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LIAS WMPAfiúS DLXOPEAS EN EL MOMENTO DE U EMANCIP.4CIóN DEL Río 

DE LA PUT-4 

Al elevar al Gobernador el proyecto de Código de Comercio para 
el Estado de Buenos Aires, Dalmacia Vélez Sarsfield y Eduardo Ace- 
vedo aludían a la carencia de precedentes legislativos sobre materias 
de la mayor importancia pero agregaban que “la jurisprudencia había 
suplido la falta de derecho escrito y existían las sociedades anónimas 
y en comandita con su propio carácter legal aunque no se hallaban en 
nuestras leyes de comercio ” l. Esa realidad, que tan bien conocían los 
codificadores y de la que hoy se sabe tan poco, interesa demasiado a la 
historia jurídica y económica del país como para que no se intente res- 
taurar sus perfiles esfumados por el tiempo, aun a riesgo de omitir 
algunos hechos significativos. 

El desarrollo económico interno y el ejemplo de formas jurídicas 
acuñadas en el exterior se conjugaron para determinar la trayectoria 
de las primeras sociedades anónimas de Buen& Aires. 

Al tiempo de declararse la independencia del Río de la Plata,‘ el 
mundo tendía a olvidar la triste historia de la South Sea Compmy 
y del “sistema” de Law cuyos aleccionadores derrumbes habían fre- 
nado desde principios del siglo XVIII el desenvolvimiento de las com- 
pañías por acciones -. Aventadas las mixtificaciones, en Inglaterra se 

1 Código de Comercio paro la Nacibn Argentina pubkxdo por orden del Go- 
bìcrno Nacional, Buenos Aires, 1863, p. VII. 

2 Wmr BOWDEN, MICHAEL KAR~YICE y  AB~ PATSON UsHm, rir ectmoke 
hiatosy of Europe sinee 1750, New York, 1937, p. 128 y  s.; A~UAND BUDINQTON 
Dn BOIS, The Englti Businew. Compwy ofter ths Bubbls Act 1720-1800, New 
York, 1938, pássim. 
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había ido restableciendo la confianza pública, base indispensable para 
una nueva espansión 

Ea 1776 Adam Smith todavía pretendía restringir las joinf stock 
compantis al solo campo de los negocios bancarios, seguros, construc- 
ción de canales o suministro de agua y sostenía que no era razonable 
fundarlas sino en los casos en que pudieran reducir sus operaciones a 
métodos rutinarios, que persiguiesen objetivos de utilidad pública y 
que requiriesen capitales mayores que los que podían reunir las socie- 
$ades ordinarias3. Pero, en el momento mismo en que se estampaban 
esas líneas, Inglaterra se inclinaba a prescindir de las dos primeras 
condiciones exigidas por Smith y a ver en las sociedades por acciones 
el medio más conveniente de vehiculizar el ahorro nacional para po- 
nerlo al servicio de las empresas que estaban transformando la fas eco- 
nómica del país. Y al cabo de unos pocos años, de las páginas de la 
WeaZth of Natims destinadas a estigmatizar a las compañías de capital 
conjunto sólo quedaría en pie la censura a los privilegios exclusivos 
que habían solido ir unidos a las entidades que monopolizaban ciertos 
sectores del comercio exterior británico 4. Depurada de dichos privile- 
gios monopolísticos que herían a lo vivo la conciencia liberal de los 
hombres de principios del siglo XIX, la sociedad por acciones estaba 
pronta para asumir un papel protagónico en la evolución del capita- 
lismo 5. 

Los buenos dividendos repartidos por las compañías de canaliza- 
ción acostumbraron paulatinamente a los inversores ingleses a adquirir 
valores distintos de los fondos públicos y la disminución del interés 
devengado por estos últimos -que descendio del 5 al 3 por ciente 
acabó por decidir a los remisos a procurarse mediante la compra de 
acciones de empresas privadas una retribución adecuada a ahorros de- 
rivados del ejercicio del comercio o del cultivo del suelo. A la caída 
de Napoleón el mercado financiero de Londres disfrutaba de una pri- 
macía incontestable 6 p la abundancia de capitales inactivos daba p$ 
bulo a los empréstitos al exterior o a la constitución de sociedades que, 

3 ADAN gaSrra; Indagmi&s aceroa de la naturaleza y  las causas & Za riquam 
de las nuciones, libro V, cap. 1, parte III. 

4 EWDARD EYEE J otros, Bxmoti Eistory of Europe since thc Befomatios, 
Oxford, 1937, p- 316. 

5 <‘Es la pequeña acción la que ha contribuido más eficazme& a la constitu- 
ei6n de capitales” 
1932, p. 233. 

dice .WERNER SOMBAST, L ‘apogée du copitdiamq t. 1, Parí@, 

6 J. H. CLAPEAX, An Ecimomiu Eistory of Modem Britah, t, 1, hmbridge, 
1930, p. 302 y  s. 
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mutds mutwdis, reproducían a un siglo de distancia un panorama 
extrañamente similar al de las compañías “burbujas” de la segunda 
década del siglo XVIII. 

Aprovechados promotores harían de nuevo una abundante cosecha 
de incautos que rivalizaban entre sí para ganar el derecho a perder sus 
fortunas adquiriendo acciones de empresas quiméricas. Al comenzar la 
fiebre de especulación a principios de 1824 se conocían en la bolsa de 
Londres apenas 156 compañías, que totalizaban 48 millones de libras 
de capital mientras que en los dos años siguientes se formaron o pro- 
yectaron no menos de 624 compañías con un capital nominal de 372 
millones de libras ; junto a las ya tradicionales compañías de canaliza- 
ción, seguros y suministro de agua corriente aparecen ahora compañías 
de gas, caminos, minas, muelles, puentes y otras que persiguen las más 
variadas finalidades 7. Los relatos sobre las riquezas minerales del 
Nuevo Mundo leídos en viajeros de la categoría de Humboldt y las 
no tau desinteresadas versiones de promotores que aspiran a amasar 
una rápida ganancia o de americanos deseosos de reunir capitales que 
permitan la explotación de los yacimientos de sus respectivos paises 
dan un muy especial impulso a las compañías mineras. 

Aunque el globo empieza a desinflarse a mediados de 1826 con la 
baja de las cotizaciones y el pánico se acrecienta durante los días de 
diciembre del mismo año en que quiebran varios bancos y se arruina 
multitud de accionistas hasta ayer gozosos, pasada la crisis, puede ad- 
vertirse que en medio del naufragio general han sobrevivido numerosas 
compañías de las fundadas en los meses de expansión ofreciendo ssí 
una prueba fehaciente de que podían arraigar con mayor fuerza de 
la que les había supuesto Adam Smith. La experiencia de 18241825 
viene, en definitiva, a confirmar la importancia de la función de las 
sociedades por acciones y su viabilidad a pesar de que aún no se hubie- 
se extendido a todas el principio de la limitación de la responsabilidad 8. 

En Francia desde 1807 el Código de Comercio había previsto dos 
posibles tipos de sociedades por acciones: la en comandita p la anóni- 
ma, en las que se aseguraba, el beneficio de la responsabilidad limi- 
tada tanto para los socios comanditarios de la primera como para todos 

7 CHARLES Dmum, The Story of the Stock kchunge, London, 1901, p. 123 
y SS. Entre nosotros ha trazado un panorama de la bolsa de Londres en el momento 
de lanzarse el empr&ito de Baring, likmo J. Fmm, Hietwia de un empdatito. 
Lo emidn de Baring Brothers en 1834, Buenos Aires, 1962, p. 69 y  se. 

8 BISEOP C. HUNT, l’he Joint Stock Compmy in England 1800-1825, en l’lw 
JournaZ of Politicd Economy, t. XLUI, Chicago, 1935, p. 1 y  $9. 

3 



34 RWTSTA DEL INSTlTUTG DE HISTORIA DEL DEBECBO 

los asociados de la segunda. El haber favorecido a la sociedad en co- 
mandita con un régimen de plena libertad mientras se sujetaba a la 
sociedad anónima al largo y costoso trámite de una autorización de- 
pendiente de la discrecional voluntad del gobierno explica que se recu- 
rriera habitualmente a aquélla cuando se deseaba fundar nuevas em- 
presas o transformar preexistentes sociedades colectivas en vías de ex- 
pansión s. Apenas una docena de sociedades anónimas fueron creadas 
duraute la era napoleónica y no muchas más en los primeros años de 
la Restauración, pero eu cambio florecieron numerosas sociedades en 
comandita, especialmente adaptables a las empresas de pequeña o me- 
diana envergadura lo. 

Los estados norteamericanos de los tres primeros decenios del siglo 
XIX sin haber aún elaborado normas tan firmes sobre la limitación de 
la responsabilidad erau testigos de un notable desenvolvimiento de so- 
ciedades cuyas acciones empezaban a dar vida a las bolsas de Filadel- 
fia y Nueva York ll. 

LAS PFLKMEFUS COMPtiS RIOPL4TENSZS POR ACCIONES 

No obstante su alejamiento de los grandes centros financieros, a 
los habitantes del Virreinato del Río de la Plata les era familiar la 
imagen de la sociedad por acciones ya que los agentes de varias de ellas 
actuaban o habían actuado en Buenos Aires y además circulaba una 
profusa bibliografía dieciochesca sobre el tema. 

Cuando en 1794 los hacendados del Plata concretan sus aspiracio- 
nes en uu plan que elevan a la Corte, proponen remediar la falta de 
capitales disponibles para comercializar la corambre mediante uua com- 
pañía privilegiada. Dedicándose a una prolija recopilación de antece- 
dentes que abonen la idea hacen desfilar por su memorial a la compa- 
ñía holandesa de las Indias ,Orientales, a las compañías españolas de 
Caracas y Marítima, a las compañías inglesas de Africa, Levante, Ham- 
burgo, Rusia, Bahía de Hudson, Virginia, Nueva Inglaterra, Nueva 

S PAUL PIC, Traitb gt%!rd t7dkqu.e et pratique de Droit Cmmmcia¿, t. 1, 
Paria, 1925, p. 118 y 98. 

lo J. H. CLAPEUX, 2% EooMHnic Development of Fume mu2 Gemany 1815. 
1914, Cambridge, 1961, p. 130; PIEILUE BONKET, La oommur ciaiisation de ka vie fian- 
gaiee du Premier Empke à nos joura, Paris, s.d., p. 39 y aa 

11 CEWER W. WRIGHT, Ecowmic History of thu United States, New York, 
1941, p. 478; l!&VfiD C. -. Hietoria Ecodmica de Estadoa Uk&a, Mti- 
co, 1941; p. 330; Ross M. ROBI~ZLTSON, Historia de ka Econmia Norteamericana, 
Buenos Aires, 1959, p. 238. * / 
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York y Pensilvania y rematan la propuesta con una defensa de la 
concesión de derechos exclusivos encaminados a alentar los pasos ini- 
ciales de la compañía 12. 

Dos años después se constituye en Buenos Aires la compañia de 
seguros marítimos La Cònfiama bajo la forma de sociedad por accio- 
nes. El promotor, Julián del Molino Torres, se plantea desde el prin- 
cipio el problema de la responsabilidad y pensando atraer clientes con 

el señuelo de mayores seguridades que las ofrecidas por otras compa- 
ñías aseguradoras, resuelve que cada acci0nist.a responderá no sólo con 
su parte sino con una parte proporcional de la de aquellos socios que 
hubiesen quebrado sin terminar de enterar lo correspondiente a SUS 

acciones 13. 

Presumiblemente es también en una sociedad por acciones en lo 
que piensa el Primer Triunvirato cuando promueve una junta de capi- 
talistas nacionales y extranjeros para tratar de crear una eompaiiía de 
se,ouros marítimos y una caja o banco de descuentos 14. 

Apenas transcurrido un año desde la declaración de la Indepen- 
dencia, Pueyrredón intenta formar “a imitación de todas las grandes 
naciones de la Europa” una Cmpañia de la lJw%n de Sud América, 

destinada a fomentar el comercio de las Provincias Unidas. Los ante- 
cedentes que se conservan -nota del Director Supremo al Congreso, 
explanación del proyecto y escrito de uno de sus partidarios- auto- 
rizan a pensar que el frustrado esquema respondía a la idea de la com- 
pañía de comercio rodeada de privilegios especiales concedidos por el 
gobierno y establecida bajo su protección, viejo tipo de sociedad en 
vias de desaparición en Europa 15. 

12 &hnorid presentado al ministro D. Diego ds Gardoqui por loa hacendados 
de Buema Airea y  Mmtetieo en, el año 1794 sobre los medios de provee? al bene- 
ficia y  ezpartak5n de la carne de vaca, en La Bevista ds Buenos Aires, t. X, Bue- 
nos Aires, 1856, p. 366 Un fino análisis sobre la naturaleza de las compañias 
españolas por acciones del siglo XVIII y  sobre el problema de la responsabilidad 
de SIM accionistas puede leerse en JOSÉ &~ART&XZ GIJÓN, Le aocieta per aakmi nd 
diritto spagndo del secolo XVIII, en EconomM e Storia, año XI, fascículo 2, Mi- 
l@ abril-junio 1964. 

13 GOMRDO C. PEDEMONTE, Ensayo h&&-ico acerca del segwo er, lo Argen- 
tina, Buenos Aires, 1930, apéndice documental y  p. 31 y  SS.; G-0 FOICONO, 
Historia y  bibliografia de las p&nera.s imprentaa rioplatenses, t. II, Buenos Aires, 
1955, p. 173 y  SS. 

14 &vDRÉs bAlAS, La primera iniciativa para la creaci6n de Un bonoo íZ8 des- 
cuentos y  de tina compañfa de seguros marítimos en Buenos Aires, en Bevista del 
Bi0 de Za Plata, t. X, Buenos Aires, 1873, p. 651 y  SS. 

15 WILLIAM HOLDSWORTE, A Eistory of English Law, t. 91, London, 1938, 
p. 439. 
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Amén de otros beneficios menores, la compañía planeada por Puey- 
rredón gozaría de la exclusividad del comercio con las Indias Orienta- 
les durante treinta años p de la exclusiva importación de azúcares, 
vinos, aguardientes y licores durante cinco. Los accionistas podrían 
ser americanos o extranjeros indistintamente; el valor de cada acción 
era fijado en 4000 pesos pero el monto total del capital permanecía 
indefinido al informarse que la compañía “tendrá por ahora todo el 
fondo que en su establecimiento produzca la suscripcion de accio- 
nes “16. Poco claro resulta lo tocante a la transferencia de las acciones 
y a la responsabilidad de los accionistas. Las utilidades serían repar- 
tidas en las oportunidades que fijase un reglamento a dictarse más 
adelante. 

Recurriendo a los argumentos usuales en pro de la unión de capi- 
tales, Juan José Cristóbal de Anchorena, en un escrito que atribuye 
a un compatriota, pone de relieve las ventajas del plan director-ial: 

“los capitales reunidos harán exequibles aquellas grandes empre- 

sas mercantiles que superan las fuerzas de un particular por falta de 

fondos. . . entrarán en circulación J de -un modo seguro los dineros 

parados de aquellos que por ineptitud, inexperiencia o imposibilidad 

en razón de su carácter o profesión no pueden ponerlos en giro como 

son las viudas, huérfanos, locos, desmemoriados, los pródigos priva- 

dos de la administración de sus bienes, los impedidos por enfermedad, 

los decrépitos por vejez, los militares, empleados, clérigos, artesanoa, 
hacendados, labradores, etc. ” 17. 

En tácito reconocimiento de que al aludirse al ejemplo de las 
grandes naciones no se pensaba en las virtudes de ese dinámico orga- 
nismo que era la sociedad anónima que ya entonces se insinuaba sino 
en la sociedad por acciones tradicional, Anchorena da por sentado que 
la futura CompaGz de la UG5n tendrá una torpeza inevitable, una 
natural incapacidad para afrontar en igualdad de condiciones la com- 
petencia con sociedades de distinta estructura. A la Compañía -dice- 
habrá que afianzarla con algunos privilegios que le compensen “la 
desventaja que le asiste por su propia constitución con respecto a los 

16 &WH.IVO Bk3T6RIOO DE LA ~OVINCIA DE BUENOS tiES, Docvmm tos cid 
Congreso de Z’wwn&, Introducción de RICARDO LEVENE, La Plata., 1947, p. 26 J 
sa. ; %JSEO &flTEE, El Bedactor del Congreso Na&nal, Introducción de Duro LUIS 
MOLINABI, Buenos Aires, 1916, p. (157); ALFIUXQ EsTtves p OSCU Hon~oro 
Etna, Aspectoa económico-fCnonciero8 de b campoña sanmartinkna, Prólogo de 
EUQEKIO J. FOLCINX, Buenos Aires, 1961, p. 52 y SS. 

17 Dictamen del ciudadano Juan José CriatóbaZ de Anchoreno sobre el eetabte- 
cimiento de wnu Compafiia General de Comerti en la8 Frovincius Unidos deZ Bío 
d.s la Plata, Buenos Aires, 1818, p. 2. 
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comerciantes particulares en orden a la economía de los negocios”. 
Admisión anticipada de supuestos defectos que, por cierto, no amorti- 
gua su adhesión al proyecto. 

Al abandono de la idea de la Compañía quizá no haya sido ajena 
la previsible resistencia del público a confiar sus fondos a empresas 
conectadas con un gobierno agobiado de dificultades políticas y finan- 
cieras, máxime si se tenía en cuenta que en una de las bases propuestas 
por Pueyrredón se confesaba que la compañía sería “excluida de con- 
tribuciones forzosas pero no de empréstitos”. 

En 1819 el mejicano Simón Tadeo Ortiz y Ayala volvía a ventilar 
cn Buenos Aires el tema de las sociedades privilegiadas por acciones 
y esgrimía el ejemplo de las compañías holandesa e inglesa de las In- 
dias para apoyar la idea de formar una sociedad comercial en el exte- 
rior que operaría en las costas americanas. Es de creer que la memoria 
en que se detallaba el proyecto no haya sido objeto de mucho estudio 
ya que fue girada por Rondeau al Congreso en momentos en que las 
autoridades nacionales eran arrastradas por la vorágine que acabaría 
por abatirlas is. 

i,AS SOCIEDADES DE LA ÉPOCA FUVADAVIANA. EL DECRElrO DE 1826 

Superadas las convulsiones del año veinte, se abren más favorables 
perspectivas para Buenos Aires. Con la relativa estabilidad política y 
el privativo disfrute de la renta aduanera, que antes ha servido para 
atender necesidades nacionales, afloja la presión tributaria sobre los 
ciudadanos y cesan las exacciones a los peninsulares facilitando la pues- 
ta en circulación de capitales hasta entonces ocultos y un mayor movi- 
miento comercial que el gobierno cuida de fomentar sin incurrir en el 
intervencionismo vituperado por los autores que inspiran su programa 
político y económico. 

Nace así en 1822 el Banco de Descuentos como una sociedad anó- 
nima incubada al calor oficial. Estimulados por el ministro de hacien- 
da &nuel José García varios comerciantes dan los primeros pasos 
para reunir el suficiente número de accionistas y éstos esbozan un 
estatuto cuya modificación encargan seguidamente al propio García ls. 

18 -IO BELGRANO, Don Simón Tadeo Ortiz y Aya& comGionado de 3fkjico 
en Buenos ACres (1818-1819), en Hwnanidades, t. XXV, 1. parte’, La Plata, 1936, 
p. 301 7 SS.; Documentos del Congreso & Tucwnh cit., p. 347. 

19 AGUSTÍN DE VDU, El Banco Nacional. Historia fhmciem de la Bepública 
Argentina, Buenos Aires, 1890, p. 55. 
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El nuevo proyecto, aprobado en la junta general del 23 de febrero, 
avanza sobre aspectos que los mismos accionistas creen rebasar a sus 
atribuciones como lo prueba el artículo segundo por el que se fija el 
capital agregándose que “podrá aumentarse este fondo cuando la jun- 
ta general de accionistas lo acuerden y lo consienta la Junta de Repre- 
sentantes” *O ; sin embargo al,dirigirse a la Legislatura los accionistas 
no piden la aprobación del estatuto sino la concesión de algunos pri- 
vilegios que consideran necesarios y el poder legislativo por ley de 22 
de junio se ciñe a conceder las gracias solicitadas. La Legislatura, pues, 
no aprueba de modo expreso al estatuto pero -sostiene Agustín de 
Vedia- lo ratifica implícitamente por el simple hecho de acceder al 
pedido de la sociedad que, según es notorio, acaba de constituirse con 
arreglo a él *l. 

De conformidad con dicho estatuto el capital será de un millón 
de pesos dividido en acciones de mil pesos cada una que serán nego- 
ciables y transferibles con previo conocimiento del directorio. El prin- 
eipio de limitación de responsabilidad aparece claramente reconocido 
en el artículo cuarto por el que “los accionistas no serán en caso algu- 
no responsables los unos por los otros ; cada uno responderá solamente 
por la suma que hubiese suscripto’ ‘. Los suscriptores pagarán la quinta 
parte al contado al organizarse el establecimiento, otra quinta parte a 
los dos meses y el resto en el momento que determine el directorio. 
Aunque en la junta general cada accionista tendrá un voto por acción, 
ninguno podrá exceder de veinte votos cualquiera sea el numero de 
sus acciones. 

Buenos Aires no demostró mucho entusiasmo por los nuevos pa- 
peles. Originariamente apenas pudieron colocarse 239 acciones y sólo 
meses más tarde, al abrirse una nueva suscripción, se llegó a las 864, 
cubiertas en buena parte con los descuentos de letras otorgados por 
el propio banco. 

La ley del Congreso General Constituyente por la que se creó el 
Banco Nacional destinado a suceder al de Descuentos dispuso que los 
accionistas de éste recibieran por cada acción siete acciones de 200 
pesos de las del nuevo organismo que serían negociables p transmisi- 
bles dentro o fuera del territorio de la Provincia. Como en el caso 
anterior “conforme a la naturaleza de la sociedad que forma el banco, 

20 Estatuto de2 Banco de Bueno8 Aires, en Suplemento d hgoo de 2 de mano 

de 1822. 
21 &xlSTfN DE J%u, n Ban@ cit., p. 64. 
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ningún accionista responderá por otro ni por más que el valor de 
sus acciones ’ ’ 22. 

En 1824 salteños y porteños, movidos por el dinámico Pablo Soria, 
decidieron formar una compañía para la navegación del Bermejo cu- 
yas bases quedaron asentadas en nueve artículos suscriptos el 21 de 
diciembre de 1824. Su capital sería de 30.000 pesos divididos en 15 ac- 
ciones de 2000 pesos cada una que se irían pagando a medida que fuese 
necesario. Los accionistas no serían en caso alguno responsables los 
unos por los otros y cada uno respondería solamente por la suma 
suscripta. Las acciones podrían ser negociadas y transmitidas con 
previo conocimiento del Presidente 23. 

La empresa fracasó. Soria y el piloto Nicolás Descalzi fueron de- 
tenidos en el Parsguay por orden del dictador Francia y soportaron 
cinco años de cautiverio. rina vez liberado, Descalzi reclamó judicial- 
mente sus haberes y los gastos realizados a Juan Martín de Pueyrre- 
dón, que era uno de los accionistas, dando lugar a un pleito que 
terminó en el Tribunal de Recursos Extraordinarios más de veinte 
años después de interpuesta la demanda. Rememorando su interven- 
ción como abogado de Pueyrredón confesaba Dalmacia Vélez Sarsfield 
en 1862: “yo me vi en apuros en la defensa de un pleito sobre esta 
materia. . . las sociedades anónimas existían en Buenos Aires y no 
había ley sobre la materia” ?*. 

Al dirigirse contra Pueyrredón en demanda de una suma supe- 
rior a la que éste había suscripto, Descalzi explicaba que lo hacía por- 
que Pueyrredón era el socio más solvente y el que se había demos- 
trado más dispuesto a sostener el honor de la compañía y  el propio 

personal 25. La defensa de Pueyrredón insistía en que el krácter de 
la sociedad limitaba la responsabilidad del socio al monto de su ac- 
ción. El asesor Cayetano Campana, con el cual se conformó el tribunal 
consuk el 27 de enero de 1838, distinguía dos fases en la vida de 

22 Ley del 28-I-1826. 
23 30~4 AEEUALES, Noticias htitdrioas y descriptiaa sobre SZ flas paú del 

Chaco y Bio Bermejo con obsewaoione s dat+vas a un plan de nswegaoi6n y dad- 
raoibn que se propon+ Montevideo, 1849, p. 223. 

24 CONGRESO NACIONAL, Chura de 8enadmes. Sesitmcs de 1868, Buenos Airea, 
1889, p. 348, sesión del 19-MI-1862. 

2s Entre los papeles de Nicolás Desea& se conserva una copia de las resolu- 
ciones recaídas en el pleito (AGN, Sección documentación donada, Archivo del 
astr6nomo Nicolás Descalzi, n-17-6-1). Parte de loa autos origínales se encwn- 
tra hoy en manos de un coleccionista; hemos utilizado un extracto de los mismos 
realizado por el doctor César García Belsunce. 



la Sociedad del Bermejo: una referida a la organización de la empre- 
sa, en la que regía esa limitación, y otra atinente al viaje explorador 
de Soria -que según el axt. sexto debía servir para determinar si la 
empresa era o no realizable y cuál sería el capital que en definitiva 
se requiriese- en la que cada acreedor podría dirigirse contra cual- 
quiera de los socios por el todo, pues se trataba de una “sociedad 
anómala que solo esperaba el resultado de -esta operación para orga- 
nizarse y fijar su existencia”. La sentencia favoreció la pretensión del 
demandante. 

En 1826 la firma porteña Roguin, Meyer y Cía. lanzó la idea de 
crear una sociedad anónima que se dedicaría a actividades agrarias 
bajo el nombre de Sociedad Rural Argentina y proyectó un prolijo es- 
tatuto dividido en 8 títulos y 101 artículos 26. Cinco mil acciones de 
200 pesos cada una representarían el capital de un millón que sería 
suscripto en el país, Francia, Suiza y Alemania. Su importe sería ente- 
rado por los suscriptores en cinco cuotas escalonadas entre los 3 y los 
36 meses posteriores a la primera junta general. Las acciones serían ne- 
gociables por endoso y transmisibles dentro o fuera del país con la 
condición para los traspasos verificados en el Río de la Plata de con- 
t.ar con el visto bueno del Directorio. Repitiendo casi textualmente el 
respectivo artículo del estatuto del Banco de Descuentos el artículo 15 
del de la Sociedad Rural establece que “los accionistas no serán respon- 
sables en ningún caso los unos por los otros, cada uno responderá sola- 
mente por la suma que hubiese suscripto”. 

La junta general de accionistas se realizaría en Buenos Aires con 
asistencia de los suscriptores o de sus representantes. El problema del 
voto queda resuelto de forma similar al caso del Banco Nacional o sea 

que al no seguirse el principio de conceder un voto por cada acción 
los accionistaa aumentan sus votos en proporción menor al aumento de 
sus acciones ateniéndose a una tabla fijada por el mismo estatuto que 
otorga un máximo de 14 votos al tenedor de 300 o más acciones. Por 
lo menos las dos terceras partes de los directores debían ser elegidos 
entre habitantes del Río de la Plata que fuesen propietarios de bienes 
raíces y de una cantidad mínima de 25 acciones de la Sociedad; el cargo 

26 Pmyecto de estatuto de la Sociedad Bural Argentina dado por Boguh, 
Meyer y Cita., Buenos Aires, 1826. Sobre la Sociedad Rural Argentina vhc RI-- 
m Pmcmmu, RModavia y au tiempo, t.. II, Buenos Aires, 1943, p. 64 y Houcro 
J. C~CCOKESE, Eístoria sobre los orígenes de la Sociedad Burd Argentinu, en Hu- 
~idade~, t. XXXV, La Plata, 1960, p. 23 J 66. 
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era incompatible con el de director de cualquier otra asociación de 
accionistas. 

Una junta general de accionistas reunida a los 10 años de la cons- 
titución de la sociedad debería decidir si las utilidades registradas hasta 
esa fecha continuarían aumentando el capital o si se repartirían entre 
los accionistas en calidad de dividendo que se agregaría a un rédito 
fijo anual. i 

La junta de suscriptores se realizó el 1” de julio de 1826 y designó 
los primeros directores. Para entonces se habían suscripto 2.560 accio- 
nes, 400 de las cuales por parte del Estado-‘. Con el tiempo la Sociedad 
llegó a poseer tierras excelentes y a repartir buenos dividendos28. 

También en la época rivadaviana se negociaron en Buenos Aires 
acciones de compañías constituidas para explotar yacimientos mineros 
del interior z9 y se planeó levantar una fábrica de papel mediante una 
sociedad por acciones 30. 

Cabe añadir que con el afianzamiento de las ideas liberales que 
se registra en ese momento se torna inconcebible una compañía como 
la imaginada años antes por Pueyrredón. El joven Dalmacia Vélez Sárs- 
field, flamante profesor de Economía Política de la Universidad de 
Buenos Aires, interpreta el nuevo sentir oficial aI pre,@ntarse en el 
Congreso General Constituyente de 1826 “i qué compañía exclusiva ha 
hecho progresar a nación alguna? Digo más; tqué compañía exclusiva 
ha habido que haya progresado. ? ” No interesa ahora saber si era una 
vana jactancia su afirmación de que podría demostrar “con la historia 
de la Compañía de Holanda, de la de Filipinas y otras” que “todas 
ellas desde el primer año hasta el último han estado casi en quiebra”, 
pero sí interesa, para conocer las ideas predominantes, recordar el én- 
fasis con que niega toda ventaja a tales sociedades y el hecho de que 
no hallase contradictores en el Congreso 31. 

Para entonces habían comenzado a llegar al Plata testimonios cada 

27 ~CCOUESE, o. eit., p. 32. 
2s Vkse la crítica del representante Garrigós recogida por m Em%nm, 

La crmtribwi6n directa en Eevieta de Ciencia Emn4mica.q. s&e IV, Ne 10, Bne 
nos Aires, .1960, p. 182, en nota. 

29 Vhase en ese sentido la correspondencia del Deán Funea y su hermano Am- 
brosio publicada por la Biblioteca Nacional. 

30 Proyecto de Roberto Billinghurst del G-XI-1826 en ROLAR DOMUS BERRO, 
Uno indudti secdurmente poetergada, La Nación, 26-XII-1941. 

31 INSTITWFO DB INVESTIGACIONES HIST~BJCAS DE LA FAWAD DE FmscPta 
Y LEFRAS, Aeamòleae Constituyentes Argentinas. Fuentes seleccionadas, coordinadas 
p anotadas por EXILXO BAVIGNANI, t. III, Buenos tires, 1937, p. 474. 
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vez máa alarmantes en torno a la manera c6mo había sido explotada la 
candidez de muchos inversores europeos p las optimistas versiones sobre 
el frenético ascenso de los valores en la bolsa londinense cedían ante los 
informes referentes al engaño encubierto por negocios de apariencia 
brillante. Los capitalistas porteños, aún no habituadoa a la adquisi- 
ción de acciones de compañías privadas, no podían menos d$ aumentar 
su desconfianza ante una forma de inversión que había provocado la 
ruina de tantos ahorristas ingleses. 

Una correspondencia de Narciso de Laprida fechada en Buenos Ai- 
res refleja de qué manera tan diferente se aprecia el panorama a me- 
diados de 1825 y a principios del año siguiente. En carta del 30 de 
julio de 1825 dirigida a José Naría Nartínea Leguina, Laprida no disi- 
mula su admiración por la compañía minera de la que el capitán Fran- 
cisco Bond Head es comisionado en el Río de la Plata y sostiene la con- 
veniencia de atraerlo a San Juan. Pero para enero de 1826 el ex 
presidente del Congreso de Tucumán ha leído u oído relatos que lo han 
hecho variar radicalmente de opinión. Por la precisión con que describe 
un proceso que acaba de vivirse en Europa y por ser un atestado reve- 
lador de lo que Buenos Aires sabía p opinaba de ese proceso creemos 
justificada la transcripción del extenso informe de Laprida: 

“La abundancia de capitales en Inglaterra p el poco producto que 
su inversión les ofrece en especulaciones ya conocidas ha hecho desplegar 
a los ingleses en estos últimos años su espíritu y locura mercantil de mil 
modos. Multitud de proyectos gigantes son una prueba de esto. Pero 
veamos cómo se forman, cuáles suelen ser sus progres08, cuál el rumbo 
que toman y cuál su fin. Muchas veces tres o cuatro pillos se forman el 
proyecto de 1evanta.r una compañía para emprender taI o cual especals- 
ción. La ponderan como las circunstancias lo requieren: meten en su 
proyecto a alguna de aquellas casas respetables por su caudal, por su 
comercio, relaciones, etc.; interesan a algún Lord u otra persona de im- 
portancia; hacen su manifiesto, presentan su plan, por ejemplo, para 
trabajar las minas de Uspallata; presuponen que es necesario un mil& 
de pesos y  abren diez mil acciones de a cien pesos cada una; empiezan 
por hacer tomar veinte o ciento a la casa tal, otrae tantaa a la eaea cual, 
mayor o menor kmero al Lord Fulano, igual al personaje Zutano. Pu- 
blican todo esto por la imprenta y  reparten aviaos de todo con la lista 
de los personajes suscriptos, anunciando también que la compa6ía o los 
promovedores se reservan cinco mil acciones en un negocio de tanta nti- 
lichd, etc., etc. Los codiciosos al saber que se andsn repartiendo estos 
billetea de acciones y  que personas tan respetables han entrado en la so- 
oiedad se empeñan y corren a enrolarse: a los tres o cuatro días ya bus- 
can las acciones por favor y al fin del quinto ya se dice que no hay mka 
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acciones que dar. Según las personas que han entrado J según la habilidad 

con que se ha jugado en el’negocio así es el calor que se excita en milla- 

res de codiciosos en un país donde lo son todos. Empieza pues el deseo 

de ganar a hacer subir las acciones un tres, un cinco, un diez o un 

veinte por ciento J he aquí lo que se llama agiotaje. Los bribones que 

promovieron este negocio sin desembolsar un centavo J sin pensar jamás 

en trabajar las tales minas, empiezan a vender sus acciones imaginarias 

o nominales por un valor real que resulta del tanto por ciento efectivo 

que perciben en el traspaso o venta,. Despuka suele suceder que cuando 

se va descubriendo el enredo o se teme que se descubra se entabla eI 

juego del Quillote o del Quijote J las acciones en baja a veces empiezan 

a hacerse correr en manos de los tontos o menos expertos con toda la 

prontitud que el palito encendido corre por la de los muchachoa por el 

miedo de que se apague y le den el cogotazo o le saquen la prenda. El 

resultado es, pues, que el negocio se lo lleve el diablo a veces habiendo 

hecho los unos una ganancia de centenares de pesos p otros una pérdida 

considerable [ . . . 1. Tampoco hay que admirarse de que una compañía de 

dos o tres millones gaste cien mil pesos en mandar reconocedores etc. a 
Ia distancia de tres mil leguas. Entre millares de accionistas de los cuales 

han ganado ya en el agiotaje centenares de miles de pesos quizá (como 
se los han ganado muchos el año pasado), saca tú la cuenta y verás a 

cómo les toca y lo que habrán venido a gastar en una empresa de cien 

mil pesos para mandar comisionistas y máquinas, etc. A veces este gasto 

suele ser un nuevo gancho para estimular el giro de las acciones que ha 

empezado a decaer ’ ’ 3% 

El recelo con que Laprida observa las compañías inglesas se pro- 
yecta más tarde a algunas émulas criollas que intentan surgir en las 
Provincias Unidas. Hasta entonces las sociedades anónimas no hti re- 
querido autorización legislativa para funcionar: la Junta de Represen- 
tantes ha concedido privilegios especiales al Banco de Descuentos sin 
creer que fuese indispensable permitir espresamente su fundación; la 
Sociedad Rural Argentina, constituida poco después de las cartas de La- 
prida, tampoco se dirige al Poder Legislativo en demanda de autoriza- 
ción pero somete el proyecto de sus estatutos al Presidente de la Repú- 
blica y éste lo devuelve con algunas correcciones33. Esa situación de 
ambigüedad sobre el papel que toca representar al gobierno va a ser 
pronto modificada p el escrito de Laprida no es sino un anticipo en 
lenguaje familiar de un decreto que el Poder Ejecutivo Nacional expe- 
dirá el 24 de agosto de 1826. 

32 Cartas de Narciso de. Laprida a José María Martínez Lignina del 30-Y& 
1825 y 5-I-1826 recientemente incorporadas al Archivo General de la Nactin. 

33 ACN, Gobierno civil y militar 1826, X-13-10-7. 
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Los considerandos del decreto rivadaviano parten de una distinción 
similar a la esbozada por el prócer sanjuanino entre buenas y malaa 
compañías de comercio. En principio las compañías unen créditi y 
capitales con conveniencia recíproca, aumentan los medios de produc- 
ción y acrecientan el movimiento mercantil generando la unión y “mu- 
chos vínculos que robustecen los demás estímulos del hombre civil”. 
Pero i cuidado ! Operando en una esfera más vasta, exentas de la infa- 
mia que recae sobre el negociante aislado de mala fe, sin que los inte- 
grantes puedan ser obligados a responder con todos sus bienes de los 
empeños de la sociedad, ésta puede causar tan graves daños que exijan 
1s acción preventiva de la autoridad. En una directa alusión al Banco 
de Descuentos el decreto da por cierto que “el primer ensayo que se 
hizo en el país de esta clase de negocios, sin dejar de ser provechoso 
no fue feliz” y apoyándose en la experiencia de naciones más adelan- 
tadas, especialmente en la de Inglaterra, introduce la novedad de que 
no puedan formarse bancos o compañías consolidadas sin ser autorizadas 
por ley especial de la legislatura en el supuesto de entenderse por 
compañía consolidada aquella que “no obligue a los consocios y a cada 
uno de ellos de mancomún et, in solidum con todos sus bienes a la 
responsabilidad de sus contratos y obligaciones” 34. Admitida de esa 
manera la facultad que en virtud de la división de poderes, correspon- 
de a la legislatura el P. E. aclara que si alguna sociedad consolidada 
desease establecerse con el plan de emitir un papel especial como agente 
de sus transacciones, bajo de su garantía, se opondrá “por ahora a su 
autorización. . . por razones de conveniencia pública que en el caso de- 
ducirá ’ ‘. 

El importante decreto de Rivadavia y Salvador María del Carril, 
sería durante tres décadas el único texto legal referente a sociedades 
anónimas. En la práctica su exigencia de autorización legislativa obró 
durante algún tiempo a modo de freno y la flamante forma de socie- 
dad, que al promediar la década del veinte parecía llamada a tener gran 
desarrollo -el decreto comentado afirma que el P. E. tiene conocimien- 

34 Aunque el número 15 del libro segundo del Registro Nacional J las recopi- 
laciones legislativas posteriores que publican el decreto del 24 de agosto de 1826 
expresan que se entiende por compañía consolidada “toda sociedad que obligue a 
los consocios J a cada uno de ellos de maucomún et in solidum” hemos preferido 
agregar la partícula ‘ ‘ no J ’ por creer que su omisidn se debió a un simple error 
de transcripción; en el texto publicado por EZ &fcwzgcro Argcntiuo del 26 de 
agoeto figura dicha partícula y tanto las interpretaciones de Ia @oca del decreto 
como la que efectúa el mismo V6lez S6rsfield años despu6-s nos confirman en 
esa idea. 
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to de varios intentos de creación- dejaría de aplicarse antes ae que 
se difundiera su utilidad. 

LAS SOCDDADES PASIQ~ES DE X836-1837 

Empero, a diez años de su fundación, la prosperidad de la Sociedad 
Rural convidaba a formar empresas similares. Las labores agrarias eran 
las más rendidoras del Buenos Aires de entonces 35 p no presentaban 
otros inconvenientes que los de exigir un fuerte capital y alguna dedi- 
cación personal, inconvenientes ambos evitables mediante la sociedad 
anónima. Como para ese momento la era del vacuno cedía ante el auge 
del lanar y la sociedad anónima brindaba un medio accesible para que 
toaos pudieran participar de esa merinomanía general que -según Car- 
los Enrique Pellegrini %- invadió al Río de la Plata a partir de 1835, 
las nuevas sociedades se dedicarían desie el principio 8 la cría de 
ovejas. 

En 1836 Jo& Pérez Mendoza, hombre entendido en ganado lanar, 
promovió la formación de la Sociedud Pastoril de Me&ws, sociedad 
anónima compuesta principalmente por hijos del país. Aprobados los 
estatutos y elegida la primera comisión directiva, presidida por Nar- 
ciso de A. Martínez, la sociedad adquirió tres suertes de estancia en 
Cañuelas y eligió administrador del establecimiento a José Pérez Men- 
doza, quien sería retribuido con el tercio de las utilidades 3’1. 

El capital social ascendía a 160.600 pesos divididos en acciones 
de 1.000 pesos que podían negociarse con el visto bueno del presidente 
de la junta directiva. Al constituirse la sociedad, las 160 acciones esta- 
ban repartidas entre 5’7 accionistas: 44 de ellos tenían entre 1 y 3 ac- 
ciones y ninguno poseía más de 8, aunque no debe descartarse la posi- 
bilidad de que algunos hubiesen disimulado las suyas distribuyéndolas 
entre varias personas de confianza para gozar de mayor cantidad de 

35 JOSÉ M. MAEILUZ URQUIJO, Notas sobre eZ empresario industtid en BWIW~ 
Aires (1810-18.W), en Histwiu, No 35, Buenos Aires, 1964, p. 25 p ss. En febrero 
de 1830 Cesar Hipólito Bacle dirigió a Tomás Guido un detallado y  utópico pro- 
yecto para crear un Monte de Piedad, constituido como sociedad anónima, que no 
parece haber sido considerado por el Gobierno @ODOLFO TROWIN@, Bock, Buenos 
Aires, 1953, p. 52 y  ss.; AGN, Documentación adquirida al señor Moncayo Avellán, 
VII-l-6-5). 

3s Revista del Plata, NP 2, p. 13. 
37 AGN, Concentración de fondos documentales, Tribunales. Comercial letra 

M 1836-1837, VI-5-4-7; Registro 2 del Consulado, año 1836, f.  43 Y.; Registro 7, 
año 1836. f.  96. Narciso de A. Xart’mez había sido presidente de la Sociedad Rural 
Argentino, director del Banco y  administrador de la Casa Cuna. 
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votos ya que, al igual que en las demás sociedades de la época, el núme! 
ro de votos no aumentaba proporcionalmente con el numero de accio 1 
nes. Todos los accionistas pertenecían a los grupos sociales superiores. 
En la nómina encontramos estancieros como Bernabé Sáenz Valiente4 
juristas como Juan José Alsina, marinos y militares como Matías d 

“I Irigoyen y Tomas Guido, firmas comerciales como José P. Carneyro y 
Cía. o Zimmermann, Frazier y Cía., varios comerciantes, funcionarios 

p políticos pero ningún artesano. Algunos son hombres de dilatados 
servicios que actuaban desde las postrimerías de la colonia como 
Ildefonso Ramos Mejía o Manuel Hermenegildo de Aguirre, otros son 
jóvenes como Gregorio Lezama, iniciados en los negocios desde hace muy 
poco. Cinco son también accionistas de la Sociedad Rural Argentina. 

Comparando dos listas de accionistas distanciadas por tres años 
observamos que cuarenta y tres acciones en poder de dieciocho accionis- 
tas en 1836 han cambiado de mano para 1839 pasando a las de dieciséis 
nuevos accionistas 38. La transferencia de valores, pues, no parece ha- 
ber presentado dificultades insalvables en una ciudad carente de bolsa 

pero dotada de un buen número de corredores de comercio oficiales J 
oficiosos y de casas de remate en las que, a veces, las acciones apare- 
cían mezcladas con las barricas de bacalao o las pipas de carlón 3s. 

Sobre las huellas de la Sociedad Pastoril de Merinos se funda la 
Sociedad Pastoril de Amigos del País con el objeto de formar “esta- 
blecimientos de campo para el fomento y mejora del procreo del ga- 
nado lanar y otras especies que se gradúen de utilidad”. En setiembre 
de 1837 la asamblea de suscriptores aprueba los estatutos y elige la pri- 

mera comisión directiva compuesta por el presidente Lucas González 
y los vocales Carlos isIL. Huergo y el general Mansilla y en octubre se 

3s AGN, Registro 2 del Consulado, a.ño 1636, f.  43 v.; Estatuto de Za Sociedad 
Raetoril de Merinos, Buenos &res, 1839 (la existencia de este impreso nos fue 
señalada por el ing, Alfredo Montoya). 

39 Por ley del 14m-1821 ~610 los corredores de comercio podían “intermediar 
en las negociaciones de fondos públicos, letras de cambio o ‘cualquier otro papel 
comerciable’ ‘. Consta que en 1825 el corredor Camilo Velarde fue sancionado por 
el Tribunal de Comercio por haber intervenido en una venta de acciones del Banco 
y  no haber hecho las anotaciones que le erigía la citada ley. En un aviso de remate 
de Arriola y Gowland se anuncian “ 46 acciones de las riquísimacl minaa de Uepa- 
llata” (EZ Z’iempo, 6-VI-1828). Hacia fines de 1835 la Sala de Comercio kgen- 
tina, dirigida por Francisco de Paula Maldonado, coloca a su entrada una pizarra 
con “un precio corriente diario del metálico, fondos públicos, letras de receptoría, 
acciones del Banco.. . cuyas noticias las obtiene el empresario diariamente de los 
corredores a0 comercio ae más crédiito>7 (Diario de Zu Tarde, 23-XII-1836). 
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protocoliza el contrato con el administrador Samuel K. Tebbeta 40. Este 
percibirá la tercera parte de las utilidades y permanecerá en el cargo 
los siete años que dure la sociedad pero podrá ser removido si se le 
prueba mala fe en el manejo de los intereses sociales o abandono en 
su cuidado. 

El capital ascenderá a 100.000 pesos dividido en 100 acciones de 
1000 pesos cada una ; como en el caso de la Sociedad Pastoril de Me- 
rinos se especifica en la de Amigos del País que “los accionistas no 
serán responsables los unos por los otros en ningún caso ; cada uno 
responderá solamente por la suma que hubiese suscriptc “. Los accio- 
nistas iniciales fueron sesenta, en su mayoría porteños de figuración 
en la sociedad, los negocios, el foro, el ejército o la política; sólo uno 
de ellos fuera posiblemente inglés. Cinco también eran accionistas de 
la Sociedad Rural Argentina y doce de la Sociedad Pastoril de Meri- 
nos. Unicamente dos, Miguel de Riglos y Narciso de A. Martínez, ha- 
bían invertido su dinero en las tres compañías a la vez. En estas pri- 
meras sociedades por acciones es excepcional la presencia femenina: en 
la Rural argentina no encontramos otra mujer que doña Isabel Agüero 
viuda de Ugalde, en la Pastoril de Merinos los suscriptores son exclusi- 
vamente varones y en la de Amigos del País no se registran más sus- 
criptoras que doña Paula O’rtiz y doña Dolores Fernández, viuda de 
Facundo Quiroga. 

Por aquellos años de 1836-1837 no parece considerarse vigente el 
decreto rivadaviano de diez años antes. Los promotores de la Pastoril 
de Merinos y los de la de Amigos del País omitieron gestionar la autori- 
zación gubernativa y cuando Manuel Escalada pide la venia de Rosas 
para abrir la suscripción a la Sociedad Porteña, que también se dedi- 
cará al refinamiento de ganado ovino, el asesor Eduardo Lahitte opina 
que es innecesaria por tratarse de una empresa puramente particular ‘l. 

40 AGN, &gi&ro 2 del Consulado, año 1837, f.  42. La sociedad adquirió un 
campo de cuatro-y cuarta leguas cuadradas en &ñada de los Leones, p&tido de 
Fortín de Areco f  Archivo de la Escribanía General de Gobierno de la Provincia 
de Buenos Aires, t. 18, f.  281 v.). Según una referencia que nos ha proporcionado 
el ing. Alfredo Montoya a fines de octubre de 1844 el presidente de la sociedad 
Manuel Arrotea informaba que hasta ese momento no se ‘había repartido dividendo 
alguno, pues las entradas sólo habían alcanzado a cubrir los gastos (AGN, Gobier- 
no. Solicitudes 1844, X-17-5-2). 

41 Archivo Histórico de la Provincia de Buenos Aires, C 13, A 2, NP 12-25. 
En su dictamen dice Lahitte el 5 de setiembre de 1837: “El asesor, pues, no ve 
en la conducta del ciudadano Escalada un procedimiento necesario sino oficioso, 
no ve un acto a que le obligue la ley sino una demostración noble del respeto que 
le merece la autoridad cuya venia interpela, sin duda, para dar a la empresa el 
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Prescindiendo de las dificultades que la Sociedad Rural, la Pastoril 
de Merinos y la de amigos del País tuvieron en su futuro trayectoria, 
es innegable que las tres consiguieron buen resultado en la faz inicial , 
de la suscripción. Las claves del éxito fueron posiblemente el monto 
relativamente reducido del capital, proporcionado el estado de las for- l 
tunas porteñas y el dedicarse a un sector -el agrario- con el que 
todos estaban familiarizados y en el que nadie ignoraba que podían 
obtenerse resultados altamente remuneradores. El fallo del tribunal con- 
sular sobre la Sociedad del Bermejo, que en 1838 hizo dudar sobre los l 
reales alcances de las cláusulas limitativas de la responsabilidad de los 
accionistas, el bloqueo francés que dificultó las exportaciones de los 

productos del suelo y la agudización de los problemas políticos inter- 
nos, vinieron bien pronto a poner un nuevo dique a la expansión de 
la institución. 

En los años inmediatamente posteriores no hemos vuelto a encon- 
trar sociedades anónimas pero sí alguna sociedad en comandita por ac- 
ciones, otra forma de compañía nacida al margen de la legislación 
vigente. Así, en setiembre de 1846 un saladero se constituye bajo la 
razón social Vkdu de Holterhoff y Cía. con varios suministradores de 
capital que suscriben 17 acciones de 10.000 pesos cada una y dos socios 
gerentes solidariamente responsables 4â. Y en 1848 es el martillero Pe- 
dro José Díaz quien, considerando insuficiente su capital de 100.000 
pesos, pues una casa de remates necesita de un “capital fuerte para 
estar en aptitud de hacer adelantos a fin de conseguir artídos a 
venta ’ ‘, invita a los porteños mediante esquelas y por los diarios 8 
suscribir acciones de 1000 pesos en calidad de comanditarios 43. 

LA LEGLSLA~I~N EXPRANJERA EN EL SEGUNIIO CUARTO DEL. SIGLO XIX 

Mientras en el Río de la Plata se malograba el incipiente desarr+ 
110 de las sociedades anónimas, en Europa y los Estados Unidos seguían 
una línea generalmente ascendente aunque quebrada, a veces, por vai- 
venes que restaban claridad al proceso. 

En España el código fernandino de 1829, que tantos elogios había 
suscitado en el Río de la Plata 4*, contemplaba dos tipos de sociedad 

honor que seguramente llevará cuando su aprobación esti garantida por el sello de 
la autoridad”. Ignoramos si la Sociedad Porteti llegó a constituirse. 

42 AGN, Registro 2 del Consulado, f.  29. 
43 La Gaceta Mercantil, 19-WI-1848 
44 CAIXLOS A. ACEVEDO, Ensayo histdïioo sobre ka legislae& cmnet-ti urgen- 
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anónima: la vieja compañía privilegiada cuyos reglamentos debían ser 
sometidos a la Real aprobación y la sociedad destituida de privilegios, 
para la que sólo era necesaria la aprobación del tribunal de comercio 
del territorio donde fuese a actuar.. Juristas, políticos y economistas, 
atentos a lo que ocurría más allá de las fronteras, iban a exhortar en 
los años siguientes a la formación de sociedades ankmas como un 
medio de reunir los capitales precisos para impulsar el progreso nacio- 
nal y elevar a España al nivel de otros estados más ricos. En 1831 la 
creación de la bolsa de Madrid significaría un nuevo estímulo para la 
expansión de las sociedades de capital 45, pero esa mayor facilidad para 
la formación de sociedades abriría paso a abusos que la ley del 28 de 
enero de 1848 creyó necesario cortar imponiendo un régimen restrictivo ; 
desde entonces las compañías mercantiles por acciones debieron some- 
terse al cumplimiento de distintos requisitos y no pudieron constituirse 
sin la autorización de una ley o de un real decreto que sólo se concedía 
a aquellas cuyo objeto fuese de utilidad pública. Con razón un comer- 
cialista español de mediados del siglo XIX comenta que se había pasado 
de un extremo aI otro, de una latitud que permitía los. excesos a una 
severidad que trababa las nuevas fundaciones 46. 

Un índice de la prosperidad de la Francia de Luis Felipe y 
del florecimiento de nuevos bancos y compañías lo proporciona la Bolsa 
de París en donde los 7 valores que se cotizaban el año 1816 pasan 
a ser 88 en 1836 y 260 en 1841. Ha aumentado el número de las socie- 
dades anónimas, pero sobre todo se ha acrecentado el de las sociedades 
en comandita. Como la legislación sigue permitiendo la libre constitu- 
ción de las últimas al paso que supedita las primeras a una autorizaL 
ción del Consejo de Estado que no la acuerda de buen grado sino a las 
compañías de ferrocarriles, bancos, seguros o concesiones de servicios 
públicos, no es de extrañar que la société en cowmamd2te continúe go- 

tina, Buenos Airea, 1914, p. 96; ABEL CHLNETON, Historia de Ve%s &irsfiek3, 2’ edi- 
ción, t. II, Buenos Aires, 1938, p. 77; BIGARDO LFR’ENE, Historia del Derecho Ar- 
gentino, t, V, Buenos Aires, 1949, p. 403 y  3. y  t. VILI, Buenos Aires, 1954, p. 121 
J SS.; Jo& M. MAWLUZ URWJIJO, El c L PZun y  bases del cMigo de comwcio chileno 
ezpwsto en cuadro sin6ptico’? de Juun Bautista Alberdi, en Bevista del pnrtituto 
de Historia del Derecho, NQ 6, Buenoe Aires, 1954, p. 107; JOS& M. MaBILa UB- 
QUIJO, ll2 proyecto de código comercial uraguuyo d.s Cecilio de Alsaga (18S6), & 
idem, NV 10, Buenos Aires, 1959, p. 147; CAKLOS C. &fALUAfuUGA, Beseña de Za 
legisluck% comercial argentina (1810-1960), Buenos Aires, 1961, p. 18 y  s. 

46 José bf.~ TALLADA PAUL& Historia de las finanms españiíòlas en eZ siglo 
XIX, Madrid, 1946, p. 235. 

46 PABLO GONZ¿LEZ HUEBIU, Curso de derecho meroantil, t. 1, Madrid, 1853, 
p. 144, en nota. VBase también el comentario de Ramón Martí de Eixals a los 
artículos pertinentes del código de 1829. 
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zando de la preferencia y que a 1’7’7 sociedades anónimas fundaàas c 
tre 1840 J 1848 correspondan en el mismo lapso alrededor de 140 s 
ciedades en comandita 47 Al paréntesis impuesto por Los &CorltWimie 

tos económico-políticos de 1848 sucede un nuevo período de auge y 
especulación no bien se estabiliza la situación con el ascenso de NaF 
león III. 

En Buenos Aires se admiraba la pujanza financiera francesa pe 
no se desconocía que sus triunfos habían sido frecuentemente emp 
ñados por la corrupción J por las maniobras fraudulentas. Aunque 
ignorasen los pormenores de las críticas y proyectos de reforma form 
lados en las cámaras o en la prensa, corrían de mano en mano los relat 
literarios inspirados por las hazañas de la delincuencia financiera. 1 
público ávido de novedades parisienses se interiorizaba de la manel 
cómo el Robert Xacaire de Lemaítre estafaba a AL Gogo, arquetipo ( 
accionistas ~3 y leía en las divertidas páginas de Louis Reybaud la ti 
toria de la Société du bitume de Maroc idéntica a la “de treinta ex 
presas semejantes”. “ Con la ayuda de un fondo social dividido en p 
queñas acciones --cuenta Jérome Paturot- se consiguió entonces extrac 
dinero de bolsas que jamas se habían abierto, ejercer una limpieza g 
neral en los ahorros de la pobre gente. . . Si se hubiese puesto el Chin 
borazo en acciones, el Chimborazo hubiera encontrado suscripciones 
se hubiera cotizado en la bolsa”. El promotor de esas ,-des mixtif 
caciones había demostrado tener tanto poder como Dios, pues “de 1 
nada había hecho algo : había dado un valor a la nada” 4s. 

Aquellos abogados rioplatenses cuya curiosidad intelectual los mc 
vía a seguir de cerca la opinión de los juristas extranjeros encontraba 
igualmente en la doctrina francesa un elogio reticente de la sociedad ani 
nima cuando no una actitud teñida de desconfianza. Wolowski, en u 
artículo de 1838 que -según veremos más adelante- deja honda hut 
lla en Vélez Sársfield, explica el hecho de que la sociedad anónima n 
haya conseguido aclimatarse en Francia y el de su poco feliz aplicació: 
a la industria como una consecuencia de su falta de unidad de miras : 

47 HKNXI SÉE, HGtoire Ecmo&que de la France, t. II, Paris, 1951, p. 22 
y  SS.; CUPHAM, Ecmomio deuebpmmt cit. p, 131; PAUL PIC, Traitb cit., p. 12 
p 88. 

4s En una polémica entre los comerciantes de Buenos &res G. Berrier y  A 
Servián, el primero elogia irónicamente una iniciativa del segundo diciendo que m 
“el gran profesor Robert Macaire ha tenido jamás una impiración más feli2 : 
valiente’ f  (El NachaZ, 28-VIII-1853). 

49 LOUIS REYBAIJD, Jk6me Paturot d la recherche d’une position sociak, Pa 
ris, 1879, p. 23; la primera edición es de 1843. 
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de acción. Su forma conviene perfectamente a empresas pasivas, como 
los seguros, en las que no es preciso actuar sino administrar, pero no 
se acomoda a las empresas activas que requieren un impulso enérgico 50. 
h pesar de los muchos latrocinios cometidos en perjuicio del público 
accionista, no hay que desesperar del futuro, remata en 1843 otro de los 
autores manejados por Vélez pero, eso sí, la sociedad anónima deberá 
reservarse para empresas excepcionales ya que no es para facilitar un 
comercio ordinario que los poderes públicos se toman el cuidado de 
examinar laboriosamente, largamente, los estatutos y recursos de las so- 
ciedades en trance de organización 51. Ese mismo año es Troplong quien, 
con todo su sólido prestigio de jurista, tacha de exageradas las espe- 
ranzas de los que creen que la asociación obrará milagros económicos 52. 

Durante el segundo cuarto de siglo va afirmándose en Inglaterra 
la noción de que la limitación de la responsabilidad no debe ser un 
privilegio reservado a unos pocos j3. Desde lS3’7 se facilita la difusión 
de dicha ventaja arbitrando un nuevo modo de obtenerla y desde 1844 
se instaura un sistema de registro, que, simplificado en 1856, la estiende 
a todas las compañías que hubieran se,tido un tramite sencillo. No 
obstante ese gradual avance, la sociedad anónima tarda en penetrar en 
el sector industrial y las palabras joint stock wmpamies evocan a muchos 
ingleses de mediados del siglo una imagen compuesta de fraude, finan- 
zas defectuosas y manejo irresponsable 54. 

El ejemplo esterior, pues, ofrece al Río de la Plata perspectivas con- 
cordantes. Nadie niega que la asociación de capitales acompañada del 
principio de la Iimitación de responsabilidad permite llevar a la práctica 
prodigiosas iniciativas que son signo de los avances técnicos alcanzados 
por el siglo. Son en este sentido la forma mas adecuada a las innova- 

50 L. WOLOWSKI, Des soci6t.68 paf actions, en Revue de régiakltion et dc juris- 
pmdenee, t. VII, Paris, 1838, ps. 261, 262 J 269. 

61 DELANOLE, Des sociétés commer&aZes, Paris, 1843, t. 1, p. LXLQ y t. II, 
p. 12. Sobre 1s utilización de Delangle por Vélez v6ase Et?cr~a Cá~aaa, Cbdigo de 
Comerti Argentino. Redacción y sancibn con referencia a loa bomtdores de V6lez 
S&afieki, sobretiro de Ia Revisto de la l?niversidad Nacional de Cótdoba, segunda 
serie, año 4, NP 5, noviembre-diciembre, Córdoba, 1963, p. 946. 

52 TROPLONG, Histoire d?b cmtrat de société, en Bevu.e de lég*Platkm et de jufis- 
@me, t. XVII, Paris, 1843, ps. 153, 214 y 215. 

53 BISHOP C. HUNT, The Joint Stock Company in England 1850-1844, en The 
Journul of Political Economy, t. XLIII, Chicago, 1935, p. 330-364; W. H. B. 
COURT, A conoide economic history of Britain fmm 1750 to recent times, Can 
bridge, 1962, p. 174. 

54 J. H. CLAPHAM, An Economic History of Modern Britain, t. II, Cambridge, 
1932, p. 135; H. A. SHANNON, Th coming of general linrìted Eiability, en Ecownnic 
Hi&ny, val. II, London, 1933, p. 267 y SS. 
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ciones de un mundo que cambia día a día y que no puede realizarlas 
sin gigantescas movilizaciones de capital. Pero como no se ha disipado 
el recuerdo de que repetidamente sirvieron para encubrir enjuagues 
dolosos, muchos creen que conviene circunscribirlas a aquellos casos en 
los que son insubstituibles. Que, como “mal necesario”, deben exigirse 
requisitos tales que impidan o dificulten su proliferación si no está de 
por medio el interés público o se trata de afrontar ‘riesgos estraordi- 
narios o se requiere ineludiblemente una gran concentración de capital. 
Aunque se ha estendido a sectores nuevos, no previstos en el célebre 
pasaje de Adam Smith, sigue siendo excepcional -salvo en Bélgica- 
que la empresa industrial se organice como sociedad anónima. 

LAS POSTRIMERíAS DE U DIClXDURA Y EL ESTADO DE Brízxos AIRIZG 

El Buenos Aires del ultimo quinquenio rosista conoce días de paz 
y de prosperidad material. Smaínado el rigor de la dictadura, retornan 
muchos proscriptos, florece el comercio y aumenta la población urbana 
con el traslado masivo de emigrantes europeos, radicados antes en la 
Banda Oriental o llegados directamente del Viejo Mundo 55. Buenos 
Aires, p en escala menor el Entre Ríos urquicista, succiona hombres y 
capitales de un Montevideo agonizante; desde la Nueva Troya Manuel 
Herrera y Obes se lamenta en 1849 de que “todo el mundo se va a 
Buenos Aires ; todos los establecimientos de giro se cierran ; todos losi 
capitales emigran. . . ” 56. 

En ese clima de relativo sosiego empiezan a madurarse nuevas com-’ 
binaciones financieras o a reactualizarse viejos proyectos arrumbados 
por años después de haber sido lanzados en un pasajero momento de 
optimismo. 

Carlos Becú, teniendo en cuenta que a pesar del desarrollo de 
navegación del Plata quedan sin aseaurar los buques de cabotaje y qu 

” las naves de ultramar lo son en Eurlpa o Río de Janeiro por falta d 
una compañía local, idea suplir el vacío mediante una sociedad 
acciones de se,ours marítimos. Estudia los estatutos de las principal 
compañías extranjeras, consigue el apoyo de un grupo de fuertes 
merciantes, elabora un plan y solicita a Rosas la autorización 

55 JACQUES DIJPEEY, Alejandro Dumus, Basas y  Montevideo, Buenos Air 
1942, p. 102 y  122; Bmm DÍAZ, Datos sobre LI inmigración en la Z+ovWia d 
Buenos Aires [18.??0-1854), en Humanidades, t. XXXVT, La Plata, 1960, p. 99 y 

56 Correspondenoicr del doctor Maw1 Herrera y  Obes. Diplomacia de Irr De 
femu de Nwtevideo, t. II, Buenos Aires, 1913, p. 97. 

i 
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en abril de 1850 57. Esa autorización parece no haber llegado y en todo 
caso el levantamiento de Urquiza no tarda en provocar un vuelco de las 
circunstancias económicas. Juan 21. Beruti nos ha dejado un cuadro 
bastante explícito de las postrimerías de la dictadura. Los ejercicios mi- 
Iitares a que es sometida la casi totalidad de la población nativa restan 
brazos al comercio y a la industria ; ante la incertidumbre de. lo que 
vendrá se retraen los capitales y se generaliza la paralización, más de 
un comerciante cierra sus puertas desocupando “esquinas” que tardan 
en volver a hallar interesados, bajan los alquileres 58, la onza de oro 
que se cotiza a 230 pesos en enero de 1551 alcanza los 380 en agosto 
del mismo año 5s. . . 

La definición de Caseros pone punto final a ese período de inse- 
guridad generando las condiciones psicológicas de una mayor expansión. 
Vuelve a hablarse de las obras del puerto, de servicios de salubridad, 
de ferrocarriles, de alumbrado urbano, de iniciativas que reclaman em- 
presas de cuantioso capital 0 una gestión estatal que sería difícilmente 
cumplida por un gobierno imbuido de ideas liberales y, por añadidura, 
acuciado por necesidades financieras. Si a la empresa privada se le 
presenta algún problema no será el de la competencia oficial sino más 
bien el de la dificultad de encontrar capitalistas decididos a interesarse 
en estas novedades en momentos en que se calcula que la ganadería rin- 
de sin mucho esfuerzo un beneficio neto del treinta por ciento del 
capital invertido 60. 

La sociedad anónima se convierte en eje obligado de los proyectos 
de quienes desean materializar el afán de progreso que anima a Buenos 
Aires. Su constitución, funcionamiento, derechos y deberes de los accio- 
nistas, permanecen sin regular y el Registro Oficial no contiene otro 
.texto sobre la institución que el citado decreto de 1826 pero eso no es 
óbice para que esté presente en las meditaciones de juristas, empresa- 
ríos y políticos. Cuando Luis Méndez y Balcarce publica en 1846 un 
libro destinado a comerciantes y estudiantes de derecho de ambas már- 

57 AGN, Gobierno Nacional, Solicitudes civiles 1850, X-18-2-1. 
58 JUAN Maryna BEIUJTI, 6~Yemokaa cuhosas" o “Diario”, en BetGta & 

la Biblioteca Nacional, t. XIII, No 36, Buenos Airea, 1945, p. 267 J 8. 
59 MARIANO F. ESPIÑEJU. CUU&O estadbtico del valor d8 10 oMa da oro dcrde 

au desequilibrio en 18.96 hasta‘1856, en EI Judicid del 20-I-1857. 
60 BENJAMÍN VICIA MA-NA, La ArgenCina en el año 1855, Buenos ties, 

1936, p. 121. Refiriéndose a los ferrocarriles dice Sarmiento en 1857 que “en 
Buenos Aires el interés del dinero es demasiado subido y demasiado seguro en otra 
clase de especulación para que entren esos capitales en empresaa aventuradas” 
(Diario de sesiones de Ea Cámara de Senadores del Estado de Buenos Aires 1857, 
Buenos Aires, 1858, p. lí9). 
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genes del Plata, comenta que las Qrdenanzas de Bilbao, vigentes en 
Montevideo y Buenos Aires, no mencionan las sociedades anónimas pero 
igualmente se siente comprometido a dedicarles algunos párrafos ya que 
son “reconocidas hoy universalmente” 61. Y al agrupar en un editorial 
de 1852 las principales cuestiones económicas que están a la orden del 
día, Bartolomé Mitre incluye la necesidad de plantearse “qué legisla- 
ción conviene adoptar para dar base sólida a las sociedades anónimas, 
impulsando por medio de ellas el espíritu de- empresa particular, pa- 
lanca poderosa sin la cual no renovaremos uno solo de los obstáculos 
que obstruyen el camino del progreso general” ‘j*. 

Al poco tiempo Mitre renueva su campaña en tono aún más entu- 
siasta. La sociedad anónima es el talismán maravilloso con que se reali- 
zan hechos prodigiosos de la noche a la mañana. Nuestro atraso mate- 
rial dimana de la falta de ese “poderoso instrumento de bienestar” que 
opera la reunión de los esfuerzos individuales. Con esa inclinación tan 
suya a situar cada problema en su inherente perspectiva histórica, el 
coronel historiador recuerda algunas de las sociedades anónimas que han 
funcionado en el país, el Banco, la Sociedad Rural Argentina, la Com- 
pañía del Bermejo, la Sociedad Pastoril de NMerinos y -he ahí otra nota 
característica de sus modos mentalee pone luego el toque universalista 
que puede servir de paradigma para lo nacional: “aplíquese el mismo 
sistema en escala menor a los teatros como se ha hecho en Montevideo, 
a los caminos carriles como se hace en el Brasil ; a todo ramo de explo- 
tación como se hace en Inglaterra, Francia y Estados Unidos y se verá 
que todo lo que creíamos imposible se hace fácil” 63. 

La Coar~aÑÍía DEL GAS Y EL FEFWCARRIL AL OESTE 

En 1552 se comparan varias propuestas para implantar la ilumina- 
ción a gas y entre los argumentos que esgrime el Consejo de Obras Pú- 
blicas para preferir la de Federico Jaunet y Hnos. figura el de que 
Jaunet se propone formar una compañía de accionistas que le permita 

61 LUIS MUDEZ Y BALCAWE, Instituciones y  doctrinas & comer&: obra 
adaptada al 2~10 de los comerciantes y de loa jhnes q44-e se dedican 0 ka carrera 
del foro, Montevideo, 1848, p. 20 y  SS. 

62 Los Debates, 6-V-1852. 
63 El Nackmul, 8-XI-1853. El artículo es anónimo pero no deja dudas sobre 

su autor. Escrito en el estilo de Mitre, a onos pocos días de su incorporación a la 
redacción de El Na.cio?ral, comienza con la imagen de la palanca que ha utilizado 
en el párrafo citado de Los Debates. Al año siguiente, El Mercu&, dirigido por 
Luis Gonnet, invita a formar sociedades &aimas para constituir puentes J ca- 
minos J sostiene la necesidad de reducir el valor de las acciones para que todos, 
incluso los jornaleros, puedan adquirirlas (19-X y  6-XII-1854). 



Lhs SOm?,DADES AN6NIMAS ANTES DEL CóDIQO DE COãLEBcIO 55 

afrontar erogaciones difícilmente soportables por capitalistas andados 
como son los otros proponentes @. 

Autorizado por la Sala de Representantes para contratar el alum- 
brado de la Capital con la condición de someter luego el convenio a la 
aprobación de la Sala, el Gobernador Pastor Obligado firmó con Fede- 
rico Jaunet la escritura del 11 de mayo de ,1854 por la que éste se 
obligaba a suministrar alumbrado por medio de gas hidrógeno. Según 
una de las cláusulas del contrato, que obtuvo aprobación legislativa tres 
meses después, Jaunet debía procurar formar la asociación con natura- 
les del país, siempre que ello fuese posible 66. A su vez Jaunet convino 
con los miembros de una comisión promotora de la empresa de ilumi- 
naciónse la cesión de sus derechos a cambio de 400 acciones de 1000 
pesos. 

Casi simultáneamente a la constitución de la Compañía del Gas se 
daban los primeros pasos para la formación del Ferrocarril al Oeste 
por un grupo de porteños que iniciaron sus gestiones pidiendo la corres- 
pondiente autorización gubernativa. En el proyecto original se preveía 
la formación de una sociedad común, colectiva, pero al pasar a estudio 
de .la Sala de Representantes, Vélez Sársfield, que integraba la comisión 
de hacienda, influyó para que se modificasen las bases. Se,& sus pala- 
bras “la comisión, por graves consideraciones, figurando entre éstas las 
conveniencias públicas, llamó a los socios para hacerles ver las ventajas 
que reportarían siendo la empresa por acciones, llevándose a cabo por 
una sociedad anónima, a lo cual accedieron dichos señores” 67. Obtenido 
ese asentimiento de los promotores, el 9 de enero de 1854 la Sala autorizó 
al Poder Ejecutivo a conceder licencia a las personas que habían pro- 
puesto la construcción del ferrocarril “para formar a ese objeto una. 
sociedad anónima por acciones, previo el conocimiento de los reglamen- 
tos que ella se diere” e8. 

La suscripción de las acciones debía ser a la par y libre para todos 

64 AGN, Archivo de Gobierno del Estado de Buenos Aires 1852, X-28-1-8, 
exp. 503. 

65 Colemidn oompkta de leyes del Estado y Pmvincio de Buunos Airea de.sie 
1854 a 19.59 recopiladm, nwmer&as, com-odada y anotadus por FZDEEICO KEIXEL- 
MAN J RODOL~ F. DE SOUZA, t. 1, Buenos Aires, 1930, p. 34 y  SS. 

ss Eran ellos Jaime Llavallol, Braulio Vidal, José E. Soler, Jos6 Coeiho de 
Meyrelles, Adonio Demarchi, M. Casares, Jorge Nuttall, Tomás Gowland y  Mar- 
cos Muñoa. 

61 Diario de sekones de la Sala de Bepresentmtes de la Prvvincia ds Buenos 
Aires, 1854, Buenos Aires, 1883, p. 3. 

68 dmumo Pum Y ROJAS, Leyes y decretos promuigados en L3 Provinofa da 
Buenos Aires desde 1810 a 1876, t. V, Buenos Aires, 1878, p. SO. 
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pero se preferiría a los habitantes de la Provincia o que tuviesen bienes 
en ella. En la práctica no hubo oportunidad de poner en juego tal pre- 
ferencia, pues el extranjero no demostrá interés alguno en la nueva 
compañía y los habitantes, según relato de uno de los miembros del 
.primer directorio, debieron ser rogados de puerta en puerta para que 
se dignasen suscribir algunas acciones. El mismo artículo facultaba a.l 
Poder Ejecutivo para que suscribiese el numero de acciones que creyere 
conveniente hasta un tercio de la totalidad. En el debate parlamentario 
de la ley, Vélez Sarsfield, miembro informante de la comisión de ha- 
cienda, había subrayado elogiosamente dicha disposición por establecer 
“el principio de que el gobierno puede tomar parte en las sociedades 
anónimas”, principio que -recordemos nosotros- había sido practicado 
años antes al constituirse la Sociedad Rural Argentina. 

En marzo la Sociedad Anónima del Ferrocarril al Oeste se dio sus 
estatutos @. Las acciones, a elección del propietario, serían al portador o 
nominales ; en el primer caso podrían ser cedidas mediante la simple en- 
trega y en el segundo mediante la transferencia firmada por el cedente 
y asentada en un registro especial. La acción suscripta se pagaría en 
cinco cuotas de quinientos pesos : la primera quinta parte en el momento 
de efectuarse la suscripción y las restantes a medida que fuese necesario. 
Cada cuatro acciones se tenía derecho a un voto pero ninguno gozaría 
de más de cinco votos cualquiera fuese el numero de sus acciones. 

Por el artículo 23 de los estatutos los miembros de la comisión di- 
rectiva no contraían obligación alguna personal ni solidaria en virtud 
de su administración y sólo respondían por la ejecución de su mandato. 
La necesidad, empero, de conseguir créditos difícilmente obtenibles por 
la sociedad los llevó a comprometerse personalmente ante el Banco. Co- 
nocida esta resolución -se expresa en la Memoria de 1860- más de 
treinta accionistas se unieron al directorio para “responsabilizar en 
parte el crédito obtenido”. Es que, aunque el Ferrocarril al Oeste fuese 
efectivamente una asociación de capitales y no de personas, estaba lejos 
de alcanzar el grado de despersonalización a que llegarían algunas em- 
presas de la segunda mitad del siglo: para reunir las suscripciones se 
había apelado al patriotismo de los capitalistas y estos se sentían ligados 
a la empresa por lazos que no emanaban solamente de los pesos aportados. 

La oportuna insinuación de constituir una sociedad anónima formu- 

69 Estatutos de la fiociedud Anónima del Ferro Canil P Oeste, en el apéndice 

de la Memoria leída en Za Asamblea General de Accionistaa di9 Ferro-Crwril d 
Oeste el 18 de junio & 1860, Buenoa Airee, 1860. 
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lada por Vélez Sarsfield en momentos en que la mayoría de los pioneros 
del ferrocarril tenía más entusiasmo que conocimiento acerca de los pro- 
blemas entrañados por su organización, no necesito ser repetida. Al con- 
cederse a Eduardo Hopkins la construcción del ferrocarril a San Fer- 
nando, que finalmente no alcanzó a llevar a cabo, se pensó desde los 
inicios en formar una sociedad anónima cuyos estatutos fueron aproba- 
dos por el Gobernador del Estado de Buenos Aires en agosto de 185’7 ro, 
y en los ferrocarriles privados posteriores se recurrió igualmente al mis- 
mo tipo de sociedad. 

SOCIEDAD DE MOLINOS A VAPOR. EL PROYECTO DE LEY DE 1856 

Tanto la provisión de gas como las líneas férreas encajaban dentro 
de las explotaciones para las que, desde larga data, se consideraba apro- 
piada la sociedad anónima. Pero al promediar la década del cincuenta, 
la evolución porteña lleva a pensar en la aplicación de esta forma de 
sociedad a sectores nuevos siguiéndose así una dirección paralela a la 
que ya venía notándose en Europa. Vélez, que había sido el primero 
en estimular la adopción de la sociedad anónima para el ferrocarril al 
Oeste, no vería con buenos ojos esa evolución que amenazaba ampliar 
la institución hasta hacerla invadir cercados aparentemente ajenos y 
sería también el primero en tratar de circunscribirla a más estrechos 
contornos. 

En octubre de 1855 comienza la insólita aventura de formar una 
sociedad anónima dirigida a instalar y explotar un molino harinero mo- 
vido a vapor. Felipe María Ezcurra, que es su promotor, proyecta los 
estatutos y publica los cálculos más optimista sobre el porvenir bri- 
llante que aguarda al establecimiento. El capital será de tres millones 
de pesos divididos en mil acciones nominales de 3000 pesos cada una, 
pagaderas en tres cuotas pero se considerará que la sociedad queda defi- 
nitivamente constitnida una vez que se hayan colocado las primeras 
doscientas cincuenta acciones. “Los socios no son responsables por más 
del valor de las acciones que posean o representen” y los miembros de 
la comisión directiva no contraen en razón de sus funciones ninguna 
responsabilidad personal ni solidaria. De una a cinco acciones dan dere- 
cho a un voto, de seis a diez acciones, a dos votos y así sucesivamente sin 
que se pueda exceder de 10 votos cualquiera sea el numero de las accio- 

70 Sociedad An6ninm de Ferro-Carril a San Fernando, Buenos Aires, 1857. 
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nes. “El beneficio neto de la sociedad se compondrá del excedente active 
del balance hecha la deducción de un 20 plo anual destinado a repoaiciói 
de máquinas y fondo de reserva para invertirlo en mejoras, ampliacio 
nes y proveer a las necesidades imprevistas del establecimiento” ‘l. 

Inmediatamente se abrió la suscripción en 17 pitos diferentes dl 
la ciudad entre los que se contaban las casas de prestigiosas figuras de 
Buenos Aires de entonces coma Carlos Enrique Pellegrini, Hilario Aa 
casubi y el propio promotor. Reunido suficiente númoro de suscripto 
res, éstos eligieron en la asamblea del 5 de diciembre de 1855 la primer1 
comisión directiva, se consiguió M espacioso terreno sobre la Plaza 1: 
de Setiembre que fue pagado en acciones, se comisionó al técnico Fede 
rico Jaunet para que adquiriese en Francia M molino del mismo tipc 
del que acababa de ser premiado en reciente exposición industrial J 
fue levantándose en calle Piedad (hoy Bartolomé titre) el imponente 
edificio que las litografías de la época gustan reproducir ‘12. 

Otras iniciativas vinieron entonces a sumarse a la de los molinoc 
a vapor. En agosto de 1856 Esteban Eams, que había obtenido privilegie 
para la navegación de los ríos Salado p Dulce en territorio de la Confe 
deración, redactó las “bases para la organización de la sociedad” qui 
habría de llevar a cabo la empresa y, de acuerdo con su propósito dt 
admitir accionistas en todo el país, comenzó a hacer propaganda er 
Buenos Aires; en setiembre un aviso periodístico daba cuenta de qm 
el intendente de la Bolsa proporcionaría a los interesados los detalle 
sobre una sociedad de accionistas para construir M puente sobre el ríe 
Salado, al sur de la ciudad 73; una compañía de seguros autorizada para 
funcionar en el Brasil comenzaba a actuar en Buenos Aires r4, y todos 
los días se hablaba de nuevos proyectos de fundación. 

Esa actividad bastó para alarmar al Poder Ejecutivo y sobre todc 
al ministro de gobierno Dalmacia Vélez Sársfield. Intcresaclo de& su 

71 El proyecto de estatuto de Ezcurra fue publicado en EZ Naciond del 8-X. 
1855 y  en un folleto titulado MoZino Buenos Ayres. Sociedad AnbnMno & iUoZinoc 
o vapos, Buenos Aires, 1855. La asamblea general de accionistas del 4-III-1858 h 
introdujo importantes modificaciones que aparecen cohgnadas en el Begbmatc 
de Za soeiedacZ anónima de molinos a vapor, Buenos Zres, 1858. Las dispoaicionez 
que recogemos en el texto proceden del estatuto aprobado por loa accionistas. 

72 AGN, Concentración de fondos documentales. Tribunales, Comercial, Letra 9: 
año 1858, V-I-7-5-10. El Nacional ll-X, 29-X& ‘I-XII-1855 y  3-IV-1856. Integraron 
la primera comisión directiva Esteban Bams, Federico Silva, Juan Villar, 9. San 
Zguel, José Maria Cullen, Juan Villanueva, Juan Bobbio J Pedro Sbenz. 

73 El NacGma¿, 16, 19 y  20-IX-1856. 
74 ET NízdonaZ, 9-MT-1856. 
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juventud en las cuestiones económicas, llevado por su vida profesional 
y política a intervenir de una u otra manera en 1% escasas sociedades 
anónimas de Buenos Aires, Vélez tenía ideas bien definidas sobre el 
problema y lo conocía mejor que nadie. 

El 9 de octubre de 1856 se decidió a concretar su pensamiento en 
un proyecto de ley íf. Defendiendo sin ambages la conveniencia de 
poner coto a la euforia manifestada en los últimos tiempos, sostiene que, 
dado que las sociedades anónimas constituyen una excepción a las leyes 
generales, deben ser especialmente autorizadas y -10 que es más reve- 
lador de la dirección de sus ideas- que sólo motivos “de un grande in- 
terés público ’ ’ pueden justificar tal autorización. Vélez sabía que lo 
avanzado de la temporada legislativa hacía improbable que fuese estu- 
diado por las Cámaras en lo que restaba del año pero sabía también que 
aun sin ser sancionado el proyecto obraría a modo de freno con su mera 
presencia. i Cómo no ser cauto ante esa espada de Damocles que ama- 
gaba descolgarse sobre las sociedades que no estuviesen en regla? Su 
función docente se extiende incluso a la organización judicial mediante 
una calculada cláusula del mensaje de remisión del proyecto, según la 
cual éste no hace sino reducir a artículos la jurisprudencia general 
de todas las naciones civilizadas, “jurisprudencia por la cual se guia- 
rían los tribunales, faltando leyes espresas en los casos de cuestiones 
judiciales con sociedades anónimas no autorizadas por el gobierno del 
estado donde se creen o funcionen”. 

Desde hacía casi cuatro meses Eduardo Acevedo había empezado a 
redactar el código de comercio y se reunía semanalmente con el ministro 
de gobierno para discutir el trabajo en vías de realización; esa gesta- 
ción simultánea del proyecto de ley y del código explica el trasvasa- 
miento de artículos que pasan sin modificación del primero al segundo 
y la esistencia de otros que no ocultan su ce&no èmparentamiento. 
Unos meses después el propio Vélez se encargó de subrayar que el código 
desarrollaba los mismos principios que el proyecto sobre sociedades anó- 

75 AGN, Archivo de Gobierno del Estado de Buenos Aires, exp. 12639; El 
Nuoional, 9-X-1856. VBase el apéndice 1. El proyecto no alcanzó a ser sancionado; 
en la sesión del Senado de Buenos Aires del 14 de julio de 1857 Vélez recomendó 
su encarpetamiento debido a que para entonces ya había sido elevado el proyecto 
de código que reguiaba más detalladamente Ia cuestión. Todavía en 1874 V&z 
insistía en las mismas ideas de su proyecto de 1856 al ceusurar las reformas al 
código de comercio propuestas por los doctores Sixto Villegas y Vicente (3. Que- 
sada (Cfr. Informe del Dr. DAIZACIO VÉLEZ SARSPIELD sobre lua tefovmav pro- 
puestas por b comisión revisora del C6digo de Cowcio, Buenos Aires, 1874, p. 7). 
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nimas e indicó concretamente, aunque sin esactitud, cuáles eran los ar- 
tículos relacionados entre sí i*. 

Para la formación de sociedades el proyecto requiere solicitar li- 
cencia escrita al gobierno del Estado expresando diversas circunstancias 
que son luego textualmente recogidas en el artículo 406 del Código de 
Comercio. Sólo después de haberse cerciorado de la ‘sutilidad publica 
del negocio”, de la moralidad de la empresa y de que ella no contraría 
la buena fe del comercio ni el buen orden de los negocios en general, el 
gobierno puede conceder dicha autorización cuyos efectos cesarán si los 
accionistas varían la naturaleza de la empresa o dan nuevo destino a los 
fondos sociales. 

Oponiéndose a una difundida modalidad de las sociedades porteñas 
cuyos estatutos solían prever la iniciación una vez cubierta parte de la 
suscripción, el artículo 4 dispone que no podrán empezar sus operacionez 
sino cuando haya sido suscripta la totalidad de las acciones. El art. E 
del proyecto reza lo mismo que el art. 412 in fine del código y el art. 6 
referente a las consecuencias que emanan de las sociedades no autoriza 
das, anticipa el texto del artículo 424 del código. 

El resto del proyecto versa sobre las sociedades extranjeras esta 
blecidas en el país procurando que ofrezcan las máximas garantías. 

Dos DICTÁMENES DE VÉLEZ %RSFIEL.D 

La situación irregular de las sociedades nacionales no autorizada 
y la de las compañías extranjeras con filiales en Buenos Aires, qu 
eran las dos cuestiones básicas abordadas en el proyecto, volverían hiel 
pronto a suscitar la atención del jurista cordobés. 

Hasta entonces las sociedades anónimas no autorizadas, que era 
las mas, se habían movido en un campo confuso y sin otra regia que 3 
dada por sus respectivos estatutos o por los principios generales de 
derecho, lo que configuraba una situación a veces molesta pero II 
exenta de ventajas para los directores. El proyecto venía a trastorna 
esa libertad basada en la imprecisión, tendiendo a. fijar responsabilidr 
des que sobresaltaron a los afectados potenciales. E, indudablementc 
ni la presentación (abril 1857) del proyecto de código de comercio, e! 
tructurado en la parte pertinente sobre los mismos principios, ni le 

76 Diario cIe sesiones de la Chma de Senadores del Estado ds Buenos AHe 
1857, San Martín, 1890, p. 105. 
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tajantes afirmaciones de Vélez en el Parlamento 77, eran hechos que pu- 
diesen disipar esos temores. Por el momento, y a la espera de una defi- 
nición lea+lativa que tardaba en producirse, se creó una atmósfera de 
tensa expectativa pero al ser demandada por uno de los accionistas 
la S. 8. de Molinos a Vapor, su comisión directiva, asesorada por Eduar- 
do Acevedo, creyó oportuno provocar una decisión. 

En ningún documento se indica explícitamente que la gestión del 
directorio fuera una consecuencia del litigio pero no cuesta mucho 
imaginarlo si observamos cómo se encadenan las fechas: la sociedad- 
de Molinos no adopta actitud alguna ante el proyecto de ley del 9 de 
octubre de 1856 ni ante el proyecto de código de abril de 1857; el 12 
de junio de 1858 es demandada ante el tribunal consular por INicanor 
Silva, el 25 de junio contesta la demanda y el 12 de julio del mismo 
año José María Cullen y Luis Jfaría Solé, presidente y secretario de 
los Molinos a Vapor, se dirigen al Gobernador del Estado de Buenos 
Aires para pedir una formal autorización que aunque no sea exigida 
por la legislación vigente parece indispensable en vista de los proyec- 
tos sometidos al Congreso. 

El pedido fue girado al asesor Dalmacia Vélez Sársfield quien 
encontró así oportunidad de aplicar a un caso concreto sus ideas sobre 
la cuestión 7a. Sin mencionar la fuente, Vélez engarza en su dictamen 
un párrafo de Wolowski en el que éste caracteriza a las sociedades 
anónimas en general 7s y recuerda que tanto el decreto rivadaviano 
de 1826 como la jurisprudencia disponen el requisito de la autoriza- 
ción legislativa que no podrá obtenerse sino en caso de que “el nego- 
cio sea de un interés público y que la ley lo determine de una manera 
cierta y muy positiva en toda su extensión”. Según Vélez la sociedad 
anónima es apta para un banco o para un ferrocarril pero no para 
una sociedad de molinos a vapor como la presente. Ademas, como la 
sociedad hace años que viene actuando ha contraído obligaciones en 
el carácter que tenía en ese momento, que no puede ser otro que el 
de sociedad colectiva ya que carecía del requisito indispensable de la 
autorización. 

77 Refiriéndose a las sociedades anónimas no autorizadas decía vélez el 14 de 
julio de 1857 en la Cámara de Senadores: “Todo administrador responde con la 
universaIidad de sus bienes. Así es que si hay alguna quiebra lo han de Uevar a 
la cárcel, que el nombre de sociedades anónimas no los garantiza” (Diario de se- 
siones de la Cámara de Senadores del Estado de Buenos Aires, 1857 cit., p. 107). 

78 AGN, Archivo de Gobierno del Estado de Buenos Aires, exp. 15.338 ; El 
Nwkntal, 30-VTI-1858. 

7* L. WOLOWSXI, Des sociétés par actions, cit., p. 259. 
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El 23 de jubo de í858, el Poder Ejecutivo, fundándose en los 
argumentos de Vélez, hizo devolver la solicitud al interesado para que 
recurriese a las cámaras si lo creía conveniente. 

Mientras tanto, el tribunal consular ante el que se tramitaba la 
demanda de Silva, había formulado dos interrogantes al representan- 
te de los Nolinos: si estaban aprobados los estatutos de la sociedad 
y desde cuándo había comenzado a funcionar, “es decir cuando em- 

I pezó a recibir las cuotas de los socios”. Respondido que a fines de 
1855 habían empezado a pagarse las acciones y que se estaba gestio- 
nando la aprobación de los estatutos ante el Poder Ejecutivo, el tri- 
bunal -integrado por Balbín, Estrada y Fragueire expidió el 20 
de julio de 1858 un auto que interesa transcribir: 

“NO pudiendo reconocer el tribunal por sociedad anónima a la que 

se denomina de “,Xolinos a Vapor” por no tener la existencia legal que 

le daría la aprobación del Superior Gobierno de la cual carece; que por 

otra parte la falta de razón social la despoja del carácter de colectiva o 

comanditaria. Se declara que la Sociedad de Molinos para las cuestiones 

que se originen entre los socios, es meramente de participación J en su 

virtud se ordena que los socios sometan sus diferencias a juicio de árbi- 

tros arbitradores amigables componedores quienes conocerán en la pre- 

sente demanda bajo el aspecto ae sociedad en participación que el tribu- 

nal le reconoce ” so. 

El caso de los Xolinos a Vapor había, pues, servido en vísperas 
de la sanción del código de comercio para esclarecer en el doble plano 
administrativo y judicial la situación de las varias sociedades carentes 
de autorización que funcionaban en Buenos Aires. De paso, p aunque 
este punto no había sido objeto de decisión, quedaba en pie la opini6n 
del jurista más prestigioso de Buenos Aires sobre la inadecuación de 
la sociedad anónima a la empresa industrial del tipo de los Molinos 
a vapor. 

El problema de la actuación de compañías extranjeras, autoriza- 
das en los lugares de origen pero no en el Estado de Buenos Aires, 
era particularmente agudo en el negocio del seguro que estaba total- 
mente en manos de agentes porteños de compañías del exterior. Sin 
ánimo de hacer una enumeración exhaustiva recordaremos que en los 

so AGN, Concentración de fondos documentales, Tribunales. Comercial, letra 9, 
atio 1858. YI-7-5-10. En un aviso de Lo 2’tibw-o del 17-m-1859 leemos que la 
comisión directiva ha sido autorizada para liquidar la sociedad y que sale 8 r-emate 
el molino ae Plaza Once. 
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años inmediatamente anteriores y posteriores a Caseros trabajaban en 
Buenos Aires Enrique Ochoa, agente de la Compañk General Espa- 
ñola de Seguros ; a1 Vivar y Billinghurst, agentes de la Société d’a.s.su- 
mnces mu.tueUes maritimes sur coqw de wrires~; Carlo G. Rossi, 
representante de la Compñia Oriental ük Seguros Mahtimos 83 ; N. 
Ikktínez e hijos, agentes de una casa no identificada de Río de 
Janeiro especializada en seguros marítimos &1 ; John Eastman y Cía., 
al frente de una filial de The Ndhern Assurwnce Company Ltd. a5. 

En junio de 1858 Ramón Joaquín López de Casa Blanca inspector 
principal y agente de tres compañías españolas de seguros contra in- 
cendio, sobre la vida y marítimos intentó prestigiarlas en el ámbito 
local mediante la formación de una Comisión Inspectora o Junta de 
Vigilancia compuesta por figuras espectables de la vida porteña y 
solicitó al Gobernador del Estado que eligiese de entre ellas a un 
delegado gubernamental. López pensaba que siendo cada compañía 
“una persona moral de una existencia reconocida legalmente” no pre- 
cisaba de otra autorización para existir que la requerida por las leyes 
españolas bajo las que se había constituido y aclaraba que su pedido 
sólo obedecía al espontáneo deseo de que se vigilaran sus funciones 
dando a las personas que contratasen con él la garantía de que un dele- 
gado oficial velase para que no se dejara de efectuar la puntual remi- 
sión de los fondos recaudados en Buenos Aires a Nadrid conforme 
disponían los estatutos. 

A López de Casa Blanca le constaba que el recurso propuesto ha- 
bía sido antes practicado por la Compañía en Brasil y Uruguay y que 
los periódicos de Buenos (Aires rebosaban de anuncios y prospectos de 
diferentes sociedades de iguales fines que la que él representaba sin 
que a ninguna autoridad se le hubiese ocurrido intervenir en sus con- 
tratos “b Sucedería lo contrario en ésta -se preguntaba- porque ha 
venido a ofrecer una garantía de más, con la vigilancia del Gobierno, 
que aquéllas no han acordado?” 86. 

81 La Gaceta Hezcantil, 22-I-1845. 
82 La Gaceta Mercantil, 20-VI-1851. 
83. EZ Nacional, 8-X-1855. 
M EZ Nacional, 9-VIII-1856. 
8.5 GOTARDO C. PIDEMONTE, Ensayo histórico acerca del seguro en b Argentino 

hastu el aiio 1898, Buenos Aires, 1930, p. 63. 
ss AGN, Archivo del Gobierno del Estado de Buenos Aires, exp. 15.276; BI 

NuoionaZ, 30-VII-1858. López de Casa Blanca representaba a las compañías La 
UnióR, EZ Porvenir de las Familias J La Unibn EspatiZa. 
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Vélez, en su calidad de asesor dictaminó dos veces en el expediente 
respectivo: el 25 de junior‘de 185S, cuando sólo conocía vagamente la 
estructura y fines de las sociedades representadas por López y el 23 
de julio, después de haber leído sus estatutos. En ambas expone ideas 
concordantes con las exteriorizadas en su proyecto de ley del 9 de 
octubre de 1856 y en las sesiones del senado estadual. Como laa com- 
pañías de seguros en cuestión no gozan de otras autorizaciones que 
las otorgadas en España, sus agentes bonaerenses son responsables con 
su persona y bienes de les obligaciones contraídas a nombre de dichas 
sociedades sin que puedan escudarse en las normas que limitan la res- 
ponsabilidad de los administradores de laa sociedades anónimaa. Al 
despliegue de legislación extranjera, no siempre aducida con oportu- 
nidad, que había hecho López de Casa Blanca, el asesor opone el cono- 
cido decreto rivadaviano de 1826 y un reciente dictamen de Ortolan, 
adoptado por el Consejo General de Comercio de Francia. 

La resolución superior, de evidente paralelismo con la recaída el 
mismo día en el caso de la sociedad de molinos a vapor, dispone que se 
devuelva la solicitud a López de Casa Blanca para que ocurra, si lo 
desea, a las Cámaras, a las que según la letra y el espíritu del decreto 
del 24 de agosto de 1826, compete autorizar la existencia de sociedades 
anónimas a7. 

La promulgación del código de comercio abriría un nuevo ciclo 
poniendo punto final al período de desorientación que hemos intentado 
reflejar. Ignoradas por la legislación vigente que no regulaba su fun- 
cionamiento, constituidas varias de ellas al margen de una autoriza- 
ción que creían innecesaria y que en definitiva vino a considerarse 
indispensable, luchando con la escasez de capital que los ahorristas in- 
vertían más gustosamente en el comercio o en fincas r&ticas p urbanas 
sin haber hecho un prudente cálculo previo de sus posibilidades, limi- 
tadas por La doctrina predominante a ceñirse a unos pocos sectores, la 
mayoría no alcanzó resultados alentadores. Y en 185’7 el senador AZ- 
cuénaga podía sostener sin ser desmentido que “todas están desacredi- 

iBI Deapnhs de recibir varias comunicaciones en las que López ae mostraba 
desalentada por 10s obat&cnIoa opuestos por el Gobierno, ha compaíííaa madriIe&w 
decidieron abandonar el campo J devolver laa primas abonadas por sw clientes 
porteñoa. Al efecto giraron a L6pe la suma necesaria pero 6ste la gastó alegre- 
mente en su luna de miel. En octubre de 1860 un nuevo agente eapañol de las 
mismas compañías se esforzaba en restaurar su buen nombre, tan gravemente com- 
prometido por la actuación de LApez (AGN, Concentración de fondos documentales, 
Tribunales. Comercial, letra 9, año 1860, leg. 377, VI-7-5-12). 



LAS SOCIEDADES ANÓNIMAS ANTES DEL CÓDIGO DE COMEBCIO 65 

tadas ’ ’ aa. De cualquier modo, el éxito económico de la Sociedad Rural, 
que la prensa pondría repetidamente como ejemplo, y aun los fracasos 
de las compañías de mediados de siglo habían servido para que accio- 
nistas y directores acumulasen una experiencia que sería aprovechada 
útilmente después que la codificación hubo clarificado los derechos J 
obligaciones recíprocos. 

Aunque la falta de regulación hubiere hecho retraer a los teme- 
rosos de comprometerse en operaciones no bien definidas, esa misma 
indefinición había dado pie para que las condiciones económicas im- 
pusieran ciertas tendencias con irrestricta libertad y espontaneidad. En 
una época en la que muchos pensaban que la sociedad anónima era un 
recurso excepcional, sólo admisible en los supuestos en que no fuera 
viable la empresa “individual”, las sociedades anónimas porteñas ac- 
tuaron en el sector agrario y el manufacturero que quizá les hubiera 
sido vedado por una prematura legislación. De paso esos experimentos 
habían acabado de desvanecer la idea dieciochesca de que compañía 
por acciones era sinónimo de monopolio y de empresa de gran magni- 
tud, y habían servido para pulsar el mercado de capitales proporcio- 
nando una base más segura a los planes de los futuros promotores. 
Los estatutos sociales estaban lejos de poder suplir las lagunas del 
derecho pero a partir del Banco de Descuentos se habían ido decantan- 
do varias cláusulas que, perpetuadas a través de los distintos estatutos, 
alcanzaron a dar cierta uniformidad y coherencia a una institución 
olvidada por el legislador. 

80 Diu& de sesiones de lo Chara de Ssnadores del Estado de &b+?n08 Aires. 
1857, san Martín, 1890, p. 107. 

5 
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APPNDICE 

1 

1 

~OYECIO DE LEY’ SOBRE SOCIEDADES AN&R&AS PSESENT~ FOE ti P. E. 
DEL ESTADO DE Bowos htES 

Buenos Aires, 9 de octubre de 1856 

A la Honorable Asamblea General Legislativa. 
El Poder Ejecutivo presenta a las Honorables Camaras el adjunto proyecto 

de ley sobre la formaci6n en el Estado de sociedades anónimas y  de las funciones 
dentro del territorio de las sociedades anónimas extranjeras. 

El Gobierno conoce que tal vez no será posible la discusión y  sanción del pro- 
yecto de ley en el corto tiempo que falta para que se cierren las Camaras; pero 
ha creído conveniente que a lo menos él esté presentado a V.H. por si alguna cir- 
cunstancia especial hiciere urgente su sanción. 

El Gobierno por otra parte no puede dejar de cumplir sus primeros deberes 
en vista de los hechos que suceden. Los diarios anuncian continuamente la forma- 
ción de soeiedades anónimas o el establecimiento en el Estado de so+dades de 
este género establecidas en país extranjero; pero sin autorización del Gobierno, 
en cuyo territorio van a funcionar. La sociedad anónima como mera asociaci6n de 
capitales sin responsabilidad alguna personal de los socios ni de otros bienes que 
del capital suscripto es una excepción ae las leyes generales que sólo el Cuerpo 
Legislativo o el Poder Ejecutivo autorizado por él puede conceder por motivos de 
un grande interés público. Y así se ha visto que las sociedades anónimas estable- 
cidas antes de ahora en Buenos Aires, lo han sido con la previa autorización del 
Gobierno como lo fue la Sociedad Eural y  últimamente la del Gas y  del Ferrocarril 
al Oeste. 

En el proyecto acompañado el Gobierno no hace sino reducir a disposiciones 
expresas la jurisprudencia general de todas las naciones civilizadas, jurisprudencia 
por la cual se guiarian loa tribunales, faltando leyes expresas en los casos de enes- 
tionea judiciales con sociedades anónimas no autorizadas por el Gobierno del Es- 
tado donde se creen o funcionen. Esto solo advertir& de sus obligaciones a los 
fMdadOreS de tales sociedades J a los agentes de sooiedades extranjeras que no 
se hallen expresamente permitidas; y  hará. también conocer a los que contraten COU 

BW. administradores y  agentes los derechos que las leyes lee dan contra los bienes 
de tales mandatarios. 

Dios guarde a V.H. muchos años 

Pastor Obligado 
Dalmaeio V6lez Sbrsfield 
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El Senado y Cámara de representantes del Estado de Buenos Aires reunidos 

en Asamblea General han sancionado con valor y fuerza de ley lo siguiente: 

Art. 1) Lo8 individuos que quieran formar una sociedad anónima deberti 

antes obtener la licencia escrita del Gobierno del Estado. 

Art. 2) La solicitud debe hacerse expresando los negocios que la sociedad 

quiera emprender, el tiempo de su duración, el capital de ella J la manera de for- 

marlo, el domicilio elegido, el modo de la administración J las condiciones de la 

emisión de acciones. 

Art. 3) El Gobierno después de las informaciones y conocimientos que tomare 

de la utilidad pública del negocio, de la moralidad de la empresa y que ella no es 

contraria a la buena fe del comercio y al buen orden de los negocios en general 

podrá conceder la autorización. 

Art. 4) La sociedad anónima no podrá empezar sus operaciones sino cuando 

todas sus acciones esten suscriptas. 

Art. 5) Las acciones mientras no estén íntegramente pagadas no podrán darse 

sino a un nombre individual J no como títulos al portador. 

-4rt. ti) En las sociedades anónimas no autorizadas los fundadores y adminis- 

tradores serán solidariamente obligados a fa restitución de todas las sumas que 

hubiesen recibido por acciones emitidas como también al pago de las deudas SO- 
ciales y de los perjuicios que resultaren a tercero de la inejecución de las obliga- 

ciones contraídas a nombre de la sociedad. 

Art. 7) Las sociedades anónimas extranjeras para eristir y funcionar legal- 

mente en el Estado, deben obtener la misma autorización y someterse a las mismas 

condiciones que las que se formen dentro del territorio. 

Art. 8) El Gobierno para autorizar las sociedades anónimas formadas fuera 
del paíz deberá necesariamente exigir que los inmuebles y los valores destinados 

a formar las garantfas del público se hallen situados o puestos J colocados dentro 

del Estado y no en país extranjero. * 

Art. 9) Las operaciones hechas por sociedades anónimas extranjeras o a 

nombre de eilas sin estar autorizadas por el Gobierno, quedan sujetas a la disposi- 

ción deI art. 6 sean los autores de los hechos o contratos, ciudadanos o extranjeros 

del Estado de Buenos Aires. 

kt. 10) Toda deliberación de los accionistas que tengan el efecto de dar a 

los fondos sociales otro destino que el primitivo o variar la naturaleza de la em- 

presa, o que de alguna manera destruya las bases bajo las cuales el Gobierno hu- 

biera concedido la autorización, harán cesar ésta y  los actos y contratos de la .w& 

dad seran juzgados como los de una sociedad no autorizada. 

Art. 11) Comuníquese, etc. 

vélez SQrsfield. 

[El Nacional, M-X-1856] 
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II 

DICTAHEN DE V%EZ +%RSFIF;LD Y BESOLUCIÓN DEL P. E. SOSUE UNA SOCXZDAD 
DE SJtGQROS CONSTlTCJDA EN EL -05 

Los estatutos de la sociedad que ha presentado D. Ramón Joaquín López hacen 
ver que el “Porvenir de las familias” es una compañia de seguros mutuos sobre 
b vida, contra incendios, etc., an6nima en toda su extensión. Desde entonees, yo 
reproduxco, señor, mi dictamen anterior, a saber: que una oompañia an6nima ex- 
tranjera no puede actuar en el psis sin previa autorización del Gobierno y  que, si 
lo hiciere, sus agentes deben ser personalmente sometidos por sus actos a todas las 
consecrrencias de la responsabilidad civil, y  a las penas que resulten por nuestro 
derecho; y  que, por lo tanto, DO estando la sociedad que representa el sedar López 
autorizada por el Gobierno, V. E. no puede acceder a su solicitud. 

Yo no debo, señor, contestar como un traslado los fundamentos de derecho 
que en su ultimo pedimento expone el seior López; pero expondré algunos ante- 
cedentes que servirán a demostrar las equivocaciones que ha padecido respecto a 
las sociedades anónimas extranjeras. 

El decreto de 24 de agosto prohibió, como lo enseñaba la jurisprudencia gene- 
ral, toda compañía anónima 0 consolidada sin previa autorización de la Legislatura. 

Ya en el año 1856 se anunciaban en esta plaza compañías extranjeras anóni- 
mas de seguros con agentes que por sus constituciones, no eran en sus contratos 
personalmente obligados. Estas compañías habían sido autorizadas por gobiernos 
extranjeros p se creían ellas dispensadas de pedir la autoriaaoión del Gobierno del 
psis para los negocios que en él hicieran. Entonces, a mediados de 1856, el Gobierno 
presentó un proyecto de ley a las cámaras sobre las sociedades anónimas que qui- 
siesen operar en el territorio del Estado imponiéndoles la obligación de obtener 
autorización del Gobierno para su existencia J en caso que así no lo hicieran, impo- 
ner a sus agentes una absoluta responsabilidad por sus actos. Las cámaras se ocu- 
paron del proyecto y  suspendieron su discusión basta tratar el título correspondiente 
en el código de comercio. 

El señor Upes verá por esto que mucho antes de sus gestiones, yo, ministro 
entonces del Gobierno, tenis las mismas ideas que he expresado en mi dictamen y  
que ellas fueron aceptadas por el Poder Ejecutivo. 

Sí la España nos presentara una sociedad para los adelantamientos morales de 
10s puebloe, si El Porvenir de las FamilurS fuera una asociación para fundar escue+ 
las, o esparcir buenos libros, o mejorar de alguna manera la condición de estos 
pueblos poeo civilizados, podría haber alguna tolerancia en la rigidez de los princi- 
pioa Pero sociedades de juego, sociedades de azar, sociedades de lotería, como En 
PorvncW de las Famili.a.v, no merecen favor alguno ni la autorización del Gobierno 
aunque se pidiera en debida forma. EI señor López cree que mis principios son 
singulares y  que mis doctrinas no tienen ejemplo. El va a saber, pues, de dónde 
las he tomado, que jurisconsultos las enseñan y  qué naciones las han adoptado. 
En 3846 el Gobierno francés nombró una comisión de comerciantes y  abogados, de 
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la cual fue relator el célebre jurisconsulto Mr. Grtolan, de 6 u 8 comerciantes y 

otros tantos letrados para que le aconsejara los remedios a los males que traían 

las sociedades en comandita J anónimas. La comisión presentó un largo informe 

que 10 hallará el Sr. López en la Revista de Legislación, en el tomo correspondiente 

al año 1846, en la página 111. En el capítulo 49 dice así, hablando al Consejo Ge 

neral de Comercio: . . .El Sr. López no hallará una mas alta autoridad moral que 
la del Sr. Ortolan J de los jurisconsultos J banqueros que dieron el informe ante- 

rior. Yo, por mi parte, nada tengo que agregar a las palabras del primer jnriscon- 

sulto de la Franiia. 

Soy por lo tanto de dictamen que V. E. se sirva no hacer lugar a la solicitud 

del Sr. López. Buenos Aires, julio 23 de 1858. 

Dalmacia Vélez Sársfield 

Julio 27 de 1858. 

Considerando: 10) Que por las leyes vigentes no se halla autorizada la existen- 

cia de las sociedades anónimas; 29) que las únicas que funcionan ‘autorizadas 

como tales, han sido constituidas por la Legislatura; 30) que las sociedades anó- 

nimas extranjeras cuyos inmuebles, valores o fianzas que forman la garantía del 

público, se hallan situados fuera del país, como sucede con la presente, no pueden 

dejar de estar sujetas a las leyes generales para ezistir y obrar legalmente; 4O) que 

la ley sobre la materia que ha de establecer la regla para lo futuro se halla pen- 

diente ante las Honorables Cámaras; 5”) que con arreglo a la letra y espíritu del 

deereto de 24 de agosto de 1826, compete únicamente a la Legislatura autorizar la 

ezisteneia de las sociedades anónimas; conforme con el precedente dictamen aseso- 

rado, devuélvase esta solicitud al interesado, con los docnmentos que ha acompa- 

ñado, para’ que, si lo halla por conveniente, ocurra a las H. Camaras, comuníquese 

este decreto al Asesor y publíquese este expediente. 

Rúbrica de S. E. 

Mitre 

[AGN, Archivo de Gobierno del Estado de B. Aires, exp. 12.639; EI iiaoiovwl, 

30-VII-18581. 

m 

DICPA.MEN DEV&.ZZ SILBsmxa Y DECREFO DEL P. E. SOBBE UNA coarp&f~ 

DEMOLINOSAVAPoE 

Por el decreto de 24 de agosto de 1826, por los principios de la jurispmdencia 

sobre sociedades, toda sociedad anónima para existir debe ser autorizada por el 

Cuerpo Legislativo y así .se ha hecho en las que han existido y existen en el prr2s 

como la del Banco de Descuentos, Ferrocarril, la del Gas, etc. La sociedad anónima 

implica una derogación completa de los principios generales que rigen los intereses 

privados. La abstracei6a llega a sus últimos límites. Como la sociedad anónima no 

es sino la simple asociación de capitales, toda individualidad desaparece; el fondo 

social es el único obligado. El negocio de todos no es el negocio de persona alguna 

Así quedan derogadas las leyes generales de las sociedades que imponen la respon- 

bilidad personal y la solidaridad absoluta de todos los socios en las ‘sociedades 

colectivas o la de los gerentes o administradores de las sociedades en comandita. 



70 BEVISTA DEI, INSTITUTO DE HISTORIA DEL DEEECHO 

Para que el Cuerpo Legislativo pueda autorizar tales sociedades J dispemar 

las leyes generales, es preciso que el negocio sea de un interés público y  que la ley 
lo determine de una manera cierta y  muy positiva en toda su extensidn. 

A la sociedad andnima para un banco le limitaría el negocio al descuento de 
letras, cambios, etc. A una soeiedad para ferrocarriles a sólo lo preciso para su 
coustrucci6n y  servicio. Esto no puede hacerse en una sociedad para molinos a 

vapor que necesita contraer créditos que la ley no puede determinar; hacer compras 
y  ventas en la extensión que quieran. 

Con esta libertad en sus transacciones, los socios deben reconocer ias obligacio- 
nee personales que las leyes generales les imponen y  no escodarse con lo andnimo 
de la sociedad cuando no ejecutaren los diversos contratos a que se hubieran obli- 
gado. Las operaciones ya hechas por la Sociedad de Molinos a Vapor es otro fuerte 
iuconvenientc que se presenta para acceder a la solicitud de su presidente. Los 
contratos y  los créditos que creo son considerables, que tiene en plaza, estan sujetoa 
al carácter legal que tenía la sociedad cuando se contrataron, que no pxlía ser 

otro que sociedad colectiva. Y si esa sociedad se convirtiera ahora en sociedad an6- 
nima ellas perderían las garantías personales que tuvieron en su origen. 

Soy, por lo tanto, de dictamen que V.E. se sirva no hacer lugar a la solicitud 
del presidente de la Sociedad de &foIinos a Vapor o que se provea que ocurra a las 
Honorables Cámaras. Buenos Aires, jubo 23 de 1858. 

Dalmacia Yéles Sársfield 

Julio 27 de 1858. 

Considerando el Gobierno: 19) que las sociedades anónimae implican una dero- 
gación compIeta de los principios generales que rigen los intereses privados; 2*) 
que la sociedad de molinos a vapor ha empezado a funcionar como sociedad colee- 
tiva, sujeta a lo que respecto de compaziías de comercio dispone la legislaci6n vi- 
gente; 39 que la ley sobre la materia que debe establecer la regla para 10 futuro, 
se halla pendiente ante las Honorables Cámaras; 4”) que con arreglo al espíritu 
y  la letra del decreto de 24 de agosto de 1826, compete únikmente a la legislatura 

autorizar la esistencis de tales sociedades anónimas, conforme con ei precedente 
dictamen asesorado, devuelvase eeta solicitutd al interesado para que ocurra 8 ka 
Honorables Ctimaras, si lo halla por conveniente; comuníquese este decreto al Ase- 
sor y  publíquese este expediente. 

Búbrica de 3. E. 
Mitre 

[AGN, Archivo de Gobierno del Estado de Buenos Airea, exp. 15.338; m iVa- 
oiod, 30.VII-1858j. 
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Iv 

ANZONIST~ DE LA &WJEDAD RURAL ~WZNTXNA, %CTQ.UI PASTORIL 

DE Mwmoe Y &CIRDAKJ PASTOFUL DE A.BWO8 DEL PAÍS 

Acevedo Ramc~, Manuel de 
Acosta, José Franciscc 
Acuña, Luis 
Achával. Bláe de 
Agüero, Julián Segundo de 
Aguirre, Manuel Hermenegildo 
Albarracín. Santiego 
Alcobendae, Francisco 
Alfaro, Pedro 
AIeina, Juan 
Arca, Francisco 
Arrieta, Julián de 
Arrotea, Manuel 
Arroyo, Manuel de 
Baltar, Manuel 
Bernechea, Juan 
Basarte. Francisco 
Berdier, Francisco 
Bernal. Fernando 
Bernal, Pedro 
Blanco, Angel 
Blanco González, Manuel 
Boinvilliers. doctor 
Breard. Pedro 
Canedo, M. F. 
Capdevila, Pedro de 
Carneyro y  Cía. José P. 
Carranza, Marcelino 
Carriego, Evaristo 
Castro y  hermanos, Ezequiel 
Castro, Félix 
Caz& Joaquín 
Cazón, Laureano José 
Cazón, Vicente 
Cobo, Manuel José 
costas, Pascual 

1 Cueto, Clemente 
Cunha Luis da 
Choudens, Luis de 
Daract, Juan Clímaco 
Deechampe, Gaspar 
Dfaz. Pedro J. 
Dorrego. Luis 
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Elorriaga, Manuel 
Elortondo, Lázaro de 
Escalada, Bernabé 
Estévez, José María 
Favier, Augusto 
Fernández, Juan N. 
Fernández, Mariano 
Fernández de Agüero, Juan Manuel 
Fernández de Agüero, Miguel 
Fernández de Molina, Juan 
Fragueiro, Mariano 
Frías, F6lix 1. 
Gafkot, Sabio 
Gaündez, Ignacio 
Gallardo, Jo& María 
García, José María 
Gobierno Nacional 
Gómez, Gregorio 
González, J. IM. 
González, Lucas 
González, Manuel B. 
González Moreno, Remigio 
Guido, Tomás 
Gutihez, Juan A. 
Gutiérrez, Miguel A. 
Haedo, Manuel José de 
Harton, Carlos 
Hernández, Pablo 
Huergo, Bonifacio 
Huergo, Carlos María 
Irigoyen, Matías de 
Isasi, José Tomás 
larramendi, Juan Jcaé de 
Jarrea, Ramón 
Lastra, José 
Ja Valle, Manuel José de 
Lavalle y  Macome 
Le cerf, Pedro 
Lezama, José Gregorio 
Iezica, Faustino 
Luzano, Mariano 
Lynch, Antonio 
Macome, Jorge S. 
Machado, Roque 
Mallo, Manuel 
Mansilla, Lucio 
Marin, Miguel 
Muthez, Alejandro 
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Martfnez, Casto 
Martínez, Narciso de A. 
Martínez de Eguilaz, Juan 
Massot, Federico 
Meabe, Santiago 
Molina, Alejandro de 
Molino Torres, Ambrosio del 
Molino Torres, Angel del 
Montero, Vicente 
Moreira, Custodio José 
Morrison, Mauricio 
Murrieta, Manuel 
Ortiz, Paula 
Pairo, Antonio 
Palacios, Gabino 
Parravicini, Jacobo 
Paso, Ildefonso 
Peralta, Isidoro 
Pereira, Simón 
Pérez, José 
Pintos, Manuel Guillermo 
Piiero, Francisco 
Plomer, Pedro A. 
Pondal, Benito 
Pondal, Juan E. 
Ponsety. Anacleto 
Portela, Ireneo 
Posse, Felipe 
Quiroga, Dolores F. de 
Ramos Mejfa, Ildefonso 
Ramos Mejía, José María 
Regueira, Manuel 
Rezábal, Fermín 
Rezábal, hermanos 
Rieatra, Alvaro de la 
Riglos, Miguel de 
Rivadavia, Bernardino 
Rocha, Antonio 
Rodrfguez, Juan de la Cruz 
Rodríguez, Marcelino 
Rojas, José Maria 
Rojas y  Argerich, J0e6 Maria 
Rosaa, Gervasio 
Sáenz Valiente, Anselmo 
Sáenz Valiente, Bemabb 
sbenz Valiente, Francisco 
Saint Arroman, Juan Bautista 
SBnchez, Antonio Francisco 
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Santa Coloma, Francisco 
Santillán, Pablo 
Sar. Roque del 
Sívori, Alejandro 
Solsona, Mariano 
Soneira, Manuel 
Sousa Monteiro, J. de 
Terrero, Juan Nepomuceno 
Torrens. Manuel JceB 
UgaJde, Isabel de Agüero viuda de 
IJriarte, Lorenzo Antonio de 
varangot, Juan Pedro 
Vela o Viola, Pedro J-é 
Vendrell y  Vivot, Juan 
Victorica, Juan de 
Villanueva, Ramón 
Villegas, Justo 
Zimmermann, Frazier y  Cía. 
Zumarán y  Tresserra 
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&AVE DE LOS SIGNOS UTILIZADO.9 

f  Suscriptor de la Sociedad Rural Argentina el 13-VI-1826 según Roguin, Meyer y  
Cía. (AGN, Gobierno Civil y  Miitar 1826, X-13-10-). 

X Accionista de la Sociedad Pastoril de Merinoa el 2 de julio de 1836 (AGN, Re- 
gistro 2 de Escribanos del Consulado, aiío 1836, f.  43 v. y  ss.) 

A Accionista de la Sociedad Pastoril de Merinos el 4-H-1839 (Estaluto de la Socie- 
dad Pastoril de Merinos, Buenos Aires. Imprenta Argentina, 1839). 

17 Accionista de la Sociedad Pastoril de Amigos &l Pa& el 7-X-1837 (AGN, Registro 
2 de EScribanas del Consulado, año 1837, f.  42 y  ss.) 

En los casos en que se conoce el número de acciones se lo indica mediante un 
guarismo antepuesto al siguo respectivo. 
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