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DEDICADA, EN GENERAL, AL ESTUDIO DEL ORDENA-MIENTO JURIDICO 
': ! · .' .. y· ESPECIAÜiENTE AL REGIMEN HIPOTECARIO 

&·ño· XX · · . · , · :Diciembre d~ 1944 Núm. i99 
1 '·. 

L~ S~cied~d anó~ima coll)o sujeto de la contribu­
ción de utilidades de la riqueza mobiliaria <t) 

V 

LA LEY DE 6 DE FEBRERO DE 1943, REGULANDO LA CONSTITUCIÓN DE 

RESERVAS OBLIGATORIAS,_ Y LA DE JO DE DICIEMBRE DE 1943 1 ORDE­

NANDO LA CREACIÓN QE UNA RESERVA ESPECIAL COMO DEFENSIVAS DE 

,L:'- SUSTANCIA DE LA E.111PRESA. EN SENTIDO CONTRARIO, EL ARTÍCU­

LO 39 DE LA LEY DE REFORMA TRIBU!ARIA DE 1940, QUE ESTIMA LAS 

PLUSVALÍAS OBTENIDAS DE LA NEGOCIACIÓN DE LAS PROPIAS ACCIO­

.NES COMO PURO IN(;RESO (BENEFICIO) Y NO COMO CAPITA~ COMPLE­

MENTARIO, CUAL VE~ÍA SUCEDIENDO DE SER DESTINADAS A RESERVAS. 

· · · Las _reservas legales existen en casi todas las legislaciones ex­
tranjeras. A veces, tales reservas son más bien fondos de previsión 

. p~nl)itntes.de apiicar a un fi~ ·determinado. · . 
También nuestra.Iegislación positiva nos ofrece un preciado an­

tecedente: la Ley de 28 de enero de 1848 y su Regl_amento de 17 
.d.e febrero del mismo ~ñq, que regularon el régimen jurídi\;o .d.e las 
Sociedad~s por accic;mes, ha,?~a que fÚé_ derogaqo por el Decretq d~ 
28 eje ~lubre d~ ~~~. ~xig)an ia formación d~ ury fondo d~,reserva 

.con la parte·_ que an·u.almente l~abía de separarse de los beneficios, 
h.~ta que com•pusiese, ~uando ·menos, un 10_ ·por 100 del capital 
socia.!. 
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Derogada aquella legisl~ci~-~rJha s:do preciso el abandono en 
gue se tiene al régimen legal de las Sociedades anónimas para que 

:'PJd"iese ti~~ur.rir ¿;~i. ~-~ sigi~:: li~sta Ja:''p"Ublicadó,n-"d~ !'á I:'éy oe')6 
·d~ .febre~o d~ \-943\:¡ue,. af~rt~~adá'mer~te: i'mpori'e la' co'n;Úiiuci6n 

(de las,teservas·,l,egal·es.~, .':i': ¡_.:: ~ Tí:'.•: .!1~. ,.': 1 ~:~-,~.;' '.·~ ,· : :.,(:!:ltt . 

La repertusi.ón.Aue: tal~s ·reserv;as·f!,je_rCÍ~J! gry_;·l~.:-ligu:d,ación de 
--la--contribución sobre .beneficios. extraordinarios, atendida _la .. propi<~ 
CLey-que ;las crea, supu'so.'una esperanzaren cuanto a quí:das_,riu~¡>­
-v'as disposicioñés -que s:e-anü'nciabari resp-onderían a-la"tk-ñica -mús 
depurada, con el debido respeto a la inic:ativa privada y al mejo-
ram.ie~to de 1<!- ca,pacida~ productora de l.a Empre.~a .• H~ si~o U!l_a 

~lástima que ra· Or'aen'-de 17 de' áoril de 1943, que desa·rrólla-la 'LJy 
de 6 de'.fetirerq d~~1943, y ·cjl!,e ta.ntQ~ ~!ogi,os,p_i.ied~ n:lyr~~~I'_.en a·­
gunos aspectos, anulase la eficacia de la Ley que desarrolla, en cua!\­
to ésta intentaba paliar la de Beneficios extraordinarios, si bien una 
vez publicada la de 30 de diciembre de 1943 haya perdido impor-

.tanciaesta•cuestión.•· .· :·;: ... :. :·' :.:<: •. :.--·. : ~'• (¡ __ .,·.·.·.: : .• ! 

- · , Aquella :Ley:de: 6 de febrero estaba,.:además, ·acorde·.con. el es-
-píritti :del ·a:paítad'b b) de la. Bis posición 1.a .. de las:transitorias d<~ 

-la. .. rey' de Beneficios e'xtrao'rdinarios-:de''r'7 de octuore··de :1941, en 
:·cu'ahto :'esta: ultimá 'disponía : . ,_ .• - . . ! - ' .. 

t .:: :•,l·;.·t .i ; :(: : •• •,1 ••• 

· ·(( E'rl eJ'ióiso de 'qué· todo'' o· parté 'del· benefiCio· eXtraordinario se 
. hubiere invertido: en. la ampliación ·o ·n1ejora de -los .elementos di­
rectamente afectados a la explotación industrial o mercantil que, por 

_s¡.¡ car~cter p~ permanencia, no~m~lmente hayan <_le _influi.r en <:1 
aumentó de Tendiií.1:entos de dicha ·¿·xplotaCión, del beneficio ex­

. traoi-'clihario :estimado quedará ·libre.1 dé"·gravamen ·una párte equi­
valente a las aludidas inversiones,-siri' :que la cifra de' exención pue­

-da exceder; del 50 •pOr · 100 :de dicho ,beneficio.n.;. · -, · · .: . 
~ '~. 1 • .! '•, 1 'L • .. \., 

Contrasta ·la precitada Ley y el espíritu dél texto: tranS-ctiio eón 
;el a¡partado c)'del artículo· 39 de la'Léy' de-tReforma·.ti':butaria"d,• 
J i6 de!diciérnb'ré de 1940, modificritivo·de lo ·dispuestó e'n· :el últiiTio 
· párrafo·d_e lá 'reglá 3.a, ;dispos.ici'ón S'-~ ae·h ·ta'ri~a 3-~ de' Utilidad'e·.;. 
p'or-;virt'u'd d'e! é'ú'ál :e ias plúsva'líis (6tite·nitla.S· ·en"iéi ·négótiadó~···de 

las propias acc:oríes de las Compañías a tipo superior al n~mi'h~J 
se reputarán cori1o ·puro i11greso_ de la •Empresa, aun cuando se de-

•• _,~·.) ...,.J~ ..... ~ .. ~~·. ( ,~¡'J:l.Jl !·~ l·' ., .... ~:.' J~ ·-.. :·: 
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diquen a nutrir reservas contrar-iamente; a lo' previSto en -:el zpr'~epfó 
:que se--reforma. ,.: , .. . .. . · · ·. ::; .,,,_ .. ,. ,., · .. :' 

·_ -.. Varios son. los. problemas _que -¡plan·tea tal . reforrná·-: ~n: 'p-ri~t­
té'rmino, qué ha de entenderse por:que·una Socied~-d ,megó<5ie·st1Si 
:propias acciones,~.: ·en· sP.gn ndo lugar1: si e!· c·miti';. acciün<es 'c:-6ñ 
:prima ·cae :dentro de ·:aquel' precepto; asimismo si .el. t.concepto·ar 
aquellas plusvalías como· pu.ro ingreso de ·Ja !Empresa' supone:_Jna 
·doble .imposición contraria ~ .la· coordinación tributaria· prego~ada 
:por la. 1Ley de ·¡zQ}e diciembre de 1942 (Impuesto de. Em'isi.ón 'y 
Tarifa 3~a), y si; .en qefinitiva, -ello no va contra el fortaltkimiento 
de la :Empresa.- ' ·. · . · : · , .:, q .. ;.: 

·. La ley se refiere .a la ¡plusvalía. obtenida de·.Ja ·negoci~cióitl·de las 
.propias acciones·. _Emitir con· prima no supone obtener ,una· -plú&­
-valía 'de negociación. La emisión - puesta en circulación ~-exige 
su~cripción. Realm~nte, el acto. por virtud del cual se .. adquiere<ra 
·co:idicíón de. sociü contra emrega del título-acción, no ·supone ·neo. 
gociación de .Jas propias: acciones. · ': ' . i. 

_ Ex:ste autor que razona el concepto jurídico· mercantil ·:.de· -~a 

·ccaceíón,i. alegando que de la dicción del artículo 160 dél.Código-de 
·Comercio, por la unidad expresada del .,apital social y ·¡a pl.uralrd.:4cl 
·de aq:iones correspondiente a aquél en verdadera relación. ar-itmétiCa; 
'}.·por la de otros .títulos ,equivalentes, parece despi:enderse claramente 
·que la acción es un título que representa una cuota, .parte o porció~ 
-del.capital social ; su titular encuentra· en ella, no ya sólo la 'p>r:ueba 
-de su. cualidad de socio, sino la. medida de su participación •en las 
genancias y pérdid_as, en .Jos derechos y obligaciones de- la-<Socie­
.dad1 y en sí misma. e-? la Uflidad de medida del c;:tpital colectivo ... : 

Fracciones de éste son las acciones cuota de interés, medida deol 
capital figurado en· tales acciones y de la participación :individua.! 
que,.se representa en un título que confiere :la cualidad 'de ·sooio .. y 
-sus·.derechos y. obligacíqnes; según los casos. . ' :- •.. ·:: 

En pur.idad, .no.se··puede·decir que el título-acción:exista hasta 
que ha sido suscdto, ya que hasta ese momento no adquiere. el con~: 
-tenk!o que supone .]a. m;.it'-erialización y representación d~ los.'dere­
chos que se derivan a. favor del titula~ : acreditar ·]a condición -d~ 
·socio y quedar obligado frente .a• la ·Sociedad a- laé a¡i:Jortación. de:,]~ 
:parte del .patrimonio soc:¡¡.II comprometido;. . ·. ..,_ -. 

~-Si-la ~cción ;es .. !.Ú1a de.Jas-partes.tn· qúe-el. capital sodal.'se 
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<l:iv.~q~,,:Y. ~~t.e. no e.xi~~e hasta que se halla suscrito o desembolsado, 
es evidente que, en relación a este •particular, la acción no existe 
·h~t~··ql.le !?e. ha cumplido aquel. requisito.· Si la acción sirve para 
:~~ed,Üar a su, titular la cualidad o derecho· de socio de la Compañ'ía 
.~n(>n)p1a; ,nQ e.xiste en t~ntc,>. no sea la. concreción de aquel deredht;> 
de .so~_io, y, ·POr tanto, su inexistencia.es e.vidente en tanto no s~ 
t;td,qujere 1~ condición de socio, con·secuencia de la suscripción. 
:. Si la .acción es título que acredita y. representa los derechos de 
~sqciado de cada uno de los socios, es evidente que, en tanto 1"9 
exista:el, socio, cuya condición se adquiere por la suscripción del 
capital, no se puede cons:derar existente el título-acción. . , 
· <Cierro que a interpretación contraria 1podría conducir la vic1os3 

práctica que existe en nuestro ámbito mercantil de las Hacciones e;t 
~rtera", que ha visto incluso su consagración en ciertas disposi­
~.iones oficiales; por ejemplo: Real orden de 14 de febrero de 1929; 
.Iegulando el modelo de balance establecido por Real orden de 8 de 
abril de 1924 a que deben sujetarse los Bancos, aunque, a dec·r 
v,erdad, ·lo es en contra del espíritu y letra del resto del régimen 
jurídico por el que se rige ·la Banca española, quien, al definir !o 
que ha de entenderse por Hcapital", no permite interpretar en modo 
alguno.lo sea el que no ha sido emitido y, como tal, suscrito (véase 
artículo 10 del ·Reglamento del Consejo Superior Bancario de 8 de 
febrero de 1927 y sus Acuerdos de 19 de junio de 1922 y 12 de 
julio de 1923); así como el número 8.0 del artículo 122 del Regla­
mento de nuestro Registro Mercantil y el 1.0 'de la Ley de 10 de no­
viembre: de 1942, práctica que, como dice el profesor Ga'rrigues, 
supone gran incongruencia económica y mayor contrasentido jurí­
dico, ¡porqu~, en realidad, las acciones en Cartera no re.presentan 
valor. activo de la Sociedad, ya que no estando suscritas no incor­
poran crédito alguno y la Sociedad no puede ser accionista de sí 
misma, y mucho men.os sin ·haberse desembolsado el capital de las 
acciones.· Afir.ffia: mientras un título no se emite, este título no 
tiene. valor ju'rídico ni económico alguno. 

, Cabe preguntar: Si las ~cciones en Cartera son los títulos r·~­

presentativos de un capital que no ha sido suscrito ni desembolsado, 
¿.cómo. es posible que ·se trate de títulos realmente emitidos? ¿·Qw:: 
valor económico representan para que· figuren en el :Activo com:¡> 
<:onlrapartida _de la cifra ucapita·l sociaJ,, que. figura el) el Pasivo? 
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. El ·capital social tiene su reflejo en el Pa~i~o del Balance de J;t" 
Empresa, no por pura ficción, por pura convención técnicocontabÍf>,:. 
como han supuesto algunos juristas, y entre ellos L..ouis Wodo~:· 
, ·cierto que, como dice Batár(lon; si se entiende la paiabra uca­

pitaln como conjunto de valores puesto~ en explotación, pudiera' 
parecer extraño se hiciera figurar en el Pasivo del balance el mon·-: 
tante representativo de esos valores; pero tal anomalía desaparece 
si se observa que estos ultimos han sido llevados al Activó, donde 
se esparcen por sus diversas cuentas (Caja, Inmovilizado, etc}par:í 
5Cr transformados o utilizados en la explotación de la Emprésa. · ·· 
, Lo que figura en el Pasivo bajo la designación contable, más o 

menos feliz, de ucapitaln, no son, pues, los valores ellos mismos, 
sino la individualidad colectiva de los capitalistas; es decir, de Jos 
accionistas que los han aportado, lo mismo que la suma llevada aT 

crédito <:le un p:-ovcedo• féiJl:C!>enra, no la mercancfa que él ·ha s"u"..: 
ministrado á la Empresa, sino la deuda que ésta tiene frente a él. 

Todo elemento aportado es necesariamente suministrado por un 
elemento apartador, por lo que no puede extrañar que éste sea· 
acr-editado por lo debido por aquél en aplicación del principio de que 
la cuenta que recibe es deudo~a por el crédito de la cuenta que su'-' 
ministra. Si se sustituyese la palabra ucapitab) por la de uaccionista¡) 
...,...<dice-, )a .pretendida ficción sería una realidad bien tangible. · 

Si ·lo expuesto ex:Piica la presencia c:n el Pasivo de la cifra ca­
pital social, no es sufic'iente ·para demostrar que constituya un eré~' 
dito verdadero, y mucho menos que constituya un verdadero pa.:. 
sivo, como erróneamente suponen algunos. El capital ·nominal-tí·!· 
dicho \Vodon-no es una deuda ·en el sentido jurídico del térmln'o 
•. deudan·. La Sociedad no debe a sus asociados ni el capital nomi~al' 
ni el capital efectivo, lo que equivaldría a decir que ·los acc10ni~ta:; 
se (leberían alguna cosa a ellos mismos. Un propietario no se debe 
a ll m:smo la cosa de que es propietario; un acreedo: no púed~ 
ser su propin deudor. · · 

Presentado bajo esta forma tai argumento sería ciertame1~te úre.:. 
futable, pero sería preciso ,prqbar la identidad que se establece entre 
la Sociedad y los accionistas. Es precisamente esta 'id~ntidad la que· 
algunos rechazan. · 

Pero no es la no existencia de tal 'identidad el fundamento esen­
cial que éx•plica la presencia en el Pasivo del capit~J' s~i~Í. La ·pre-
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~~c-il:\ er¡ .e-~ 1 Pa~ivo .. d.e!' C<!pital: soc·ial · significa1:etrvalor kle:Ja ·carit:­
d.~4.:<i1PO.>t~d.~ :PO.r. los. accion.istas; quienes,:-para• :caso de1 disolucjór~·L 
d_6)~-.1E.m pr,Gsa,: tienen· sobre el, y.aldr; ádquiri~o·, por aquella aporta~. 
c'ióQ:, ~()bre, ~u· resíduo una· vez,. liquidadas :las. deudas,: el·· der'eého 
q.u~,,~1:1;p.o11~:la aportación que a· la !Empresa' hicieron, rf1Presentad:::>; 
p_Q..t:)lla pa¡;te,_propQrcional. que cada uno '•tenga sobre .áqueJla· cifra·,' 
seg-4n ~u par-ticipación'. · ' 
<•;[::.s ld,oo.ir;·: que, más .. _que un .derecho o 'un cr6dito sobr.e la•:Em~. 

pres.a,(!o· qt.W sign:fica es el derecho eventual ·a:participar· en la d.is-'. 
'tríb~ciqn ¡d.el' pa:tr.i)J10nio de la. Empresa en .caso de ·que. la Sociedad'. 
Sí! pjsue¡va~ ·.Sólo <¡sÍ cuando se' disuelv:e: la Sociedad :p~ra··dar paso 
a)¡;¡.,Jiquidp.ción: y !división qe!lhaber, social.•s'irve la .. cifra. del :capital:. 
sqc)a;\~: e,n! reiacióq con '\oS socios, para ver' en :qué forma· ca'da. uno· 
d~ ~l'o~ h;¡ ,d~; participar. sobre lós,bienes ,que.cbnstituyen el patri,... 
IThQ.nip¡o¡:haber social, divisible ~ntr~ ellos; · ·. · -. 

¡:>o_r,e~otnP puede decirse ·que la Socieqad·d~ba.'nada a los ac-: 
c~<;1:11ist~,;:,por ~~o aqueila_ cifrq.·en:el' Pasivo .sólo: se concibe.y tiene 
pof?ib~e sub?i~tencj;:t copt~a, un· valor-.económico en ·el Activo, reprc'-· 
~f:l¡~ado ,p¿r: ,'la.s. ~ pQrtacione·s de- los .socios o .¡:ior' lb que· significa la· 
qb,\jgac.ión .· c:orrela:tiv:~ a haber susc-rito el capital social. . · ·. · í 
.. , ;Gpmq óestaca ,un ilustre civilista;- -para. aquellas legislaciones ·qúe; 

no n:;c,q>_q~zcan )a :personalidad: m:ora·l .de: la's: sociedad.es· y ·que. no· 
a9:n:J..~t<,u),, por -t~!l to,. la ~x;istencia de- este ens tertium, · sujeto: u-~ 
tPctq lq 1co~1ún, -v:oluntad,~patri.mo.nio, etc:; el) capital •social, qué ya· 
rg>,p~¡~~e .t!'!ner ¡ppr su jeto ~1 ente-colectivo qu'e. nieg~n. o desconocen;. 
~rlellle<;e.,~,,lo~ SQCio~ m(smos,. uti si.nguli, aunque-limitándose 'sÚ' 

r.~~P.y~tivq .d,erechp, ,por ·el' qu_e· perteneee ·a :los; demás; les pertenece. 
pf.<;>,~npiy_iso, ;,por ;cuq.tas· ~de<tles,; de ter m in'adas 'o ·.determinable,· pero· 
t,o9;ay.\~, de.sd_~! luego,· no dividido -na~uralmcnle, .. · ·· ·.; ~. :: . o 

··d)~st~ prpi nQ.iviso .9 -cQprq-piedad::será romano o• -germano;' péro-; 
a!\.fi~r. <;o.propit::dad., ~qn9ominio, .La a~ción en este·caso es un 'de-'; 
recho de copropiedad, es parte de la propiedad de üna o~va!ia~ cosas· 
qt.l~pe¡t,eq~_er-.~~m;bié_n.-~-o_~r()s en ppróo1_1es jn_div-i~s.·1·:~ : ·: .. 
. ,.,,~,sí, \q;spry:>.ici,eró:t~rnbi_G~ .. la. :dp:ctrin~ f!ancesa,: estimando que es. 
t,l.O.~ prqpih~<i-~¡~sp~!a!,del.gén~rq q~ !as- in¡:orporales; 'hóy la :-ju'-l 
rispr~d.encia francesa, según Plan.iol, e.stima que ~s :un 'derecho db 
q~~~o,~: 11 .,. ¡1 ,,·_ ¡ ~- _. · : :.: [•·• ~.~: :;");_:·:e: · .... '¡ :·}c.·. ' -·: 
_ .. _,_.~~\~ ~~~!¡ -~9-n9~ u~e -r~~.nQ~C<\-:•1~: pe;~SOQ.al·\q::lcd •.fOQraiJ'd~· .las, SoéÍe'<} 
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dadestdisÜn'ra d~·;¡d~·~jue 'i'Aa-:t:iauaTfn(;rite'~ ó~tentán"lbs rsbéfos/allí 
Jó ·córiíthí 'ií~rle· Uó, .s~·jeto qúe''l'o·\lleva~: po'rta{i'or, r:gestoi:~ te'nedoí- i di.: · · 
lo' qtie,:)ex¿edie~d·o :dé:cada ·:.sócio, ·'importa-al in tetes'· de ~Ocios:;· én· 
ta:l ·'éa'.S'Q'lel; c~pital ·soci'a!' es' j:iatrirr'ionio· dé -Ja: Sociedad ·y' :no de·-los 
c;::,..V..~~·-~,; <.n'Á·~:t':íht-ñ- l!l )~;I"';Ah !hn :n1;sv-fj6. ,,~ :rbnr&~ocA'ñt~.-·:"'~·,1 ,,Cto11~ ro.. 
..,.., .... a ..... ..., J, r ........ ... ~ ............ , ·- _.. ........................ ..., t' ......... - ...... J- ..... .t-' .................... &.4. '-4'1~.._. ......... ..... ..... 

¡p'ropied_~d; ·ni:·sir' :bn {lereclkl<;ie pr~p:eda(i _lirrüta{io por:éi· -qu~i per-
terHX:e a:;lós··aenúís.l .. :- .>.i ,. ¡· .... ·• ·.-- . :· .. :·;· 1: · .• u: : 

:!~Est~ ··partid paé::ión en gana'n'Cias y'- la··eventual ·al' !capital;' ;l·ueg6 
de· disolüdoh. 'de' una:·Sociedád;·:es· s'impl~inénte· üria riaión' -dé~ exi- r 

gerié'i'a, :'ú~ia'r~zón 1 )treditoria; :u!n' deretlio\ de'; exigir: o cr&iito( -Claro 
q u'é 'no sierii·pré' ~e 'ostenta a~í ( üd iexem1J lum; cuando'-lasl aportaciones ' 
fueran en cosas distintas del dinero, -cosas ·específica~ 'Y· nol fting1- · 
bies! efriperb aquella co.nce'pei6'ri't-raduce· l'a r-egl'a 1genéal'(ClenYehte 
de':O'iego).·., · ~ ·- · :i J. .. • -.. 1 : ........ •. ,: -_.~¡¡,,, -~":··: .. · ". _ 

:·i:E'I·· córttrkto'de· Compai'íía· liierca'ntil 'no 'da~ luga[a cdntra:presta-­
ciort·'·de ·preciÓ; ·la aportación -a· la Sociedad ·.n<):üoricéde"Jál:•sócio 
n ingú~' derecho :de con teriido' ·económico q·ue ·pueda: :esümar~é -cómo 
un;:t cohtraprestac'iórÍ de ¡:ir:eeib·; 'le confiere una ¡partidp¿(t:ión,er\•:Jos' 
be1n1

efitios· sociales que n'o-' la'~reeibe :de los 'aemás éontráÚu'iÍeS' 'y; por'' 
ta-tüo,' nó''·púedeic'o'nsiaer'atse corno- prestación de.;los mismos·,. con-. 
colnitante coil:e1 conti-ato;de· -Sociedad, si'no como un -efecto .jurídico· 
del pacto social. No cabe confundir la aportación. a::un· fo'ndo •común 
con ·la :{ra·nsferéncia ·de prÓpiedad ·-prov-ocada: directamente 'por el 
contrato de>compraventa. (Véase ·Resolución de la: Dirección·· Re-
gistros z&-:VI'í-gi¡.)' · · .·: · -· .. : .:, .;.• .: 

1
-' ¿Qué sigriiÍlcaci'ón -pueden ''tener lás acdiónes erii C~rt~ra·:y 'cómo 

es':p'o'sibl~ :dár {r·ida a aquella 'panida del Pasivo' s~ n-0'-g:cori~ecúen-· 
cia·de'un~·ktp6rtaci'ón u ·obli'ga€ió~ a:aportar·.C-6ntráíd.a ¡por~lós sO-­
clos-?'-·Éi ·~i·griifl'cado éoritabie''de .;<capital sociá!n ~e'n 'e-ti • Pasivo ·del· 
batUncé es· cbnttario a r¡a v:ciosal práCtica-' d~- ias·accioiiés en. Ciirh~ra· .. 

Apurando el razonamienfo'piXÍríámos''llegar a· que: los. accionis­
tas ·serían':aereedórés de ·enós' mismos-en:' cu·anto·· :se· ádmitiese· 'tÓmo 
pa~eí(Úi cid!' Adivo.'del balance -las.ac'eióries·-eh Cárte·ral.' Estas··acdo-

. ! • ~ ~~~--o ,. 
nés ·,en·· .:Sariera:' 'vendríari.'a: ser de -los ·propios· ·áccio:nistás! · Cabríá,-: 
con arreglo a·'e~ta"t~or'íá,' qüe 1~ Soéiedad :fuesé 'árrio'ttiz.antio; d)n·· 
sus'~propos · bénefi~ios· :esté) ~pá!'e_nl:e· yálor' dé! ·ACtivó ··c~acf:i1ones' en 
Cdrteriii,~':Jqúe ·Süp6nd'rí~· 1 ún~ min.era~··disiinulaaa "deHnmYerltár: P",·J 

lt'• ~o' :..., •• • ,. ¡ r ..... ' 1 •• , • •• 1 ' •• ' • -,..., • •• -- r ..._ ·r. ~. . 1 ~. 1 '• - • • , ca'pltaf·.·l-. .. , -~ ~c- ..... _; ~~. ;···e' ·L".._j.,.if .. _.., ... -., ... ~.;J~ -').,r ~.._q, SJ,QC,dn t-~ 
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'Cq~<;> ,hfi :d~mq~tr<_tdo. Jardi. en art!cu.Io .P.u.blj~adp ~n .. ~ 1~ !j.~~~s}~¡: 
á(} De~!!c}w, f.rivG:do ,del año 194,2, ñ,uest,ro p)digo ~e ,C?I!I~~c.io. ~·~., 
a!ltor;iza· ta) práctiéa vic!o.sa .. El artí<;ulg ·~ 5 9-e.l .. Gódigo, ~e: C_OJ?~r¡,: 
cio exige .qu~ :el) la esq_i.turé! social.cpf!Ste. el· capi~él;-1 ,?9Cial;. ,cg~ .. ~~-, 
1presión d~l·valor.que ~ t'laya dado, a IÓs bi~n~s.<;~-p.qr:ta.~<J,s.qu~ .. f1.o,. 
sean metálico, o soJ:>ré .las .ba_ses .5egún. la~ cuaJe~ ~~a_brá. p~ ,hac~r~7: 
el a~alú~, así como el número de acciones en que ~1 capita! esi~-: 
vi.ese diyi.dido. o.,:represent~do y el plazo o plazos· ~n qu.e ha~r:~ ,de 
·reaÍizarse. la p~rte. de. capit~I no. ~~sembolsado 41 .co~stitui,rse .. l:t .. 
Com pai'íía, expr;esan?o en otro .caso qu~én o qui~nes q,u~da,n, auto-. 
nz,adcis para ,det.erminar el tiempo, y modo en que ~ayan de .sati~- . 
fac~rse los d_ividendos pa~ivos·.. . .· ... , , ... . : 1 

, Es decir, si_ se quiere, es~e. a.rtÍ<;ulo a~toriz~ a qu.e .~1 ,ca pita~ n1?.: 
quede íntegramente suscrito, o todavía más·: que se señ.ale COI!'?', 
capital que ha de ser el social una c_ifr~, pero que esta cifr!l se h.~lh 
caren~e .de contenido económico hast.a que se efectúa. la suscripcjq•l 
u desembolso. Siguiendo este razonamiento, mientras que el capi,tai . 
social sea ·simp)e cifra vinculada en :el !Pensamiento de Jos funda:-, 
dores. de la tE m presa, la división en, partes represen\ada.s, por ).as., 
accio_nes sól.o es ideológicamente, sin qu~ se materialice. eQ ~í~ul0~.; 

emitidos, ·porque, rea·lmente, éstos sqlo pueden Cll}itir~ .. cu~nqq, 
nazca la suscripción. . .. 1 • 

Yo.diría.que aquel artículo dice: ((Nqsotros queremos q.ue .. est¡:l. 
Empre~a ter¡ga como capital social .X pes~tas: Este capi~al, S<;l,CJ.;l] . 

habrá de estar di vid ido en .x partes, que es lo q~e se llama11: ac<;i'?­
nes-unidad de medida. ·del capital colectivo. Cu~nqo se ~lene de 
contenido aquella. cifra, es decir, cuando sea realidaq aquel perisa­
mien.to.de los fundadores_de la ~mpresa, .entonces tendrán COf!te,-.: 
nido e~onómico y jurídico. ·la?. partici¡pacion~s en que el capit<tl s~~ial , 
se divid:ó y podrán emitirse y ser puesta~ en circul~ción. aq~ella_s, 
acciones que hoy St; llaman uen Carteran. ' 

Para. mí; 11aq:i~pes en Car,te~a¡¡. no quiere decir ,que ~~jstan t~I~s,, 
acciones y. qu~ estas ac<;iont:s tengan todo el co,nt~l}jdo_ del tí~ul()-. 

acción, sii)O la posibilidad ~e emitir l~s .acc!one:; y poJ1erlas,er .e¡~,. 
culación. M~s. qu~ u~a afirmació'} e~ una autori~ació1_1._. .. 

. Recor;dem.o? .cómo el a.ntes citado Re.al decreto de. 25 de abr;,l:. 
de. I9I:I .. t:~taJ?lec~ qu~ «P.<?!.,valor ~el ~pjt~l ac'?.ione~ :s~ .e~.~end~~á_., 
el importe del valor nominal, rebajada, en su caso, la' parte. por .. 

. • . '¡''' 
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que.los:tenedores, suscriptores o cesionarios de las mismas, son res-' 
porísables para la Compañía el') la fecha del balance. . 
. uSe. comprenderá por acciones, tratándose de Sociedades anó-·· 

nimas,· cualesquiera tltulos de par~ici¡pación 'en el capital de !a Coma 
pañía que facuiten a percibir una par-te de los beneficios sociales 
como tales, y siempre que funden al mismo tiempo el derecho de 
tomar parte en las Juntas generales de socios. 
, .· uLa limitación de este derecho a- la posesión de un número de-· 
terminado de los referidos tí-tu·los, nq quita a cada uno de ellos su 
carácter de acción, a los efectos del cómputo del capital social. 

. m No se computará en eL capital social el . valor de las accione>;_. 
amortizadas por reducción de dicho ·capital, acordada legalmente 
e inscrita eli d Registro :tvlercantiJ.,, 

. ;con·firma tal criterio, aparte de los ·artículos z6o .y 161 del Códigó 
de· C~mercio~ el 164, al establecer que ::en todos lüs tíluios de las 
acciones, ya sean nominativas o al 1portador, se anotará siempre la 
suma del capi-tal que se haya desembolsado a. cuenta de su valül~' 
nominal o que estén completamente liberadasn. 

· El pensamiento del legislador es claro. El título-acción como 
representante de una cuota, parte o -porción del capital de ·la So-· 
óedad-artículo 16o--, supone siempre un valor-valor d~sembol­
sado o liberado-. Y ahora cabe preguntar : Si 'no ha habido sus­
cripción ni desembolso, ¿cómo pueden emitirse acciones en las qu_e 
forzosamente ha de hacerse constar .que h~ sido desembolsada una­
cifra .y que ello lo han de acreditar las firmas de los representantes 
legales de ·la Soc:edad ? . 

Emitir supone distribuir, poner. en circuladón pa¡pel moneda v 
cosa semejante. Según el Diccionario de la Lengua, <rproducirn y . 

· poner en circulación papel moneda, títulos o valores, efectos pú-
blicos, etc. · 

· ·Para la .Enciclopedia Jurídica Española es-el acto de distribuir 
o ·lanza-r a la circulación los instrumentos, títulos o efectos repre..: 
sentativos del_ -<:rédito público o privado; esto es, del Esrado, ias· · 
Provincias y los Municipios o de los particulares, Sociedades o Fm­
presas -legalmente constituídas. ·. 

'. La emisión de acciones es la consignación de los títulos defin1;: 
ti vos :a lós accionistas . 
. : ·El. título-acción.:no existe :hasta. que ha sido suscrito, ya qu1!, 
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como .tenemos :dicho; ·s'ólo 'si••ve :.para• acre<iitar "a :su 'titular· •Jos tde.::p 
rechos que su¡poneri. · la:·swsc:r.ipción ry; de5embol'so.· As f-. t:J.Os. 'Jó.:u·e-:¡ 
muestra, "además; la' Ley.:de' lJ-''de:·ma•rzo.:den_g4J; ·.refererlte al-:im­
puesto sobre· va.Jores mobil iar.iq$,.: !)!a ¡qtle .el gravamen '(¡u e: definé: · 
como' impuesto so ore. emisión; k~ es• por: {da p,uesta· en. ci'rculaciónu;·: 
raiÓr:l•.por. la que se devenga· ual· acordar'Se.da puesta en circulación>). 
de los valores-artículos ·1 .0

;. 2:!~ y ·:r.Y-;.,-,,l .entendiendo ·que ·ha!) sido· 
puestos en' circulación ·cuando, resu-l'te. '<<SU -adjudicaCión ·a · per:son{l 
determ!nad~w .o· ucu·ando fues~ acordada \la exigioilidad, ·total o par:-.: 

cial, de]' importe de: los. t•Ítu!os·, SUSCritl0Sl> ·o;· cuando 'use separaSen. • 
de·.'sus ·matrices para-·sér fpigno¡iacl0~,' negociados o utilizados··en 
cualquier a<:to'o ·contrato,¡;-¡,~·: ':!: ,_! _ _. .,!, ,.·, · !. .. 

Quiere decir Jo expuesto que la. expre5:'1da Ley :Coñsidera la emi-·. 
sj.ó_n·· equivalente a puesta: en ··circülaoióh·, :·y que esta puesta en cir­
culación· no existe hasta tanto!·iha ·nacido. el com¡promiso: por. ·p~Ht~' · 
de: tercera pe·rsona frente- a: ·la S9Ciedad; :es decir;· hasta ·t~nto nace .. 
e}·¡sbcio;:·. -.~ '.~J · .. i :··:¡.J;.· 11 :·.·\~ .• r .. ·. .,; . 

1Cuanto queda expuesto .nos llleva. a.·.ueá.firmar el criterio de qw~ 
una-cosa 'es negociar las.propias·acciories·y' otra muy' distinta emi-
tirlas con prima .. '· ·. :. · ¡ • ') : .. r: .:: • ·~· 

_:,La negociación de !as propias :acciones;· si es que ·cabe, pued~ 
producir'lin berieficio'a la Sociedad, :rha-yor o menor, pero eri cierto 
aspecto :independiente de ·su· voluntad.·:Nada.·oponemos.ai que el,lo 
pueda.s!gnifi.car beneficio .piua ·la Sociedad. · ·. 

· ·.!En'cambio, la' prima·acbrdada:Je¡:¡·:el· supues-to 'de emisión ·no' 

1podemos admttir tenga el carácter de beneficio tributable .. Viene:! 
en a¡)oyo de este nuestro'criterio·Ja .prop~a.ley oe Ij de marzo·de.1943, 
antes. referenciada. :El artículo 6·.·0 ' de está Ley grava con el_impuesto 
sobt:e :uemisiónn,: rio-solamenfe larpuesta en·.circu'lación de los títu-. 
los sobre e!'valor nominal de los mismos, sino sobre el valor de' .¡:y 

prima .cuando aqtiéllos ·se emit~ri·: con·: ella:. !Es dcc'ir;·: q'ue: la ~pri·ina 
la· .. equipara a .capi-tal y· que. dle>:1n0 ;supone· negociación, ~pues; fin·; 
otro caso;. el 'gravamen ··lo. seríal ;por. estedconcepto~irtícu)o-'8.0-: 

y.nó:'pGr,.el.de.emisión .. ~: ,:¡ .. ·.·: "Ji.¡;, •1, ,i,: .. •: .. · · . · ;.'! 

El propio gravamen complementar.io! ,P.e. 'emisión-'-artkulo .¡ , 0-~ 1 

confirma· ütl:'criterio' .. Co'mo':~s!sabido··.-grava:·las ·acciones que.Ls<' 
¡pongan en circulación si las ordinarias de la m'isma:entidad,· circw-:1 
lé\ntes íC~ ,aqueL. morhento,l oot,izasend en~.:cualquier -. Bolsa::.e.Spáñbla 
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un·a·.plus:Vaf.fa superior al: '2o por 1 oo· de su. va·lbro .nom1na1' en la fecha 
de1Jactierdo1de·ia• puesta ·en-circulación.: Tai..gravamen corr~ a1cargo¡ 
dell·~scripoor:,:>y' nq como el de emisión ':que. czorre'·a. eargo <fe da, 
Sóc_i·edad.eQlisor.a·.· ··,. .. 1·. · ~ r: ·· .: i 1:" ,:· ·;, : 

Ahora bie!l :·'deja·de percibirse aquel gravamen col!lpl_ementano: 
de emisi6n• o(ZUando ]as accion~s· sean reaJizad~s por ]a ·entidad :e m 1-

sora·en·:púb-Jica subasta .bursátil o notarial, a condici9n.<;ie,que las~ 
plusvaltas' obtenidas se integren en su. cuenta de .. Pérdidas.y'.Ga-'. 
nancias ... Quiere· ello decir. que cuando la Sociedad negoc1a....,.,.a. tanto· 
equivale.]a subastá--,y logra pl,usvalía, e;.iste un beneficio ,evidentf.!' 
para la Sociedad y, como tal, ·trÍbutable por Tarifa 3·a Luego .la plu·:;-. 
valía· no es igual a· la· prima : son conceptos diferente's~ ' : , ': ~ 

Igual .criterio JPódemos deducir interpretando el 'artículo 19 del. 
Regla·Ipen:~o de 29 de marzo 'de 1941 ·para la· aplicáción·de·la' Ley 
sobre !os _!m_puestcs Ce Dercchc5 .reales .y sobrt Transn1isiOn~ cie1 
bienes de :la ·misma fecha. •• 1 J ' 

, 'AqueL' pr~cepto--números 1 y · 2-establece• ·una· diferenciación: 
entre. ·l_os ·bienes, -que se aportan por lo-:; socios al constituirse las~ 
Sociedades si noi sobrepasan. o repres~ntan mayor .. valor .que el de· 
las acc-iones o •participación en la Sociedad, q.ue .en .representación de 
aquéllos se le re<:onozca, c.úya aportación· es, gravada con el. o,6o. 
por' 100. de ·dicho ,;valor, de la aportaciÓn. que, .co'nforme al .valor 
declarado por ·los interesados, puedan hacer los··socios en e::uanto> 
sobrepase ·el"v.alor. q·ue,:en representación de ·aquélla, ·se ·le1 reconozca 
en ·acciones.\> participación en la Sociedad, :cuyo. exceso q difa:encia 
no es <:onsid-etado como aportación· .soc'tá.l prbpiame':te ·dicha; en. 

cuanto no tiene como contrapartida la :acción participación socia!,; 
por lo que ·Ja;wlifica como cesión y .liquida como. tal. .. 

Es:detü, cj1:1e .e¡· impuesto de Derechos reales da· trato 1distin'to a_ 
las cita<fa.SJ aportaciones, conforme' al valor .declaradp .. por los in te"-. 

resadas; . .segúh quepan' o no en el ·valor de las ·a~cionesro particip::f­
cior:tes·,d,e Ja,Sodooad' que, .. en representación de :aquél,. se .. Jes re-: 
conozca.,;.,, ..... ; ;r· .•. . } . ' ' ' ; : : ~ .. ~ : : ' . ,\ 

Ello ;se. ·.c:.:om pr:ende ¡porque, al lado de Jo .. q ue: supone ·fa .. a porta-~. 
ción .. det ·.socio,·· puede esta e ese. rnayor' 'valorJ.I'eó bido, .a , tí tul o·· de. 
cesi6n1,pero,qué.:no reptesenta ·eJ preci_o. que ~eb!'! pagarse.pata con.:.,. 
seguir la pos.ihüi.dad: :de atoan zar. la: <:ondició~t .. ,de soc~o,, ni 1 nada; 
tJene:que vtt-r con.la .prima'de·t:r:nisión': ·. : ·:c;r¡¡¡;i:l!J~;) '.') ,,') 1,, ·r; 1

·': 
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'f · Es cosa distinta'.a: ·la aportación: del· valcir ncimilla-1 de la :a~i6n 
más··un. prima ·como· capital complementario, aun: cúarido sobrepa.;· 
sen ·el cifrado:.del n0minal; 'que tendría que liquidarse· cqino apór­
tación, ya que esa es su verdadera naturaleza jurídica, ·con· arregl0 
al ·cual hay •que' liquidar· el ·act_o o córürato-'-artículo 41.;• 

El-contrato de. Compañía mercantil y el de cesión no.pueden con.: 
fundirse, 1porque Jas· coüespondientes definiciones que :éstablecen 
sus -di~erenCias esen.ciales, atendiendo a la causa o relación jurídica 
que producen; no dan lugar a dudas en cuanto a que, én 'tanto por· 
el contrato de Compañía mercantil el socio se obliga a poner en ·<>.1 

fondo común bienes, industria o alguna de estas .cosas para obte­
ner lucro, por el de cesión--equivalente al d_e donación o venta­
se transnilten de una persqna a' otra determinados bienes•. : 

El contrato de Compañía merc~ntil no da lugar a· contrapresta"­
ción de precio ¡ la aportación a la Sociedad no concede al socio 
ning;ún derecho de contenido económico que pueda estimarse ·como 
uriá contraprestación de precio;: le_conl'iere una participación en lo:> 
beneficios ·sociales qué no reCibe de los demás contratantes y, por 
tanto, no_ ¡puede considerarse, cual ya tenemos dicho¡ como prestit~ 
ción de los mismos, concomitante por el contrato de Sociedad, sino 
como un efecto jurídico del pacto social. 

El contrato de cesión, por el contrario, cua·ndo e·s oneroso·tiene 
contraprestación de precio. 

Resulta, por .tanto, que tal aportación complementaria· no tiene 
pára la Ley del ltnpu~sto. de Derechos el concepto de ·beneficio ·lo­
grado por la propia Sociedad, desde el momento que lo· grava como 
apórtación de bienes que a la misma se hace.· . ·, · 

Ha de comprenderse que no es posible jugar con los conc~tos 
jurídicos .que cubren los .económicos, para calificarlos :de una o 
de otra -manera, según el lugar donde se coloque el Fisco, aprove­
chán-dose d·calificando de- beneficios las resultancias de tales mala­
barismos. Ello es tantó ·más importante ,por la influencia que ejer-· 
cen las leyes fiscales en el orden jurídico: sirvan de ejemplo la .Ley· 
y Reglari1ei1to de IDetecnos -reales en .]a valoración· de los· derechos 
de usufructo, ·uso -y habitación y la Sentencia det Tribunal-Supremo 
de :22 de JTiarzo de 1S7.7 que, para_ calificar de muebles-o· inmuebles· 
-las acciones mineras, Sé apoya en aquel Reglam'ento'. ·· . 

Nosotros ·preguntamos: (, Céitie' transferir o ceder ·acciones· t>O' 
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Cartera, .. ~s decir:,. neg~iarlas? ¿Qué repercusión fi.sc,1l tendda :a 
emisión, transferencia o <;:e~i9n _de ·esas a~cjpnes por. baj-e;¡ de la _par} 
Si· sobre la par. ~u pone beneficio ~ributable, por ·bajo.de la 1p~i ·oebe 
supone-r- pérdida .o ppdría signi~car· una manera de simular el re­
parto <:le ben~ficios, . 

Como· concreción de cuanto ·queda expuesto, entiendo. que .el pá­
rrafo e) del. artículo 39 de la:Ley de Reforma tributaria no·afecta n 
las .prim~s <le ~misión de acciones; y que si· éstas" se las· destina a 
constituir. un forido de reserva, no deben tener la consideración dt! 
beneficio.tributable pór Tar:ifa J.a. 

Claro·és que -pudiera decirse que la prima de. emisión no es a In 
que se refería el segundo ·párrafo de la letra H) de la Regla· J.a de 
la Disposición S·" dt: la Ley de Utilidades, por cuanto se limita a 
((las can~idades_ obtenidas por la negociación de las ¡propias accio­
nesn: Eri este caso el razonamiP.nto e5t2 ~is ·:! nücstm favur. 

Nuestro anterior criterio de que la prima de emisión· es comple~ 
mento de capital que no puede_ tener carácter de beneficio, se re­
fuerza a través del _eje~pló sigúi~nte: 

Supongámos ei. caso de que, al constituirse una Sociedad, :~e 
aportan 20 millones de pesetas para cubrir la cifra del capital social 
y 20 millones de pesetas como capital complementario, a reflejar 
en una cuenta de reserva. No es beneficio porque la 1Empresa no 'o 
fla producido, y, ¡por tant.o, no puede ser estimado como _ingreso 
fiscal, ni creo que se estimase aun atendida la reforma comentada, 
tanto más cuanto que, como ya hemos indicado anteriormente, esos 
20 millones de pesetas de capital complementario habrían tributado 
por el impuesto de Derechos reales como aportación hecha a la So­
ciedad, !o cual quiere decir c'a'ramente que no son beneficios. 

La reserva constituída con las supuestas ccprimas,, no signifi(:;¡ 
ni lleva consigo la idea de beneficio; no son elementos producidos, 
sino productores. Las sumas que por tal concepto se perciben no son. 
resultado de la actividad normal de la Empresa, lo que resulta de 
evidencia suma en ei caso concreto de ser entregadas por los suo;­
criptores originarios en el momento de <.o'nstituirse la Sociedad. 

lEn realidad, la ¡prima es una aportación suplementaria que vie­
ne a aumentar el activo de la Sociedad sin alterar la cifra del capital 
social base. 



,-: !IBh,ei:m:isrrib Cás<Y·se-está en relabón ton)as prímas que•puedeh 
'e·nlf:egat :los~;suscriptor.es-'de ·obligaciones.' 1· ~~:, 1 .. ¡'¡.,·,;;ti ,,,.;i:.:r:1· 

· ·.:Aquella refonita va :coriti:a.la- sustancia_,de·ia'IEmpres.a;.\ ':.: ~:. ;:~­

-·, · 1\.nálogamen!te' suoede con las- ¡'>lusvalías,·:consecuenóa de" la~ a•.­
teración monetaria, que no deben considerarse berieficiosi .,, .. r "';' rí 

-. , Cuan~o p0r.: una.emisión de ·acciones,.:consecuencia.:clel,aurtiento 
:del ·capital socia,},' lo que. se. aporta_ o ingresq .es• lo·:wrrespc!¡ndi'ente 
:al. nomina:! del. dtado aumento, l ncrementado· en.•.¡a,.paite. pr(i)pOrcio­
·rialr :de· las. TeseFv.a.'s 'que: la· Sociedad . .tenga ·consti t.uídas, ·!sólo ·hay 
aportación porque los nuevos accionistas:se v.ienen :alsituar,en.:ig.u.:~i 

1posición .que ·las -antiguos ~ocios,, por lo que tal. qifer~ncia,,no deb"! 
·fener. el. .~once¡pto d.e·, beneficio fiscal, .sin<;> eL de _qpital; PPIJl.Pt~m~~--
,tario . . :. . :: , : .. . • .·.r: ,: , . ... ·.',- .. : ¡¡,, • .. ·~ ·, c.·~ 1 i: ... 

Sí !<1-.can_tid<!:d. entrttga<;la al sucr¡t:¡ir.las nueva.~,p.~CÜ:?flf':?,~ob.r,ep~?,a 
aquel,la y,a)o~a~i9n,,, P.o.~: jq q)le s~b_rep~se se _bereficiflrJ¡:¡_Il, 1~~ v\ej,q,s 
accionistas.,.. . , .. 
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ANTONIO RODRÍGUEZ SASTRE. 
'Doctor 'en ·o·e;~éha'.' · · · '; · ·. ··,' · ' 
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