Curso de Economia Politica

(Continuacién)

Pdrrafo 123 —1a tendencia universal

La tendencia universal lleva de hecho al régimen de socialismo de Estado, o,
mejor dicho, al Estado Integral. Esto se comprueba observando el crecimiento de los
presupuestos fiscales, el nlimero cada vez mayor de funciones gubernativas v la mayor
proporcién de la renta nacional absorbida por el costo del Gobierno.

Las fuerzas que llevan al régimen del Estado Integral son, principalmente:

1) Ll sufragio universal v el sistema parlamentario de Gobierno—En el actual
sistema de Gobierne representativo las leyes representan la voluntad de Ia mayoria,
¥ esta mayoria estd constituida por las clases trabajadoras. Como consecuencia [6-
gica, la legislacion moderna es contraria al régimen capitalista. Este antagonismo se
maniliesta primero bajo la forma de una sinspeccién gubernativas o «control» sobre
las empresas privadas, control que lleva como principal objetivo a la «limitacién de
la rentabilidad>. En los Estados Unidos, por ejemplo, pafs representativo del régimen
capitalista-—|a «Interstate Commerce Commisions v los «Pubtic Utilities Commisions»
regulan las tarifas de los ferrocarriles y servicios de utilidad pétblica limitando la
rentabilidad a un minimo que ya ha dejade de ser un incentivo para el capital privado.

2) Ll exceso de insgruccidn pablice gratuito—Ia instruccién primaria obligatoria,
y la libre oportunidad v gratuidad para alcanzar la instruccidn superior, eliminan
la ventaja de la mejor preparaciéntécnica e intelectual de que, hasta hoy, habian dis-
frutado las clases capitalistas.

3) La consclidacién de las actividades privadas bajo el régimen de las sociedades
andnimas——Bajo este régimen las empresas privadas llegan a magnitudes tales que la
iniciativa y libertad individual desaparecen en la reglamentacién y mecanizacién
del sistema. Producida la eonsolidacién es més sencilla, por otra parte, la absorcién
¥y administracién por el Estado.

4} La necesidad de proteccién social —En estricta teor{a capitalista, €] empleado
vende su trabajo por su salario, y el empleador queda libre de toda responsabifidad
respecto al porvenir del empleado. El sistema funciona correctamente mientras el
salario sobrepasa las necesidauc. minimas y el empleado puede, por su cugnta, satis-
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facer las primas de un seguro de ancianidad e invalidez. Desgraciadamente, el sistemna
capitalista, basado en la libre competencia, esta sujeto a crisis periddicas de desocu-
pacién. Los desocupados pasan asf a constituir un peligro social y politico v, de ese
modo, palses tan conservadores e individualistas como Inglaterra, se ven forzados a
eontemplar el financiamiento, con cargo al presupuesto nacional, de un régimen de
seguros de ancianidad e invalidez v de mantenimiento de los desocupados.

$) La necesidad de evitar las crisis econémicas periédicas.—l.a actividad capita-
lista, desarrollada con libre competencia, tiende a reducir ! costo de produccion
aumentando la produccién y reduciendo los salarios. Como se trata de actividades
dispersas, de libre iniciativa, se llega periddicamente a excesos de produccién— espe-
cialmente después de un alza de precios provocada por una circunstancia excepcio-
nal, como una guerra, por ejemplo,—que provocan, sucesivarmente, baja de precios,
contraccidn del crédito, desocupacién obrera y disminucidn de los consumos, Se
comprende que, eliminada la competencia y dirigida integralmente la produccién,
la desocupacién resuitaria imposible. Naturalmente, esta tendencia no se persigue
por el piiblico en forma clara y definida sino que, provocada la crisis, se sugieren o
se aplican medidas Jue tienden todas ellas a producir una cierta {orma particular de
intervencién fiscal que ileva insensiblemente al socialismo de Estado.

6) La necesidad de crédito en los paises nuevos —-Pafses como Australia, Chile o
Nueva Zelandia, con escasa densidad de poblacién y una acumulacién insignificante
de capitales, se han visto forzados—con motivo del desarrollo de las comunicaciones
con el exterior ¥ la extension de la instruccion pablica a todas las clases—a adquirir
violentamente e standard de vida y la utileria econdémica de los paises industriales.
La obtencion de los capitales de inversién se ha hecho asi necesaria antes de que esas
inversiones fueran atractivas para el capital exterior o antes de que una empresa
privada local hubiese alcanzado el suficiente desarrollo y crédito para que sus honos
v dcciones fuesen cotizados en los mercados del dinero. Ha sido necesario, entonces,
que el Gobierno mismo tomase la iniciativa en la formacién de instituciones de cré-
dito para el impulso de la economia local o contratase directamente empréstitos para
establecer empresas del Estado (ferrocarriles, puertos, obras de agua potable, Hnea
de navegacion aérea) o que concediese su garantia a los empréstites de empresas pri-
vadas, las que, una vez fracasadas, han debido pasar a propiedad fiscal.

Las causas citadas, obrando aisladamente, llevan a todos los paises al socialismo
de Estado. Sin embargo, no existe todavia un pais que haya alcanzado el régimen de
socialismo absoluto, ya que la Rusia Soviética, adn después de realizado el Plan de
5 afios, mantendra todavia una cuota importante de industria privada No podria
decirse si esta evolucién hacia el socialismo de Estado conduzca finalmente al Estado
Integrai FEste régimen supone una organizacidn perfecta de Gobierno y precisa,
en consecuencia, una estabilidad politica absoluta. Perc cuando se ha visto, al través
de la historia, la inestabilidad de las repOblicas y de las dinastias, ¥ las alternativas
de prosperidad v decadencia de las Naciones, resulta un tanto aventurado suponer
que una tendencia, aunque visible hoy dia, se mantenga permanentemente en el
futuro.
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Capitulo XXV.—Las Sociedades Comerciales
Pgrrafo 124 —FEl trabajo colectivo

L.a produccidén fué, primitivamente, el resultado del esfuerzo fisico individual.
Casi inmediatamente v como resultado del primer exceso de produceidn, el hombre
pudo emplear parie de su tiempo en la construccién de (Gtiles de trabajo ¥ en la do-
mesticacién de los animales de labor. Se cred asi, insensiblemente, el concepto del
«capital de trabgjos.

Simultaneamente con el «capital de trabajo» nacié el trabajo colectivo, es de-
cir, la reunién de un conjunto de individuos para la realizacién de un misme trabajo.
L.as primeras manifestaciones del trabajo colectivo han sido, seguramente, la familia,
el «gobierno» y la <esclavitud», en la forma todavia visible en los paises primitivos.
Mas tarde, una vez creados los sistemas monetarios, y organizados los regimenes
normales de Gobierno, pudo desarrollarse la «empresa individual», segtn la cual un
individuo contrata un trabajo, utiliza su propio capital y emplea, por un salario,
el trabajo de otros individuos.

Muy pronto, sin embargo, con el progreso industrial vy la consolidacion de las
actividades econdmicas, el capital individual se hizo insuficiente. Se formaron en-
tonces las «sociedades» o «compafifas», o sea, la reunién de los capitales de varios
individuos para ser empleados en una empresa comun.

Las «sociedades» pueden organizarse en diferentes [ormas, pero en el régimen
actual de produccién sélo interesa, por su magnitud y frecuencia, la «sociedad ané-
nimas, la cual tiende hoy dia—con excepcién de las <ernpresas del Estado»—a reem-
plazar a las empresas individuales v a cualquiera otra forma de trabajo colectivo.

Pdrrafo 125 —-Formas principales de sociedades

Resumiremas a ¢ontinuacion otras formas de sociedades que, si bien son intere-
santes desde el punto de vista legal, son de importancia secundaria en sentido econd-
mico.

Sociedades colectivas comerciales.—Dos o més personas ejecutan un contrato
por escritura pablica en el cual convienen aportes determinados de capital para
destinarlos a un fin comercial. Los socios poseen iguales derechos y responsabilida-
des en la administracién y quedan obligados total, solidaria e ilimitadamente por las
operaciones de la sociedad respecto de terceros. La sociedad se designa con el nombre
de todos los socios o con alguno o algunos de ellos agregando la frase « y Compatfiia».

Sociedades en Comandita-—Es semejante a la anterior, salvo en que uno o una
parte de los s0ci0s aporta capital sin responsabilidad en la administracién y sin otra
responsabilidad ante terceros que el monto de su aporte. [.os socios que adminis-
tran se denominan «gestores» y los que simplemente apertan capital «comanditarioss.

Saciedades I.imitadas.—Se constituye como las sociedades colectivas, pero ios
socios sblo sen responsables hasta el monto de sus aportes. La sociedad debe agregar
2 la razdn social la palabra «limitada».

Sociedades Cooperativas—Poseen un capital indefinido y un nimero indefinido
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de socios. Se constituyen como las sociedades anfnimas pero difieren de ellas en
que corresponde un voto a cada socio ¥ no un voto a cada aceién , ¥ que la utitidad
de los socios no es proporcional al capital aportado sino al monto del servicio reque-
rido de la sociedad. Asi, por ejemplo, en una «Cooperativa de consumo» el provecho
del socic reside en la economia realizada al adquirir sus articulos de consumo por
medio de la cooperativa. La responsabilidad de los socios puede ser limitada o ili-
mitada. La razén social debe llevar el nombre «Sociedad Cooperativas, y agregar
la patabra «limitada» en el caso de ser de responsabilidad limitada.

Pérrafo 126 —La Sociedad Anénima

En su forma més general, una Sociedad Anénima queda definida por las circuns-
tancias y caracteristicas siguientes:

| Un cierto grupo de personas aporta unidades de capital, denominadas ge-
neralmente «acciones», a una empresa determinada, y cada una de esas personas
participa en la administracién y en las utilidades de esa empresa en proporcién al
ntimero de unidades de capital que aporta.

2. La empresa asi formada esté sujeta a la fiscalizacidn gubernativa, tanto
en su formacién, como en sus operacicnes vy en su liquidacion. Las condiciones res-
pectivas quedan establecidas en una constitucién de la compafifa, denominada los
cestatutos», los cuales son aprobados por el Gobierno.

3¢ La vida de la «sociedad andnimas es independiente de la vida de sus accio-
nistas, si bien los «estatutos» pueden estipular un plazo limitade, aunque siempre
renovable.

4.5 Los accionistas eligen un «directorio» de la sociedad, representando cada
accion un voto, independientemente del nimero de acciones que cada accionista
posea. El «directorios administra la empresa y la intervencién individual de los ac-
cionistas queda practicamente al ejercicio de su voto para la eleccién o destitucién
del directorio, derecho que sblo se ejercita en fechas o circunstancias ceterminadas
en los estatutos de la compafiia.

5.0 La responsabilidad de la compafiia esté limitada a su propio capital, ¥ los
accionistas s6lo son responsables, en consecuencia, por el valor de los respectivos
aportes.

6.0 [.os accionistas reciben por sus aportes un documento escrito y transferible
por cada unidad de capital aportada o suscrita. Este documento es negociable pri-
vadamente o plblicamente en las <Bolsas de Comercio» generalmente, las acciones
son edquiridas por el pblico en cuanto a documento negociable y especulativo, o
cort el propdsito de obtener una renta o dividendo, sin que la posesién de la accidn
indique un proposito de intervencién en el objetivo de la compafia o en la eleccibn
de su directario.

7% La compafifa puede usar del crédito social con independencia del crédito
particular de sus accionistas. Centrata para ello créditos bancarios o emite honos a
largo plazo con garantia de los bienes de la compafifa. Los bonos son transferibles y
negociables v se transan en las Bolsas de Comercio con objetivos de especulacion
o compo valores productores de renta.

8.2 El gran namero de acciones adquiridas con un propdsito especulative o de
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renta, deja habitualmente un nGmero reducide de accionistas interesado en la ad-
ministracién de la compafifa. Por lo general, menos del 519 de las acciones basta
para mantener el control de la compafiia v elegir su directorio. Esto permite, con
un reducido capital, adquirir el control de dos o méas compafifas semejantes en su
objetivo comercial, uniformar sus normas directivas, standarizar la produccién y eli-
minar la competencia.

Las caracteristicas indicadas definen en general las ventajas de la «sociedad
andnima» respecto de la empresa individual v explican la generalizacién de su em-
pleo en todas las formas en que hoy se distribuyen las actividades econdmicas.

Sociedades especiales—Son aquellas que se constituyen por ley especial para
un objetivo determinado, generalmente de utilidad pablica, come bancos, ferrocarri-
les & monopolios del Estado.

Pdrrafo 127 —Historia de la Seciedad Andnima

La sociedad andnima ha llegade a sus caracteristicas actuales después de un
largo proceso evolutivo, tanto en su aspecto financiero v comercial como en su as-
pecto legal.

En el derecho romano existia ya un concepto de la sociedad andnima més o
menossemejante alactual. El «Collegium» se componfa de tres personas como minimo;
noseta el derecho de propiedad y disponia de una caja comin; el «syndicus> represen-
taba al ecollegium» en las cuestiones legales vy judiciales, pudiendo demandar v ser
demandado; la ley distinguiz entre la propiedad del <«collegium» v ia propiedad
de sus miembros; la vida del «collegium» exedia a Ja de sus miembros; su régimen
interno era determinado por un estatuto cuyas disposiciones s6lo estaban limitadas
a ]a necesidad de respetar la ley comin.

El «collegium» romane, si bien fué empleado para el ejercicio de actividades
comerciales, ha correspondido més generalmente a organizaciones municipales (cci-
vitates»), religiosas y educacionales, y ha sido precisamente en este sentido que,
ariginalmente, la ley romana fué aplicada en la edad media a la legislacién de los
paises europeos.

La deniominacitn <company» (scums, con, ¥ «panis», pan») (1) ha reemplazado,
en la préctica inglesa, a los términos <partnership», «unién, «gild», «society», ecor-
porations, «collegium», y otros, empleaclos en un sentido semejante. Pero més parti-
cular, y més cercano a la forma activa de sociedad andnima, esel término «joint stock
company> (compafiia de capital por cuotas), €l cual empezd aplicarse a las mas
antiguos de las sociedades andnimas conocidas, organizadas bajo una autorizacion
real especial («charter»), y entre las cuales merecen mencionarse la «Merchant Ad-
venturers of England», con «charter» de Ricardo [1, en 1390; la «East India Compa-
ny». autorizada por Isabe] en 1600; ¢l «Banco de Inglaterra», autorizado por Gui-
lermo de Orange en 1694; la <Hudson Bay Company»... {2).

(1) Esta denominacién proviene de la costumbre tradicional, entre los miembros de las socie-
dades comerciales, de discutir sus negocios en la hora del «lunch», costumbre que s¢ mantiene to-
davia en Londres y New York.

(2) En Francia, los «Banque Royales, cstablecida por Law en 1716, tenia la forma de una
«Joit stock Company=. Lo mismo el Banco de Francia, fundado por Napoleén en 1800, (Ver pérrafo
II. Temo 1)
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De las «joint stock companiess establecidas por un «charter» especial se pasG
luego a las compafifas establecidas bajo ia ley comin, las cuales se muitiplicaron
sxtraordinarizamente a fines del Siglo XV11 v comienzos del XVIII. Estas compafiias,
para las cuales no existia fiscalizacién ni una ley general especial, se formaron en
su mayor parte con propésito especulative y fraudulento, obligando a dictar en
1719 1a «Buble Acts, con un propésito restrictivo. El defecto de las compariias re-
sidiz, en realidad, en la ausencia de regulaciones adecuadas, ya que las regias que el
derecho romano establecia para los «collegiums sdlo habiun sido adoptades en la
legislacién inglesa para las corporaciones civicas, educacionales y religiosas.” La
<juint stock company» original inglesa no era, desde luego, una corporacion, es de-
¢ir, no tenia personeria juridica (salvo en las sociedades que habian obtenido un
«charter» real) ni tampoco la responsabilidad de sus miembros era limitada. Leyes
sucesivas, siendo las principales:

«The Companies Act, 1862», ¥ la «Companies {consolidation} Act, 1908» que
codificd las diversas leyes dictadas desde 1862, v regularon el funcionamiento y
simplificarens ¢! establecimiento de las sociedades andnimas de acuerdo con normas
gque han sido mantenidas casi sin variacién hasta la fecha y gue definen la sociedad
andnima de acuerdo con las caracteristicas que hemos enunciado en el parrafo an-
terior.

Pérrafo 28 —Magnitud v frecuencia actual de las sociedades andmimas

Si consideramos los Estacos Unidos como el pals més representativo de las ac-
tuales tendencias econdmicas, la relativa importancia de la sociedad andnima en
las actividades econémicas nerteamericanas permitird apreciar el desarrollo que es-
pera a esta forma de sociedad en otros paises menos avanzados en la organizacion
de la produceidn.

L.as empresas comerciales de alguna importancia en los Estadoes Unidos suma
aproximadamente 2 000 000, entre firmas individuales, compafiias («partnerships») y
sociedades andnimas (zcorporations»). En el total indicado cerca de 500 000 empresas
corresponden a sociedades andnimas—si se toma en consideracion gue la casi tota-
lidad de las firmas individuales v «partnerships» corresponden a empresas de redu-
cida o mediana importancia, se puede asegurar que més de la mitad de las activida-
des comerciales de los Estadas Unidos se ejercitan hoy dia bajo la {forma de sociedades
anbdnimas.

El ntimero de sociedades anénimas en los Estados Unidos ha crecido en los dlti-
mos afios en la forma que se indica:

Afio Namero de
cgorporations»
L 2 316 809
BT e 430 072
[ 2 T PP 435 320

1927, .o e 475 031
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En cuanto al volumen econémico representado por las sociedades andnimas
mencionadas, estimado scbre la base del 809 de ellas que, en el afio 1927, ha en-
tregado su belance al departamento del «<Internal Revenue» (Servicios de Impuestos
Internos), encontramos:

BALANCE COMBINADO DE LAS SOCIEDADES ANSNIMAS NORTEAMERICANAS
MILLONES DE DOLARES.—ANO 1927,

AcTivo Miltones Pasivo Mill?nes
U S 8 U 5 3
Caja. ......... ... ....... 16 851 Capital:

Notas p. ¢...............| 32365 | Accionecs comunes......... 17 800

Cuentas p. c..............| 18 594 | Acciones preferidas. . ......| 74 081

Stocks. . ... 21 005 || Bonos e hipotecas. . ... ... 34 740

Inversiones (1}..........._ 9 781 MNotas p. p. ... ..o 13 021

Bienes muebles. ... .. .. i04 945 [ Cuentas p. p. ....... . .... 11105

Varios. ... ............ ... 84 001 | Reservas y utilidades .....! 36 795
| Total Activo ... 287 542 |  Total Pasivo,. . .. 27 542

(13 Valores fiscales. Otras inversiones mobiliarias se anctan en «Variogs.

Si se compara el «Activor de las sociedades andnimas (287 mil millones de dé-
lares) con la riqueza nacional (320 mil millones, ver parrafo. .. .) puede decirse qlie
fa mayor parte de la riqueza pablica de los Estados Unidos se encuentra sacializada
bajo la forma de scciedades andnimas. La parte no sccializada corresponde prin-
cipalmente & la industria agricola, actividad gque, por naturaleza, es contraria ai
trabajo socializade.

Los dividendos anuales pagados a los accionistas y [as emisiones anuales de ca-
pital, o sea, la venta al plblico de nuevas acciones y bonos, ha sumado para los tilti-
mos afios los valores que se indican:
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SOCIEDADES ANONIMAS EN LOS Estapos UNipos —MILLONES DOLARES

;
|
Dividendos Capital emitido | Total de emisic-
ARos por las sociedades nes
\ Jistribuidos anénimas phblicas
1
T R
1913, . 838,0 1645,7 1935,0
1925, . . 1068,8 3642,0 6220,0
1926, . . e 1172,7 o436 6344,0
1927, e 2099,1 59703 7791,1
1928, e 23255 7191,2 81144
1920, . .. ... 20458 72170 101949
19300 . . e e e e

(1) La columna de los dividendos nu incluye servicio de bonos,

{2) La echumna del capital emitide por las sociedades andnimas { «corporations») ncluye
acciones ordinarias y preferidas y bonos. S6lo se considera las emisiones puablicas y en exceso de
100 000 délares,

(3) La columna total de emisiones incluye emisiones de sociedades andnimas ¥ empréstitos
del Gebierno, los Estados y Municipalidades Americanas y Gobiernos extranjeros.

El cuadro citado, junto con mostrar el desarrollo econdmico de las sociedades
andnimas, confirma, desde el punto de vista de las emisiones de capital, la alta pro-
porcién absorbida por las sociedades andnimas en el conjunto de la rigueza nacic-
nal.

Convendria advertir. en relacién con la comparacién anterior que la forma
de catcular Ja «<riqueza nacional> no considera los mismes sumandos que en el caso
del activo de lus sociedades anénimas. El conjunto de bonos, acciones y depbsitos
hancarios no as un sumando de la <rigueza nacional> ya que tales valores son dupli-
caciones de valores fisicos. Sin embargo, en el caso del Activo de una Compaiia o
un individuo, la suma de bonos, acciones y depdsitos bancarios representa la posesion
de bienes fisicos y, en consecuencia, de una parte equivalente de la <riqueza nacional».
En cambio, en el balance de conjunto de las sociedades andnimas debe necesaria-
mente existir dupiicacién de valores, especialmente en los casos en que las acciones
© honos de una compafifa pertenecen a otra ¢ a otras compafiias y figuran, en con-
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secuencia, en el activo de estas Gltimas. La comparacién del activo tota) de las socie-
dades andnimas con el valor de Ia sriqueza nacional » no es, en consecuencia, pro-
plamente correcta, perd permite apreciar el orden de magnitud de fa importancia
de las sociedades andnimas en 1o economia nacional norteamericana.

Capitulo XXVI.—Organizacion y funeionamiento legal de las
Sociedades Anénimas

Pdrrafo 129 —Procedimiento de organizacion

Los casos en que procede la organizacién de sociedades andnimas son aquellos
en que ¢l capital requerido por la empresa excede al capital particular disponible
per el empresarie organizador; o bien, cuando una empresa de régimen individual
o semi individual (sociedad comercial, en comandita, o de responsabilidad limitada)
requiere un tipo de organizacién que le permita exceder a la vida de sus actuales
propietarios.

Se comprende, por otra parte, que una sociedad anénima requiera uha mag-
nitud minima, determinada por la influencia de sus gastos de organizacién, de pa-
tentes anuales, remuneracién de directores, publicacién de estatutos, balances y
otras obligaciones legales. Otra razén que determina esta magnitud minimea es la
necesidad de hacer cotizar las acciones en las bolsas de comercio, debiendo ¢l nitmero
de acciones inscritas ser suficiente para que las transacciones se efecten con una
relativa frecuencia y existe de ese modo un mercade permanente que puedan apro-
vechar los possedores de acciones para deshacerse de ellas o Ios que no las noseen
para adquirirlas. Esta condicién es especialmente necesaria para aquellas sociedades
que, por su naturaleza, requieran aumentos peribdices de capital.

En pafses de alta concentracion de capitales, como los Estados Unidos, €l capital
minimo practice de una  sociedad andhima puede estimarse en 100 000 délares.
I“n paises nueves, como Chile, la cifra de 100 000 pesos puede considerarse como
capital minimo para compensar los gastos generales de organizacién y administra-
cién. )

En cuanto al procedimiento mismo de organizacidn, debe considerarse, en pri-
mer término, que el capital deberd ser suscrito por el paiblico y que ser4 preciso obte-
ner la confianza de los posibles inversionistas. Los organizaderes {«promoters») no de-
beran omitir esfuerzos para reunir todos los antecedentes posibles del negocio, cer-
tificindolos con informes de téenicos reconocidos por su honorabilidad y competen-
cia. Todo este esfuerzo preliminar supone trabajo, tiempo y dinero, v los organiza-
dores deben ser compensados en acciones de la nueva sociedad o con una cuota,
por gastos de organizacidn, cargado al capital cuando este sea suscrito.

Reunidos los antecedentes comerciales v téenicos, debe estudiarse el capital
necesario v el nimero de acciones en que sera dividido. E! valor de cada accién se
fija en relacién con la clase de phblico al cual seré ofrecida.

El valor nominal de cada accién conviene sea miltiplo decimal de la maneda
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corriente, menor o mayor segdn cual sea la capacidad adquisitiva de los posibles
subscriptores {).

Definidas las lineas generales de la compafia, ge redactan los prospectos, con
todos los antecedentes del negocio y los caleulos de rentakilidad necesarios para
convencer & los posibles subscriptores.

Establecidas las lineas generales de la organizacion se redactan en seguida los
prospectos con las informacioncs necesarias para inducir al pliblico a la subscripcion
de las acciones.

Pdarrafo 130.—Requisitos legales

Las saciedades deberan ser precedidas en su formacién por un prospecto, {o-
lleto o circular, firmados por sus organizadores, prospecto que serd depositado en
las oficinas de Ia Superintendencia de Sociedades Andnimas {2).

(1) Reproducimos a continuacién las cifras relativas al capital y valor nominal de las princi-
pales sociedades anénimas chilenas:

Capital suserito Valor de la
Socicpap 2
en$ m. c. accion
Compafia de Salitre de Chale. ... ... .. $ 3 000 000 000 B 100
Compafila Minera e Industrial de Chile, .. ... ... ..., 295 000 0060 80
Compariia Chilena de Electricidad Lida:
Acciones ordinarias. . ...l 240 000 000 £ 1
Acciones preferidas. ... ... oL ! 90 000 000 1
Banco de Chile. .. . .. ... 130 000 000 $ 100
Banco Central de Chile .. ... . ... ... 90. 832 000 $ 1000
Sociedad Explotadora de Tierra del Fuego. ...........) 72 600 000 £ 1
Compafiia de Refineria de Azicar de Vifia del Mar, . . 09 800 00O £ 1
Compafita Clarborifera de Schwager. ... ... .. ... .. : 40 000 000 £ 1
Banco Espariol de Chile, .. ............. U 35 000 000 % 100
Compafia General de Electricidad Industrial. ... ..., .. ! 26 552 850 8 50
Banco A, Edwards y Cla. ... ....... .. ... 25 000. 000 § 100
S, Fab, de Cemento <El Meldn»,. . .... .. PP ; 24 000 000 % 40
Dirogueria del Pacifico. ... .. ... ... e | 22 500 000 $ 100
Compaiia de Cervecerlas Umidas. ... ... .. . ... 22 000 QOO0 $ 20
Compariia de Consumidores de Gas de Santiago........ 21 00 000 g 50
Compafifa de Seguros «[.a Chilena Consclidada=. .. .. .. 20 000 000 % 40

(2) Artieulo 86 del Decreto Ley N.v 251 de 20 de Mayo de 1931, que contiene el Texto Defi-
nitivo de fa Ley sobre Companias de Seguras, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio.
Los prospectos, folletos o circulares deberan contener:

a) El nombre, apellido, profesidn y domicilio de los socios organizadores, en-
tendiéndose por tales los que firman el prospecto;
b) E? domicilio de la sociedad;
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¢) La empresa o negocio que la sociedad se propone desarroliar y el objeto de
gue toma su denominacion;

d) El capital de la sociedad, el nimero y clase de acciones en que se divide y
la forma v plazo en que los socios deban consignar su aporte a la Caja Social;

e) El valor que se atribuye a las propiedades que constituyen aporte de capital,
con indicacitn de los titulos que compruehen su dominio;

f) Una sintesis de los informes periciales acerca de los diversos aportes no con-
sistentes en dinero;

£) El nimero de acciones asignadas a los organizadores y o que se destine para
gastos de formacién de la sociedad;

h) La garantfa que se exigira para desemperiar los cargos de Director v el monto
de 1a remuneracion,

l.os originales de los informes técnicos o periciales se depositaran, junto con los
prospectos, en lu Superintendencia, v sus autores deberin previamente firmarlos
ante notario, declarando que se constituyen legalmente respansables de las aprecia-
ciones en ellos contenidas (1).

La existencia en la Caja de la sociedad de la cuota en dinero exigida para que
se declare legalmente instalada una sociedad andnima (................ ... ..... )
As{ como la suscripcitn del capital, deberdn comprobarse, respectivamente, con
un certificado bancario de depdsito a favor de la sociedad, y con las es¢rituras pi-
blicas de adhesiones, sin perjuicio de ta comprobacién que, por su parte, pueda efec-
tuar la Superintendencia.

Para fijar el capital de trabajo se tomaran en consideracion los crédites en for-
ma de bonos, debentures, o de otras obligacicnes a plazo con que la sociedad pueda
contar prudencialmente para su desarrollo, siempre que a ellos se haga referencia
en ¢l prospecto de organizacion (2).

La sociedad andnima se forma y prueba por una escritura pabiica («escritura
de propiedad») la cual debera expresar:

1.¢ El nombre, apeilido, profesion y domicilio de los socios fundadores.

2.» El domicilio de la sociedad.

3.e L.a empresa 0 negocio que la scciedad se propone vy el objeto de que toma
su denominacitn, haciendo de ambos una enumeracién clara y completa.

4.2 EI capital de la Compariia, el nimero y cuota de las acciones en que es di-
vidido, y la forma y plazo en que los socios deben consignar su importe en 12 Caja
social.

5.2 L.a época fija en que deben formarse el inventario y balance y acordarse
los dividendos.

6.2 La duracién de la compaifiia.

(1) Articulos 87 y 88 del Decreto-Ley IN.® 251 de 20t de Mayo de 1931,

(2) Articulo 82 del Decreto-Ley N.¢ 251 de 20 de Mayo de 193]
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7.0 El modo de la administracién, las atribuciones de los administradores y las
facultades que se reserva la asamblea general de accionistas.

8.2 Lacuota de los beneficios gue debe quedar en las arcas de la compafiia para
la formacion de un Fondo de Reserva.

9.0 E1 déficit del capital que debe causar la disolucién de la sociedad.

10.* La forma en que deben hacerse la liquidacién y division de los haberes
sociales, llegado el caso de disolucion.

11.° El procedimiento de arkitraje v los demés pactos que acordaren los so-
cios (1).

La escritura social v los estatutos, que constituyen el reglamento de la sociedad,
se someten en seguida a la aprobacién del Presidente de la Repiblica para los efectos
del cumplimiento del Cédigo de Comercio, cuyos articulos pertinentes disponen:

Articulo 427:

<Las sociedades anénimas existen en vircud de un decreto del Presidente de la Repiblica que
las autorizé,

Esta autorizacion es igualmente necesaria para modificar sus estatutos, para prorrogar las
sociedades que se constituyen por tiempo determinado, y para disolverfas antes del término esti-
pulado o fuera de los casos previstos per la leys.

Articulo 428:

«No se dard eurso a ninguna solicitud para la formacién de una Compafiia, si no fuere firmada
por un nimero de subscriptores gue lleve la tercera parte al menos de las acciones en que se divide el
capital, ¥y acompafiada de un testimenio fehaciente de le escritura y estatutos sociales aprobados
en jurnda general de subscriptores.»

Articula 429:
<Se prohibe autorizar la fundacién de sociedades antnimas contrarias al orden pablice, a las
feyes o a las buenas costumbres.»

Articulo 430: .

«Asimismo se prohibe la aurorizacién cuando del examen de la escritura social aparezea que el
capital creado no es efectivo, o que no estd suficientemente asegurada su realizacion, © que no es
proporcionade a la magnitud de la empresa, o que el régimen de la sociedad no ofrece a los accio-
nistas garantias de buena administracién, los medios de vigitar las operaciones de los gerentes y el
derecho de conocer ef empleo de los fondos sociales.»

Articule 433

La autorizacion contendrd siempre la cordicién de hdcer ejecutiva, dentro del plazo que ella
sefale, la cuota del fondo social que el Presidente de la Reptblica juzgue necesario para que la so-
ciedad cormience sus operaciones y puada colocar las acciones con que haya de completarse el ca-
pital social,

«Contendrfi también la fijacion de la cuota de los beneficios soclales que deba destinarse para
la formacitn del fondo de reserva, toda vez que no haya sido hecho en los estatutos o que la cuota
designada sea insuficienite a juicio del Presidente de la Repiblicas.

«El valor de las acciones de industria y privilegio no se tomara en cuenta para detenminar la
cuota de que habla el inciso primero de este articulos.

Articulo 414;

«Justificado que existe en la caja sccial la cuota a que se refiere el inciso primero del articulo
anterior, el Presidente de la Repiblica expedird un decreto en que declarari que la compadia se
halla legalmente instalada ¥ sefialar el plazo en que deba principiar sus funciongs»,

(1) Articulo 426 del Codigo de Comercio,
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Puede observarse, por la lectura de los tramites legales que precede 2 las opera-
ciores de una sociedad anénima, que existe en nuestra legislacidn la teoria de que el
Estado debe ejercer la superitendencia de estas sociedades como un medio de pro-
teccion del pUblico inversionista., Esta teoria, tomada de la legislacién francesa,
es més o menos general en todos fos pafses, si bien los tramites legales son bastantes
més simples en la legislacién inglesa y norteamericana.

En este Gltimo pais, sin embargo, fos diferentes estados han dictado leyes res-
trictivas {«sky laws») de la venta de acciones y bonos al pablico, defendiendo 2 los
‘inversionistas de Jos fraudes financieros por parte de los organizadores de sociedades
andnimas (1).

Legisladeres de la doctrina econdmica liberal niegan al Gobierno el derecho de
intervencion en la formacion de las sociedades andnimas, no encontrando fundamento
aque sea necesaria la autorizacién gubernativa para la realizacién de un acto que se
estima comprendido en la libertad de comercio. La tendencia, por el momento, lleva
sin embargo a una creciente intervencion gubernativa, hasada en el hecho de que las
accicnes son adquiridas generalmente en el carfcter de inversion, o sea, que el accio-
nista es indiferente a la administracidn de la sociedad.

Pérrafo 131 —Los Fstatulos.

Los estatutos {«by laws») complementan la escritura social ¥ contienen toda
la reglamentacion necesaria al funcionamiento de la sociedad, fijando las atribucio-
nes del Directorio y el Gerente, la disposicion de las utilidades, las caracteristicas
de las acciones, el monto del capital v todos los hechos, obligaciones y situaciones
que sea necesario considerar para el correcto funcionamiento de la sociedad.

Los estatutos, ¥ sus modificaciones, requieren aprobacién gubernativa,

Pdrrafo 132 —FI Directorio, la Gerencia y las Juntas de Accionistas

La saciedad andnima perteniece a los accionistas y éstos delegan sus facultades
administrativas en un Directorio formado por

un Presidente

un Gerente

un Secretario
varijos Directores.

Los directores son elegidos por los accionistas en una Asamblea o Junta General
de acejonistas, por el tiempe estipulado en los estatutas. «Todas la elecciones que se
efecthen en las asambleas de accionistas se haran por voto unipersonal, esto es, vo-
tando cada accionista por una sola persona y resultando elegidas las que en una
misma y {nica votacién hayan obtenido el mayor niimero de votos hasta completar
el ntimero de personas por elegir. Sin embargo, con el acuerdo unanime de los asis-

(1} La denominacién «Sky laws» proviene del concepto popular de que los organizadores pro-
fesionales de sociedades antnimas {epromoters»} estén siempre dispuestos a vender acciones ca-
pitalizando el mismo cielo («Skys).
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tentes, o cuando existiendo diversas clases de acciones, se contemplen reglas espe-
ciales sobre las elecciones, estas podréan efectuarse en otra forma que la sefialada
en ¢l inciso precedenter (1)

El vote acumulativo puede ast ser ejercido cuando lo solicite la unanimidad
de ios accionistas o lo autoricen los estatutos En este caso cada accionista dispone
de tantos votos come el nimero de acciones que representa multiplicade por el na-
mero de directores por elegir, pudiendo dichos votos ser emitidos en favor de un solo
director o distribuidos entre varios directores. Esta clase de votacion suele conducir
a resultados imprevistos, razon por la cual conviene tener presente las siguientes
regias:

13 Para conceer el nimero de votos que uno © varios accionistas pueden acumulur en favol
de un cierto ndmere de directores, se pmaltiplica ef nimero de acciones controladas por €l néimero
toLal de directores v se divide por cl nimero de directores que se trata de elegir,

2) Para determinar el nimero minime de acciones que uno o varios accionistas debe controlar
para elegir un cierto ndmere de directores, se multiplica el nimero total de acciones por el nimero
de directores que se trata de elegir v se divide por el nGmero total de directores mas une, agregando
una accibn,

3) Para determinar el nimero de directores que un accionista o grupo de accionistas puede
elegir, sc multiplica el ndmero de acciones controladas por el total de directores mas uno, y el pro-
ducto se divide por el nimero total de acciones.

Las reglas anteriores pueden expresarse seghn las {6rmulas:

a. D
Hv="——r
d
A d
@) a= ——+]
D+1
a{D+ 1)
Hd=s ——m—
A

en las que (a) representa el nimero de acciones controladas; (A) representa ef nimero
total de acciones; (d) el nimero particular de directores por elegir; (D} el total de
directores; ¥ (v) el nimere de votos necesarios para elegir un nimerc parcial de di-
rectores.

En los casos en que las acciones de la sociedad se encuentren dispersas en un
gran nimero de accionistas, las reglas anteriores son de importancia fundamental

(1} Articulo 97 del Decreto-Ley IN.® 251 de 20 de Mayo de 193],
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cuando se trata de acumutar votos a fin de obtener la mayoria del Directorio en
favor de un determinado grupo de accionistas (1).

«Las funciones de Director de una sociedad andnima no son delegables. Pero
el Directorio, de acuerdo con los estatutos, puede delegar parte de sus facultades
en el Gerente, en un Director 0 en una comisién de Directores y, para objetos espe-
cialmente determinados, en otras personas» {2}, ’

«Los cargos de Director y Gerente de una sociedad son incompatibles entre
si. El Gerente s6lo tendrd voz en las reuniones de Directorio y responderd, con los
miembros de él, de todas las resoluciones y acuerdos ilegales o perjudiciales para los
intereses sociales cuando no constare su opinin contraria en la respectiva acta» (3).

L.a administracidn interna de la compafiia queda entregada al Gerente, con las
facultades que le conceden los estatutos. El Presidente de la Compafia preside las
reurriones del Directorio v &l Secretario tiene principalmente a su cargo el libro de
actas v las citaciones para reunion de directorio y asambleas de accionistas.

En cada Asamblea General de Accionistas ¢l Presidente de la Compafifa da cuenta
de los negocios de la compafifa por medio de una Memoria Anual acompariada de
un Balance del Ejercicio. Los accionistas poseen el derecho de examen de los libres
de contabilidad, el que ejercitan designando, en la misma Asamblea, «inspectores
de cuentas». Este derecho no se ejercita, sin embargo, en el curso del gjercicio.

El esquema anterior muestra la organizacién de ia sociedad andnima desde el
punto de vista legal v social, es decir, considerando las relaciones de la sociedad con
el Gobierno y los accionistas.

La administracién interna, o sea, la zona de accidn de la Gerencia, depende del
objetivo mismo de {a sociedad, el que puede consistir en una empresa de transporte,
de produccidn industrial, de seguro, de negocio bancario, de explotacién minera y
de otras diferentes actividades comerciales e industriales Las directivas de esta admi-
nistracién constituyen una especializacién particular a cada actividad, de la cual
se deriva precisamente, la capacidad de la compafiia para obtener utilidades.

{1} Sea, por ejemplo, una sociedad con } 000 acciones v 5 directores. Para obtener la mayoria
del Directorio serd preciso elegir 3 directores, ¥ controlar, en consecuencia, segin la formuala (2):

1000 . 3 3000
8 = e | = e £ | = 501 accones.

g1 o

(2) Ardieale 102 del Decreto-Ley N2 251 de 20 de Mayo de 1931,
(3) Ardoulo 99 del mismo Dceereto Ley.

(Continuard).





