
can. 2. 0 Porque la constitución de la ccSocicdad Anónima Urbaniza­
dora del Nortcll, a la que concurre como socio y fundador; otra socie­

dad anónima, supone o puede supÚner unión de empresas o creación 
de una ·sociedad filial, y en todo caso porque la sociedad. anónima 
aEdificios y Terrenosn, como socio fundador, tiene derecho a la sus­
cripción de acciones de la socied1ad qUJe se constituye, necesitando 
para su inscripción obtener a,'utorización del Ministerio de Hacienda, 
con arreglo al artículo segundo de la Ley de lO de noviembre de 1942 
y Orden del Ministerio de Hacienda de 14 de jwlio de 1946. Los 
defectos se estiman sub!':anab_les, no tomando anotación preventiva 
por oponerse el presentanten ; 

Interpuesto· recurso, la Dirección confirma el acuerdo del Re-
gistrador mediante la doctrina siguiente: · 

Que el primer defecto de la nota impugnada-no expresar la cer­
tificación inserta en la e!':critura la participación que tenían en el 
capital social de a Edificios y Terrenos, S. A.», los accionistas que 

1adbptarol\ el acuerdo de concurrir a.l otorgamiento de la escri~ura 
de constitución de a Urbanizadora del Norte, S. A. n y suscribir de­
terminado nlúmero de acciones-, ha de estimarse demostrado y, 
además, ha sido aceptado por el mismo rec~rrente, quien pretendi6 
su bs~marlo con un testimonio notarial que acredita; tal extre~o; 
documento que no se puede tomar en cuenta al decidir este recurso 
en atención a lo dispuesto en los atiículos 75· y 76 del Reglamento 
del Registro Mercantil por haber sido presentado con posterioridad 

a la calificación ; 
En cuanto al segundo defecto de la nota, que las circunstancias 

de coincidir el objeto ele dos compañías anónimas domiciliadas en 
la misma ciudad, de desempe.i'iar ciertos cargos en los respectivos 
Consejos de Administración idénticas personas y de haber sido sus­
crita por una de dicha.s sociedades, al constituirse la otra, la cuarta 
parte del capital puesto en circulación, si no ju:5tifican plenamente 
que se haya. operado en el orden 'mercantil una verdadera unión de 
empresas o la creación de una filial, revelan cuando menos la exis-
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tencia d'e ind1cios que; con una escrupulosa _interpretación del espi­
ritn y de la letra de la e.xcepcional legislación aplicable al caso, e.x­
plican el criterio sustentado por el Registrador; 

Que la fusión o unión de empresas, sin una sistemática regula- .· 
ci~n en nuestro Ordenamiento jurídico, ofrece caracteres puestos de 
manifiesto por la doctrina mercantil, entre los que figuran ; a) diso­
lución previa de la sociedad o sociedades que se· fusionen, excepto 
una, que sobreyi;virá c_qn facultades absorbentes, .o bien la disolu­
ción 9.-e tod'as· ¡as empr~sa~ y la constitución de otra nueva, la cual 
se hará cargo del activo y pasivo de las extinguidas ; b) formaliza­
ción de. la respectiva situación pa:tnmonial ; e) acuerdo de fusión 
que reúna los requisitos legales ; d) adopción de medida.~ adeC\l::Jd:=~s 

en defensa ele los ::1creedores, que en algunas legislaciones como la 
italiana, im.piden la inmediata realización d'e la fusión, por exigir 

e1 transcurso del plazo de tres meses, durante los cuales se permite 
a los interesados formular oposición, criterio aceptado en el Ante­
proyecto español de reforma de Sociedades Anónimas, y e) cuando 
tq~.a. de las sociedades sea abmrbida por otra o por otras, la aporta­
ción de sus bienes a la nueva compañía suele ir acompañ2lda de la en­
trc.-ga de acciones equivalentes ; 

. . Que tales uniones han engendrado grandes concentraciones de 
empresas que, con un plan muy amplio y marcado afán de lucro, pre­
tenden activar la totalidad de las fuerzas económicas en determina­
dos espacios nacionales ·y aun internacionales, y, sin desconoct.:.r que 

han alcanzado fonnas sociales de gran importancia práctica, exigen 
un cuidacl'oso tratamiento jurídico, no ~ólo desde_ el punto de vista 
tributario, sino también porque en algunos casos han dado lug~r a 
maniobras v abusos con la creación de «trutsn encaminados a supri-

o ~ 

mir o limitacr la concurrencia comercial merced a diversas fónnubs 
de tendencias ·monopolísticas ; trayectoria en la que han surgido los 
determinados «holdingsn, sociedades que tienen en Cartera todo o 
parte del ·capital de otras que controlan, y los ainvestiments truts», 
empresas de gestión de valores ; 

Que para mejor proveer, d'adas la oscuridad y ~specialidad del 
problema debatido, puestas de relieve en las ~ontradictorias alega­
ciones del recurrente y del Registrador, y por las posibles repercu­
siones en la esfera fiscal, se remitió en consulta el e..xpediente a la 
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Dirección General de Contribuciones y Régimen de Empresas, la 
cual informó que la constitución de a Urbanizadora. del Norte, S. A . .,, 
aprecisa de la autorización previa del Ministerio de Hacienda a te­
nor de lo establecido en el artículo segundo de la Ley de 10 de no­
viembre de 1942 y aparta-do b) del número primero de la Orden de 
este Departamento de 28 de febrero de 1947 en relación con el nú-
mero segundo de la misma». ·· 

GrNÉs C1\NO.VAS C_ouTrÑo 
Registrador de la Propiedad. 


