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DOUTRINA

EL DERECHO DE LOS GRUPOS DE SOCIEDADES EN BRASIL
— SU SIGNIFICACION Y REPERCUSION EN EL
ORDENAMIENTO JURIDICO ESPANOL

. JOSE MIGUEL EMBID IRUJO

‘I — Problemadtica juridica general de los grupos de sociedades. II — El control
societdrio: técnicas de obtencién y posicién juridica del socio de control. 11T —
El grupo de sociedades en Derecho brasilefio: su régimen juridico. IV — La
situacién de los grupos de sociedades en el Derecho espafiol.

I — PROBLEMATICA JURIDICA GENERAL DE LOS GRUPOS DE SOCIE:
DADES ] ' :

1. Introduccién: Los principios de ordenacién de las uniones de sociedades

En el Derecho de sociedades contempordneo, incluido el ordenamiento
espafiol, no es frecuente encontrar normas de ordenacién del complejo fenémeno
de las uniones de sociedades y de empresas, a pesar de su importancia en la
realidad econémica de nuestro tiempo. En este sentido, la imagen que proporciona
la regulacién juridica de las sociedades mercantiles — en particular, por lo que
se refiere a la sociedad anénima — es la de unas entidades juridica y econémi-
camente independientes sin conexiones entre si.

Sin duda, esta falta de pronunciamiento legislativo puede encontrar su
explicacién en la dificultad de reducir a sistema juridico el conjunto heterogéneo
de formas en las que se manifiesta, en la actualidad, el fenémeno de las uniones
de sociedades. Pero esta dificultad no puede constituir excusa suficiente para
eludir el tratamiento de problemas que desbordan las previsiones del Derecho
vigente y que abren un peligroso vacio entre la realidad empresarial — en la
que las uniones de sociedades y, en particular, los grupos tienen una gran
importancia — y el ordenamiento juridico, que sigue tomando como modelo
basico el de la sociedad-isla, sin vinculaciones aparentes con otras sociedades.

La actitud “agnéstica” del Derecho de sociedades en el tema que no ocupa
no ha sido compartida, sin embargo, por otros sectores del ordenamiento juridico,
en particular el Derecho tributario y el Derecho del Trabajo, si bien este tltimo
merced al impulso de la jurisprudencia laboral. Las normas tributarias sobre
las uniones de sociedades han venido dictadas por una finalidad esencialmente
recaudatoria y, al mismo tiempo, de favorecimiento de la formacién de las
uniones y grupos de sociedades. Asi, el establecimiento de normas fiscales en
la materia — que, en ocasiones, conducen a tipificar las uniones, tarea mas
propia del Derecho de sociedades — ha perseguido la doble finalidad de no
impedir el agrupamiento societario, que podria verse obstaculizado por situaciones



6 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL — 71

de doble imposicién, por un lado, y, por otro, para evitar elusiones a la ley
fiscal, propiciadas por la formaci6n de uniones. Esta visién se refleja en nuestro
ordenamiento juridico en las leyes de 28.12.63 y de 26.5.82, relativas a las
sociedades de empresas, y agrupaciones y uniones temporales de empresas respec-
tivamente, y en otros textos legislativos (Decreto-ley de 25.2.77 y Decreto de
17.6.77) relativos especificamente a la tributacién consolidada de los grupos
de sociedades.! El Derecho del Trabajo, por su parte, ha sido por su propia
naturaleza muy sensible a las repercusiones de las diversas formas de uniones
de empresas sobre las relaciones juridico-laborales. Ha sido, més bien, la juris-
prudencia la encargada de fijar las consecuencias juridicas de las uniones y
grupos de sociedades, particularmente de estos dltimos, en el plano del Derecho
del Trabajo.?

Hablar, no obstante, de “uniones de sociedades”, supone mantenerse en
un plano de gran generalidad que no ayuda a comprender el relieve juridico-
societério basico que pueden plantear todas las formas de agrupacién empresarial
susceptibles de ser subsumidas en tal expresién. Cabria afirmar, en este momento,
que son dos los principios caracterizadores de las diversas formas de unién
de sociedades: el principio de cooperacién y el principio de concentracion. Las
uniones basadas en un principio de cooperacién se llevan a cabo de un modo
paritario y expresan la inexistencia de relaciones de control o de dominacién
entre las sociedades que se unen. El relieve de tales agrupaciones para el Derecho
de sociedades o, dicho de otra manera, la posibilidad de forzar o distorsionar
su contenido al aplicarlo a la unién formada es, en nuestra opini6n, minima;
las sociedades unidas se verén obligadas a coordinar, por regla general, algunos
sectores de su actividad externa sin que ello altere significativamente el juego
de las instituciones societarias configuradas en el ordenamiento juridico.

En cambio, las uniones basadas en un principio de concentracidn expresan
claramente la existencia de relaciones de control y dominacién entre las socie-
dades agrupadas, tendentes a lograr, por debajo de la diversidad juridica de
todas ellas — que se mantiene — la formaci6én de una nueva unidad empresarial,
a cuya realizacién queda subordinada, en mayor o menor grado, la actividad
de todas las sociedades pertenecientes a la agrupacién. De lo expuesto cabe deducir
la posible inadecuacién de buena parte de las normas del Derecho de sociedades
para regir las relaciones derivadas de la unién de sociedades.

Tanto en el caso de uniones de sociedades basadas en el principio de

- cooperacién como en el de concentracién estamos contemplando una situacién
en la que las sociedades agrupadas, a diferencia del supuesto de la fusidn,
conservan su personalidad juridica propia. Como es sabido, el Derecho de
sociedades — capitalistas — atribuye la personalidad juridica a entes que
supone econémicamente independientes; parte, en consecuencia, de la identi-
ficacién de la sociedad mercantil con la empresa. La sociedad representa, por
ello, la forma de titularidad — coletiva — de una determinada iniciativa
empresarial. Las uniones de sociedades basadas en un principio de cooperacién
no alteran sustancialmente estas ideas, entre otras cosas, porque no se pierde
la independencia econémica de las sociedades unidas y no se constituye una
nueva forma de empresa subyacente a la diversidad juridica representada por
las distintas sociedades. Tal unién de sociedades tendrd consecuencias juridicas
importantes en otros sectores del ordenamiento mercantil, como el Derecho de
la competencia, a la vista de las posibles restricciones de la concurrencia eco-
némica derivada de la armonizacién del comportamiento en el mercado que,
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mayor o0 menor medida, trae consigo la unién. En nuestro Derecho constituyen
expresién de este tipo de unién de sociedades los entes tipificados en las leyes
antes citadas; en particular, la sociedad de empresns, a la-que se refiere la ley
de asociaciones y uniones de empresas de 1982.

2. Los grupos de sociedades como expresion de la comcentracién empresarial
— Sus clementos

Una de las formas, posiblemente la mas importante cuantitativamente, a
través de la que se realiza la concentracién empresarial es la de los grupos
de sociedades. En los grupos se da la dominacién o control de una sociedad
sobre otra u otras, siendo la participacién en el capital el instrumento preferente
para el establecimiento de esse control.

Las técnicas adecuadas para lograr esa posicion de control en el capital
de una sociedad son, ciertamente, mdltiples: desde la adquisicién progresiva
de titulos en el mercado, si se trata de sociedades cotizadas en Bolsa, a la
suscripcién de una, aumento de capital etc. Desde hace algiin tiempo existe en
el Derecho espaiiol la posibilidad de adquirir en un sélo acto el control de una
sociedad mediante la técnica de la oferta piblica de adquisicion de acciones,
regulada en el Decreto de 25.1.84. Los principios inspiradores de tal texto
reglamentario son dos: el de igualdad de trato entre todos los accionistas de
la sociedad afectada por la OPA, y el de amplia informaci6n, en beneficio
no sblo de los mencionados accionistas sino del mercado de valores en general.
No se dispone en el Derecho espafiol de normas sobre la llamada cesién de
control — regulada en otros ordenamientos — que permite dominar a la sociedad
como consecuencia de la transmisién de los titulos del socio o socios de control. 3

Junto a la dominacién o control de una sociedad sobre otra u otras, con
la que aquélla penetra dentro de la estructura organizativa de la persona juridica,
hay otro elemento, més bien de carécter empresarial, que caracteriza a los grupos
de sociedades. Se trata de la direccién econdmica unificada que ejerce sobre
todas las sociedades del grupo la sociedad dominante. Este elemento caracteriza
tipicamente a los grupos y permite distinguirlos de otras uniones de sociedades.
Y ello porque si la sociedad que ha adquirido el control de otra se limitara
inicamente a ejercer las prerrogativas derivadas de su participacién mayoritaria
en el capital nos encontrariamos todavia en el marco clasico del Derecho de
sociedades. A lo mds, convendria reforzar algunas técnicas de este dltimo para
evitar la alteracién de los presupuestos de funcionamiento de la sociedad mer-
-cantil con arreglo al Derecho vigente.

Frente a la detentacién del mero control societario, que no permite hablar
de una integracién empresarial de la sociedad dominante con la dependiente, el
ejercicio de una direccién econdémica unificada revela el propésito de lograr
una nueva unidad empresarial por debajo de la diversidad de formas juridicas.
Aunque no ha nacido un nuevo sujeto de Derecho — undnimemente, se afirma
que el grupo carece de personalidad juridica — si ha surgido una entidad
econdmica nueva, con su propio interés social particular de las sociedades inte-
gradas en él. Ello obliga a replantear la vigencia de las normas del Derecho
de sociedades, que se inspiran en la necesidad de defender y promover el interés
social de la sociedad, en su aplicacién al supuesto del grupo, donde cabe pensar
razonablemente en la subordinacion funcional del interés social particular de
las sociedades integradas en el grupo al interés de este tiltimo como unidad. 4
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La direccién econémica tnica, o direccién unitaria, es, esencialmente, un
proceso de naturaleza empresarial que tiene como presupuesto la pérdida de
la independencia econémica de las sociedades que forman parte del grupo. Ello
significa que una serie de competencias necesarias para decidir sobre los setores
o 4mbitos integrantes de la actividad de la empresa — expresién de su indepen-
dencia econémica — han sido transferidos a la sociedad dominante del grupo.
Conviene determinar entonces el contenido minimo de competencias empre-
sariales cuya transferencia permite establecer el concepto de direccién unitaria.
Suele haber acuerdo en entender que la competencia en materia de financiacién
y de personal en manos de la sociedad dominante integra el contenido minimo
de la direccién unitéria. Y ello sin perjuicio de que la sociedad dominante pueda
asumir competencia en otras 4reas de la actividad empresarial, como ventas,
comercializacién, produccién etc. En este dltimo caso nos encontraremos en
presencia de un grupo descentralizado, en el que cabé imaginar una cierta esfera
de comportamiento empresarial auténomo por parte de las sociedades depen-
dientes. Hoy por hoy, la distincién entre grupos centralizados y descentralizados
no tiene consecuencias juridicas especificas en los paises que poseen normas
en materia de grupos, circunstancia que, tal vez, debiera ser reconsiderada.®

Por otro lado, el concepto expuesto de direccién unitaria excluye, a nuestro
juicio, la posibilidad de los llamados grupos por coordinacién, categoria patro-
cinada por ciertos sectores de la doctrina con base en la ley alemana de socie-
dades por acciones. En tales grupos, se afirma que la direccién unitaria esta
basada en el acuerdo paritario y libre de las sociedades pertenecientes al mismo
y no en la dominacién de una de ellas sobre otra u otras. A nuestro juicio,
los grupos por coordinacién no alteran significativamente el marco del Derecho
cldsico de sociedades y, a lo sumo, deben encuadrarse entre los acuerdos empre-
sariales destinados a limitar la competencia entre las empresas. ®

3. La regulacién juridica de los grupos

3.1 Finalidades de la regulacidn juridica de los grupos — Su régimen juridico

La intensidad de los problemas planteados por los grupos, asi como su
significativa presencia en la estructura econdémica de nuestro tiempo, aconsejan
claramente su regulacién por el Derecho, atendiendo los diferentes sectores del
ordenamiento que son afectados por su actuacién.

A pesar de esta doble importancia, juridica y econémica, son muy pocos
los ordenamientos que disponen de normas sobre los grupos desde la vertiente
del Derecho de sociedades. Es mayor, sin embargo, el relieve juridico de los
grupos en otros sectores del ordenamiento, como el tributario, laboral, o en
el plano estrictamente contable a través del deber de consolidar las cuentas de
las sociedades integradas en el grupo.

Es el Derecho alemdn, mediante la ley de sociedades por acciones de
6.9.65, el primero que establece una regulacién orgénica de los grupos, cuyas
normas han constituido durante muchos afios — y siguen constituyendo, en
buena medida — el centro de atencién de los estudiosos de la materia. Este
texto legal, ademds, ha sido la fuente inspiradora de los restantes ordenamientos
que han intentado consiguiéndolo o no, regular los grupos desde la perspectiva
societaria. Entre los que s han triunfado en este propdsito hay que referirse al
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Derecho brasilerio, con su ley de sociedades anénimas de 15.12.76 (n. 6.404),
y finalmente, al Derecho portugués, mediante el reciente Cédigo de sociedades
mercantiles, aprobado por Decreto-ley de 2.9.86.7 :

Al margen de los paises que disponen de normas vigentes sobre la materia,
debemos prestar atencién especialmente al proceso de regulacidn de los grupos
que se estd llevando a cabo en la Comunidad Econdmica Europea. Tal proceso
ha tenido éxito en lo que se refiere estrictamente a los aspectos contables,
gracias a la aprobacién de la Directiva 83/349/CEE, de 13 de junio, que regula
el proceso de consolidacién contable. En lo que afecta a los temas ‘““sustantivos”
de los grupos, se encuentra en tramitacién la futura novena directiva, habiéndose
divulgado varias versiones del proyecto. La dltima de ellas lleva la nomenclatura
I11/1639/84.8

Desde el punto de vista del Derecho de sociedades, en particular, el criterio.
de politica juridica sobre los grupos se centra en el conflicto entre interés del
grupo e interés de la o las sociedades dominadas. La resolucién de este conflicto
en beneficio, presumiblemente, del interés del grupo puede acarrear perjuicios
para todos aquellos cuya posicién juridica se conecta a la defensa del interés
social de la sociedad dependiente; esto es, los socios minoritarios, los acreedores
y los trabajadores de la misma.

Cabria imaginar dos actitudes extremas a la hora de resolver el conflicto
expuesto anteriormente: negar la legitimidad de la estructura del grupo, como
consecuencia de los posibles perjuicios producidos a los socios, acreedores y
trabajadores, o, al contrario, afirmar la necesidad del grupo, como estructura
empresarial resultante de los procesos de concentracién econémica existentes en
el mercado.

Los ordenamientos juridicos que contienen normas, de tipo societario, sobre
los grupos establecen un tratamiento de los mismos que pudiéramos denominar
mixto: se reconoce, como punto de partida, la legitimidad de la estructura del
grupo y, consiguientemente, la defensa y promocién del interés del mismo. Pero,
en contrapartida, se arbitran medidas de proteccién para los socios minoritarios,
acreedores y trabajadores de las sociedades dependientes, en cuanto puedan ser
perjudicados por la primacia del interés del grupo. Finalmente, y para mejorar
la informacién econémica sobre el grupo, se impone la formulacién de estados
financieros relativos al grupo en su conjunto, sin perjuicio de la necesidad de
mantener las cuentas individuales de todas las sociedades integradas en €l.°

Se parte, por lo tanto, de un criterio de transaccién que reconoce el papel
relevante de los grupos en la estructura empresarial de nuestro tiempo pero que,
al mismo tiempo, impone una serie de “cargas” a cambio de la supremacia
del interés del grupo. Admitir incondicionadamente la legitimidad de la estructura
del grupo conduciria a postergar otros intereses dignos de proteccién y a “aba-
ratar”, sin fundamento alguno, los procesos de concentracién empresarial.

No seria acertado, como a veces se ha hecho entre nosotros, partir de una
actitud excesivamente recelosa hacia la formacién de grupos, presumiendo en
ella una intencién de elusién de responsabilidades, o, incluso, fraudulenta. Con-
viene destacar, a este respecto, la sentencia de 27.3.87, de la Magistratura
del Trabajo n. 5 de Vizcaya, en la que se distinguen “aquellos grupos que surgen
como consecuencia y exigencia de las modernas estructuras de la sociedad,
extensién de mercados territoriales, avances tecnoldgicos, imperativos de produc-
tividad y eliminacién de competencias (sentencia del Tribunal Central de Trabajo,
de.15.4.86), es decir, producto del desarrollo econémico, de aquellos grupos
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de sociedades en los que la finalidad no es otra que la de evitar hacer frente
a las responsabilidades propias de una gestién empresarial en una dnica sociedad,
y para ello unas sociedades ostentan el patrimonio o los principales activos, sin
apenas cargas y otras, en cambio, son las que detentan los gravdmenes de la
gestién, pues, en estos casos, estariamos ante supuestos evidentemente fraudu-
lentos, que tienen su adecuada sancién por via de lo dispuesto en los arts. 6, 4.°
y 7, 2.°, del CC, con la consiguiente responsabilidad solidaria en todas ellas”.

A grandes rasgos, las medidas de proteccién en favor de los socios minori-
tarios, acreedores y trabajadores recogidas en los ordenamientos que regulan
los grupos de sociedades pueden sintetizarse como sigue. En favor de los primeros
— también llamados socios externos — se establece la opcién de permanecer
en la sociedad dependiente, una vez formado el grupo, percibiendo por ello una
compensacién anual en metélico, o de separarse de ella, recibiendo como indem-
nizacién una determinada suma en metdlico o en titulos (acciones, obligaciones
simples o convertibles, preferentemente emitidas por la sociedad dominante).
Con respecto a los acreedores, los sistemas de proteccién oscilan entre la asuncién
por la sociedad dominante de las pérdidas del ejercicio de la sociedad dependiente
— como en el Derecho alemdn — la responsabilidad subsidiaria de la sociedad
dominante por las deudas de la dependiente — como en el proyecto de directiva
comunitaria — o, finalmente, un sistema mixto que incluye las dos modalidades
resefiadas — como en el Cédigo de sociedades portugués. Finalmente, en favor
de los trabajadores se pretende el mantenimiento del contrato de trabajo y de
las ventajas adquiridas en el marco de éste y/o de los convenios colectivos, asi
como la representacién laboral en un comité de empresa del grupo creado al
efecto. 10

3.2 Los modelos de regulacion legal de los grupos

No hay diferencias fundamentales entre los ordenamientos juridicos que
regulan los grupos a la hora de fijar las medidas de proteccién de socios o acree-
dores o de establecer las condiciones de consolidacién de las cuentas. La tnica
diferencia importante reside en la forma de delimitar el supuesto de hecho
del grupo, a efectos de la aplicacién del régimen juridico determinado. En este
punto se contraponen dos sistemas o modelos de regulacién: el llamado modelo
orgdnico y el contractual. Para el primero de ellos, la aplicacién del régimen
del grupo se conecta meramente a la constatacién de la existencia del grupo
en sentido econdmico, esto es a la concurrencia del control societario junto con
el ejercicio de la direccién econdmica tnica. Para el modelo contractual, en
cambio, la aplicacion del régimen juridico del grupo viene condicionada no por
la existencia sola del grupo, en sentido econdmico, sino por la conclusién entre
las sociedades de un negocio juridico, que en las fuentes legislativas recibe
el nombre de contrato de dominacion.

Este especial negocio.juridico — de naturaleza organizativa — permite
establecer las bases de funcionamiento de la agrupacién empresarial formada
¥, a pesar de su denominacién de ‘“contracto” nada tiene que ver con los
tipicos contratos de cambio.

El modelo orgénico no ha encontrado hasta la fecha aplicacién, siendo
recogido en proyectos legislativos como, por ejemplo, el del reglamento de

iedad andnima europea cuyas normas sobre grupos encuentran aplicacién
sélo en aquellos casos en los que forme parte del grupo, como sociedad dominante
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o dependiente, una anénima europea. Tal modelo de regulacién ha sido objeto
de criticas sobre la base del “automatismo” de aplicacién del régimen fijado,
que, segiin sus detractores, encorseta en exceso la libertad de la actividad
econémica, a pesar de la indiscutible conexién que establece entre la realidad
econémica del grupo y su disciplina juridica.

Por su parte, el modelo contractual ha sido recogido en el ordenamiento
alemén y, a imitacién de éste, en las leyes brasilena y portuguesa antes citadas.
Si bien puede decirse, en teoria, que es més respetuoso con la voluntad de
los operadores econémicos, al facilitar la constitucién “auténoma” del grupo,
la aplicacién préctica de las normas alemanas y, en medida menos indicativa,
de las brasilefias, ha demostrado la escasa utilizacién de los mecanismos previstos
en las normas y, consiguientemente, el alejamiento de los grupos econdémicos
de las vias que para su constitucién regular y para la tutela de los intereses
afectados por la misma, habia previsto el legislador. *

Hay, pues, en la actualidad una situacién de cierta perplejidad en torno al
problema crucial de la delimitacién del supuesto de hecho (normativo) del grupo.
No queda claro el camino que debe recorrer el legislador al respecto, si bien
en las tdltimas versiones del proyecto de directiva comunitaria — texto decisivo
para los paises miembros de la CEE — parece acentuarse la importancia del
modelo contractual, contemplando, eso s, con normas destinadas a prever el
tratamiento de los grupos “facticos”, esto es, los constituidos al margen del
mecanismo contractual establecido.

Hay que advertir, no obstante, que la delimitacién del grupo efectuada por la
directiva con arreglo al modelo contractual, no expresa en su totalidad el contenido
del texto comunitario al respecto. El art. 38 del proyecto (IT11/1639/84) establece
expresamente que ‘‘sin perjuicio de las disposiciones de los arts. 13 a 37-bis, los
Estados miembros pueden introducir en sus legislaciones otras disposiciones
relativas a la constitucién del grupo, siempre que se concedan garantias idénticas
a las contenidas en los arts. 14 a 32”. De acuerdo con ello, por lo tanto, los
Estados miembros estdn obligados — caso de que la directiva se apruebe en
su versién actual — a introducir en sus ordenamientos respectivos las normas
basadas en el modelo contractual contenidas en la directiva. Pero pueden, tam-
bién, regular el grupo de sociedades desde otra perspectiva (el modelo organico,
por ejemplo), con tal de que se establezcan garantias equiparables a las que
propone el texto comunitario. Tal circunstancia, aparentemente irrelevante, podria
producir consecuencias insospechadas en la aplicacién de las normas e, incluso,
alterar los presupuestos armonizadores que pretende el proyecto de directiva.
En efecto, si se tiene en cuenta que la aplicacién de las normas basadas en el
modelo orgénico se conecta exclusivamente a la constatacién de la existencia
del grupo, en sentido econémico, las normas basadas en el modelo contractual
(que impone expresamente la directiva) no recibirfan aplicacién practicamente
nunca, si el Estado hiciera uso de la facultad que le concede el art. 38 e intro-
dujera en su ordenamiento la regulacién del grupo basada en el modelo orgénico.
Y ello es l6gico: no hace falta esperar a la conclusién del contracto de domi-
nacién para la aplicacién del régimen, por cuanto antes de la misma existe ya
grupo (en sentido juridico) desde la perspectiva del modelo orgénico.

Los argumentos anteriormente expuestos — un tanto enrevesados, si se
quiere — ponen de manifiesto un error, a nuestro juicio, de concepcién general
por parte del legislador comunitario en un punto tan esencial como el que se
comenta. No es en absoluto irrelevante que el supuesto de hecho normativo
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del grupo coincida con el supuesto de hecho econémico del mismo (como sucede
en el modelo orgénico), o al contrario (como sucede en el modelo contractual),
pues de ello se deriva, respectivamente, el cardcter automético u optativo de
la aplicacién del régimen juridico del grupo. Como es obvio, la resolucién de
este dilema es de extrema transcendencia para los operadores econémicos, tanto
comunitirios como extracomunitarios, y de su resolucién depende el éxito o el
fracaso de la aplicacién de la normativa sobre grupos. 12

4. La concepcién dindmica del grupo

La experiencia no demasiado positiva de la aplicacién practica del Derecho
alemén de grupos y la consiguiente aparicién de la resefiada postura critica sobre
las posibilidades de conseguir una regulacién eficaz de los mismos, han servido
para llamar la atencidn sobre algunos aspectos del tema que nos ocupa, cuya
significacién habia pasado bésicamente inadvertida. Superando la tradicional
contraposicién entre los dos modelos de regulacién de los grupos sobre su
mayor 0 menor conveniencia a la hora de elaborar su regulacién, se ha observado
que tanto uno como otro se centran exclusivamente en la figura del grupo,
sugiriendo, de modo implicito, la idea de que aquél es una forma de empresa
que surge préacticamente de la nada.!’ Esta afirmacién, que en muy especiales
circunstancias puede ser cierta, desconoce el hecho de que normalmente el grupo
es el resultado de un proceso que se inicia por la obtencién del control de
una sociedad mediante diversas técnicas juridicas, en particular, la adquisicién
de un nimero adecuado de participaciones sociales, mediante una oferta publica
de adquisicién de acciones (OPA), mediante una cesién de control, o mediante
la adquisicién sucesiva de pequefios paquetes de titulos y, habitualmente, junto
a la adquisicién de acciones, la conclusién de determinados contractos que faci-
litan la integracion de una sociedad en otra. La obtencién del control de una
sociedad por cualquiera de los procedimientos resefiados y el consiguiente esta-
blecimiento de una relacién de dependencia societaria no son todavia situaciones
equivalentes al grupo, ya que no implican necesariamente el ejercicio de una
direccién unitaria. Mientras que por la obtencién del control y el establecimiento
de la situacién de dependéncia no surge propiamente una nueva estructura em-
presarial, en el grupo, y mediante el ejercicio de la direccién unitaria, aparece
una unidad empresarial nueva integrada por las diversas sociedades, con su propio
interés. En una situacién de mera dependencia societaria, en cambio, no se puede
resefiar un fenémeno similar y sélo cabe destacar, desde un punto de vista
juridico, la persistencia de las sociedades dominante y dependiente como organi-
zaciones que, sin perjuicio de su vinculacién, mantienen separados sus intereses
sociales respectivos. Tal situacién exige para su regulacién — a diferencia del
grupo — el mantenimiento de los principios del Derecho comiin de sociedades,
convenientemente ‘“‘reforzados”, a fin de evitar que el dominio que una sociedad
puede ejercer sobre otra suponga para ésta el postergamiento de su interés,
circunstancia que sélo seria admisible, como sabemos, en el seno de un grupo
de sociedades.

La concepcién dindmica del grupo de sociedades 4 aqui expuesta — que
servird de base a la realizacién del presente trabajo — pretende ser un trasunto
fiel de los procesos realizados en la vida econémica y aspira a captar el grupo
en su dimensién dindmica o genética. Semejante planteamiento ha empezado a
ser objeto de atencién por la doctrina especializada, y en este sentido se tiende
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a considerar que la regulacién juridica de los grupos de sociedades no debe
limitarse a la consideracién exclusiva de éstos, sino que, ademds, debe incorporar
el tratamiento de las técnicas mds caracteristicas de obtencién del control de
una sociedad y de la situacién de dependencia. En ambos casos, el tratamiento
juridico debe aspirar a satisfacer las pretensiones de tutela de los intereses en
presencia, cuidando con especial atencién de aquéllos — como los dq los socios
minoritarios o externos — que estdn articulados alrededor de la sociedad cuyo
control se obtiene o de la sociedad dependiente. De esta manera, en la transicion
producida desde la sociedad independiente hasta la sociedad integrada en un
grupo, se deberd cuidar de los intereses mds débiles nucleados.alrededor de
la sociedad cuyo control se cede, se convierte en sociedad dependiente y, poste-
riormente se forma parte de un grupo, sin fiar la proteccién de los mismos
a su consideracién exclusiva dentro del grupo, puesto que — como ha mostra_ldo
paradigmaticamente la aplicacién del Derecho aleman en lo que a la proteccién
de la minoria se refiere — este planteamiento reduccionista puede conducir
a una situacién de efectiva desproteccién de los intereses que se pretende tutelar.

II — EL CONTROL SOCIETARI0O: TECNICAS DE OBTENCION Y POSI-
CION JURIDICA DEL SOCIO DE CONTROL

Si prescindimos de los iltimos afios, no es frecuente encontrar en la historia
més reciente de la moderna sociedad andnima referencias legislativas concretas
al control societario y a su titularidad. En la sistemética de la gran mayoria de
las leyes de sociedades andénimas promulgadas desde el comienzo del periodo
de la “privatizacién”,’® no hay lugar para la nocién de control ni previsién
alguna de régimen juridico para el titular o titulares del mismo.

Como es bien sabido, en la regulacién de la sociedad anénima que se
inicia en el siglo XIX puede apreciarse una tendencia “democratizadora” y,
a la vez, igualitaria en la consideracién de la posicién juridica de los accionistas.
Se parte del principio de homogeneidad de todos los socios en el marco deli-
mitado por el interés social, 1% entendido como interés comin de todos ellos.
La formacién del interés social se lleva a cabo en la Junta General, considerada
como “érgano soberano” !7 de la sociedad, mediante acuerdos sociales en los
que resulta decisiva la medida de la participacién en el capital. En sentido
estricto, la sociedad anénima es insoslayablemente capitalista; pero el legislador
no parte del dato de una mayoria constante, identificada con uno o varios accio-
nistas, sino que reconoce implicitamente la formacién ocasional de la misma
en las reuniones de la Junta.1® El sistema se cierra con el establecimiento de
limites al poder de la mayoria, mediante la defensa del interés social. 1?

Algunas legislaciones, sin embargo, han empezado a reconocer el relieve
juridico del control en la estructura interna de la sociedad anénima, 2 sin que,
por otra parte, se llegue a configurar de modo especial la posicién de su titular.
En otras ocasiones, la consideracién por el legislador de la situacién de control
se hace en conexién con la regulacién de los grupos de sociedades, de los que
aquélla suele constituir, en la previsién legislativa, una fase antecedente. 2!

Por todo ello, la regulacién brasilefia representa una auténtica y original
novedad, sobre todo si la enmarcarmos en el d4mbito de los ordenamientos de
tipo continental europeo. De hecho, la ley brasilefia de sociedades anénimas ha
venido a tipificar la posicién de . ccionista controlador — y de sociedad contro-
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ladora — reconociendo en el terreno normativo la distincién socioldgica entre
accionistas empresarios y accionistas meramente inversores. **

Como afirma Konder Comparato, 2® “el legislador podria haber mantenido
las prerrogativas funcionales conectadas a la posicién de control, diluidas en
el conjunto de los accionistas, como ocurria en el pasado”. Sin embargo, en
la economia de la nueva sociedad anénima, ‘“‘el controlador se afirma como su
més reciente 6rgano (...), como el titular de un nuevo cargo social”. Sin
perjuicio de posteriores desarrollos, cabe advertir ahora que las funciones atri-
buidas al accionista controlador por la ley brasileia de sociedades andnimas
consisten “en el poder de dirigir y orientar, en dltima instancia, las actividades
sociales™. 24

Se rompe, asi, definitivamente, con el principio “cldsico” de la homoge-
‘neidad de los accionistas y se legitima por el ordenamiento el poder alcanzado
en la estructura societaria por uno o varios de ellos. Corresponde analizar ahora
las técnicas adecuadas para su obtencién y el régimen juridico regulador del
accionista controlador: sus facultades y responsabilidades. 25

1. Técnicas de obtencién del control de una sociedad

1.1 Planteamiento general

Suele distinguirse entré control interno, obtenido como consecuencia de
la adquisicién de participaciones sociales, y control externo, resultado de la
conclusién de diversos contratos. 2 Los contratos y la adquisicién de participa-
ciones sociales se nos presentan, aparentemente, como las técnicas idéneas para
obtener el control de una sociedad, si bien su significado no es uniforme en
el tema que nos ocupa, ni se puede afirmar que unas y otros constituyen medios
equiparables cuando se trata de obtener el control de una sociedad. En tanto
que la adquisicién, en proporcién suficiente, de participaciones sociales es,
por si misma, idénea para el fin resefiado, no sucede lo mismo con los contratos.

Al lado de ambas técnicas, se cita en ocasiones, como medio adecuado
para la obtencién del control de una sociedad, la presencia de consejeros comunes
en los 6rganos de administracién de las sociedades. Esta supuesta “técnica
personal”, sin embargo, es en la practica no un medio auténomo de obtencién
del control, sino meramente el efecto reflejo del control societario obtenido
con anterioridad por los medios previamente sefialados. 27

El legislador brasilefio, de forma poco comiin si se la compara con el
resto de los ordenamientos, regula en la ley de sociedades andénimas algunas
técnicas de obtencién del control de caricter marcadamente societdrio, 2 refe-
ridas en la generalidad de los casos a las sociedades “abiertas”.2® No establece
la ley ningdn criterio que permita ordenar sistematicamente, no sélo las técnicas
de obtencién de control consideradas en ella, sino todas las utilizables al respecto.

En el presente trabajo nos limitaremos a examinar las técnicas especifica-
mente societdrias, 3 dentro de una clasificacién sistemética propia. Partiremos
de una divisién inicial entre adquisicién originaria y derivativa del control,
distinguiendo en esta tltima entre adquisicién instantdnea y sucesiva del control
societério.

Hablar de adquisicién originaria del control parece exigir ineludiblemente
la simultaneidad de su obtencidén con la constitucién de una o varias sociedades.
Y ello en razén a que el control caracterizi .  regulado o no, a toda sociedad
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anénima. La adquisicion derivativa exige, en cambio, un proceso de transferencia
del control previamente existente; esta transferencia puede celebrarse uno actu
(como sucede con la OPA y con la cesién de control) o por tracto sucesivo, me-
diante adquisiciones sucesivas de titulos.

1.2 Adquisicidn originaria del conirol '

En esta ribrica no nos queremos referir al proceso normal de fundacién
de una sociedad anénima, que establece o puede establecer una determinada
o, en todo caso, posible estructura de control en funcién de la suscripcién inicial
de las sociedades. Estamos pensando, mds bien, en aquellos casos en los que
el ordenamiento permite la fundacién de una sociedad anénima por otra entidad
(caso de las wholly owned subsidiary, o subsidiaria integral del Derecho brasi-
lefio), o aqueﬂos otros en los que la sociedad anénima deviene controlada como
consecuencia de la escisién, propia o impropia, de otra sociedad anénima.

Se trata de dos procesos al servicio, generalemente, de la concentracién
empresarial, que no son objeto de regulacién en todos los paises. La ley brasilefia
admite los dos (seccién V, arts. 251 a 253, para la subsidiaria integral, y art. 229,
entre otros, para la escisién). 3! En Derecho espaiiol, las referencias a tales posi-
bilidades se encuentran més en el Derecho proyectado que en el vigente, si nos
* limitamos a las sociedades de capitales, por cuanto en el sector de las sociedades
cooperativas hay referencias a alguna de estas cuestiones, en particular, a la
escisién. 32 Por su parte, el Proyecto de ley de reforma de nuestro Derecho
de sociedades regula con detalle la técnica de la escisién de sociedades, pero
no, en cambio la fundacién unipersonal de la sociedad que si era admitida,
sin embargo, en las primeras versiones del Proyecto. 33

a) La subsidiaria integral — Los arts. 251 a 255 de la Ley brasilefia de
sociedades anénimas establecen la posibilidad de constituir una sociedad anénima
cuyo capital esté suscrito, en su totalidad, por otra sociedad, que deberd ser,
necesariamente, brasilefia. 34

Se trata de una de las innovaciones més interesantes de la mencionada ley
que permite, por otra parte, terminar en aquél pais con las simulaciones en
cuanto al nimero de fundadores de la sociedad-intervencién de testaferros u
hombres de paja — a fin de alcanzar el niimero minimo necesario de fundadores
de una sociedad anénima. 35

Debe advertirse, por otra parte, que el legzslador brasilefio no ha establecido,
con la admisién de la subsidiaria integral, una situacién de sociedad de un sélo
socio (one man company), sino de wholly owned subsidiary, ya que, en todo
caso, el accionista tinico debe ser una sociedad, de nacionalidad brasilefia. 36
Por otro lado, la unipersonalidad de la subsidiaria integral no afecta para nada
al régimen juridico de la misma en cuanto sociedad anénima. En este sentido,
no se altera el principio de irresponsabilidad del accionista por las deudas
sociales (art. 1 de la ley brasilefia), quedando, en todo caso, sometido al estatuto
del accionista controlador (arts. 116 y 117 de la citada ley). 37

La institucién de la subsidiaria integral adquiri6é un considerable relieve
en el proceso de reforma del Derecho espafiol de sociedad. La versién del Proyecto
de Ley de 17.6.87, actualmenfe abandonada, admitia la fundacién de una
sociedad anénima por otra, cor tal de que esta dltima asumiese la totalidad
del capital social. Esta wholly >wned subsidiary se sometia al mismo régimen
que la sociedad anénima ordine-ia, salvo en lo relativo a la responsabilidad
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por las deudas sociales en caso de insuficiencia del patrimonio social. En tal
caso, se hacia responder al accionista tnico ilimitadamente de las deudas socia-
les. 38 Al respecto, hubiera podido observarse, caso de que hubieran permanecido
tales normas en el proyecto de ley, que no habia correspondencia estricta entre
ellos, o, dicho de otra forma, la responsabilidad de accionista tnico por las
deudas sociales en caso de insuficiencia del patrimonio social se aplicaba, por
supuesto, en la situacién de wholly owned subsidiary, pero también en las demas
situaciones one man company que no eran el resultado director de la fundacién
unipersonal admitida por el precepto mencionado. 3¢

b) La escisién de sociedades — Como exponen Lacerda y Tavares, 4 la
escisién es, desde el punto de vista juridico, una técnica de reorganizacién socie-
taria, por medio de la cual se combinan, bajo reglas nuevas, los intereses de
los diversos grupos que pueden existir en una sociedad determinada. Si bien
la escisién, en tal sentido, puede servir a propdsitos de desconcentracién empre-
sarial, en muchas ocasiones es el instrumento de la agrupacién de empresas.

No se trata de una figura demasiado regulada en el panorama del Derecho
comparado. Entre nosotros, la ley de sociedades andnimas vigente elude por
completo sus tratamientos. No obstante hay referencias a tal instituto en el
dmbito fiscal — mediante la ley de 26.12.80 — que, como en tantas otras
ocasiones, constituye el sector del ordenamiento juridico mds receptivo a la
evolucién de la realidad empresarial. 4

De los tipos de escisién posibles, seglin se contemplan desde la perspectiva
de la sociedad que se escinde, como desde la de la o las sociedades resultantes
del proceso de escisién, nos interesa destacar — en el plano de la adquisicién
originaria del control — la escisién parcial; com arreglo a la cual la sociedad
que se mantiene segrega parcelas de su patrimonio conservando, no obstante,
su existencia como sociedad y su propia personalidad jurfdica. También hay
que destacar la escisién propia, cuando se constituyen expresamente una o varias
sociedades resultantes del proceso de escisién. 42

Como hemos advertido, entre nosotros, al margen de la consideracién fiscal
o del relieve del problema en la legislacién cooperativa, la escisién es objeto
de tratamiento legislativo en el Proyecto de Ley de reforma del Derecho de
sociedades (arts. 149 a 149, “e”). Su regulacién, llevada a cabo dentro de la
ley de sociedades an6nimas y con remisién, en muchos casos, a las normas de
la fusién, constituye una novedad dentro del Derecho sustantivo en Espafia,
viniendo a colmar una laguna de nuestra legislacién reiteradamente denunciada
por la doctrina, especialmente tras el reconocimiento de esta institucién en
una ley de caricter fiscal, como es la de 26.12.80, sobre régimen fiscal de
las fusiones de empresas. Los preceptos mencionados siguen muy de cerca lo
dispuesto en la Directiva 82/891/CEE, de 17.12.82, sobre escisiones de socie-
‘fiac}es anénimas, elaborada sobre la base de las normas comunitdrias sobre
usiones.

En el proyecto de ley referido se regula no sélo la escisién propiamente
dicha, sino también la segregacién de sociedades. Se entiende por escisién, como
afirma el art. 149, 1, 1.° “la division de todo el patrimonio de una sociedad
an6nima, que se extingue en dos o més partes, cada una de las cuales se traspasa
en bloque a una sociedad de nueva creacién o es absorbida por una sociedad
ya existente”. Se entenderd, igualmente, por escisién “la segregacién de una
o vérias partes del patrimonio de una sociedad anénima sin extinguirse, traspa-
sando en bloque lo segregado a una o varias sociedades de nueva creacién ya
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existentes” (art. 149, 1.°, 2.°). El régimen juridico aplicable a esta dltima coincide
con el que se aplica a la escisién propiamente dicha, excepto en lo que se refiere
“a la extincién de la sociedade escindida” (art. 149),

2.2 Adquirision derivativa del control

Dentro de este apartado, vamos a hacer referencia a todas aquéllas técnicas
o procedimientos que permiten la obtencién del control societario previamente
existente, y que tienen, o pueden tener, relieve juridico dentro del Derecho
brasilefio de sociedades. Distinguiremos, a estos efectos, entre técnicas que per-
miten adquirir el control de modo instantdneo — como la OPA o la cesién
de control y aquéllas que lo proporcionan como consecuencia de una sucesién
de actos. 43

En las técnicas societarias de obtencién del control, el precio pagado por
la adquisicién de las participaciones, consistent¢ normalmente, en dinero y, en
ocasiones, en titulos, no se identifica con el valor real o bursatil que las mismas
pueden tener. Incluye, ademds del precio de las participaciones, una cantidad
correspondiente al “poder” transferido con la venta de las participaciones, esto
es, el precio o la prima de control. En el caso de la OPA, gn cuanto oferta
general y publica dirigida a los accionistas de la sociedad cuyo control se pre-
tende obtener, el precio de control se reparte entre todos los socios que la aceptan,
en tanto que en la cesién de control la prima del mismo queda “concentrada”
en el socio mayoritario que con la transmisién de sus participaciones ha cedido
el control de la sociedad. #

a) Técnicas de obtencidén instantinea del control — La oferta piiblica de
adquisicién de acciones (OPA) — surgida en la practica comercial anglosajona %
y luego extendida a numerosos paises — entre ellos, Brasil y Espafia — la OPA
constituye una de las técnicas més importantes de obtencién del control de la
sociedad.

Como indica Comparato, 48 la operacién consiste en la oferta piblica para
adquirir, durante un cierto periodo de tiempo, todas o parte de las acciones de
una clase, o de determinadas clases, de una sociedad — llamada sociedad efectada
— mediante el pago de un precio o la entrega de acciones u obligaciones de
otra sociedad, llamada, por ello, sociedad oferente. Si bien, en teoria, la OPA
no tiene porqué dirigirse necesariamente a la obtencién del control, en la gran
mayoria de los casos tiene ese objeto. 47

El legislador brasilefio regula la OPA en la seccién VII del Capitulo XX
(sociedades vinculadas, controladoras y controladas) de la ley de 1976 (arts.
257 a 263). Parte la ley brasilefia de considerar a la OPA como un instrumhento
dirigido directamente a la “adquisicién del control de una sociedad abierta”
(art. 257), debiendo tener por objeto ‘““‘acciones con derecho de voto en nimero
suficiente para asegurar el control de la compaiiia” (art. 257, 2.°). %8

Como en la mayor parte de los ordenamientos que regulan la OPA, en el
Derecho brasilefio la contrapartida ofrecida a los accionistas de la sociedad
afectada puede ser dinero — oferta de compra (art. 258) — o valores mobilidrios
emitidos por la sociedad oferente — oferta de canje (art. 259).4°

El desarrollo de la oferta, que se configura como irrevocable (art. 257, 2.9),
se lleva a cabo en dos fases: fase interna y fase piblica. La primera se desarrolla
en el seno de la sociedad oferente y se orienta a decidir sobre la procedencia de
la formulacién de la OPA. La segunda, por su parte, se inicia con la publicacién
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de la oferta y se integra por las ventas de titulos a la sociedad oferente efectuadas
por los socios de la afectada que acepten la OPA. 5°

Es importante destacar que en tanto no se publique la OPA, la ley brasilena
impone — en consonancia con el Derecho comparado en la materia — la
obligacién de guardar silencio sobre la oferta proyectada. La norma responde
al deseo de evitar la utilizacién abusiva de la informacién confidencial, relativa
a la OPA. El tema se conecta, en general, al tratamiento del insider trading, que
desborda, légicamente, el marco de la OPA. Deve advertirse, no obstante, que
en la ley brasilefia el deber de guardar secreto no se vincula a la posicién que,
en el marco del Derecho comparado se tipifica como de insider, 5! sino exclusi-
vamente a la entidad oferente, a la institucién financiera de intermediacién que,
eén todo caso, debe intervenir en la OPA (art. 257), y a la Comisién de Valores
Mobilidrios (art. 260). 52

Una vez publicada la OPA, si se produce la aceptacién de la misma por
un ntimero suficiente de socios se habrd verificado la obtencién del control de
la sociedad afectada. En numerosas ocasiones, sin embargo, la formulacién de
una OPA y el deseo de obtener el control de la sociedad afectada por la misma
encuentran la oposicién del 6rgano de administracién de aquélla, basada en el
potencial peligro que la obtencién del control puede suponer para el interés
social de la afectada. La citada oposicién trae consigo, consecuentemente, el
intento de impedir que los socios enajenen sus participaciones sociales a la
oferente, a través de estimulos diversos. Conviene advertir, no obstante que si,
en ocasiones, la oposicién a la OPA y los medios de defensa empleados frente
a la misma responden a un deseo cierto de defender el interés social, en otros
se basan, claramente, én la intencién de mantener posiciones de privilegio en
la sociedad afectada que se suponen en peligro como consecuencia de la formu-
lacién de la OPA y del posible cambio de control verificado tras la realizacién
de la misma. - '

El proceso de desarrollo de la oferta, una vez publicada, viene considerado
en el art. 261 de la ley brasilefia. Junto a la forma de efectuar la aceptacién
por parte de los socios de la sociedad afectada, el citado precepto autoriza a
la entidad oferente a mejorar, por una sola vez, las condiciones del precio o
la forma de pago en un porcentaje igual o superior al 5% y en un plazo no
superior a 10 dias desde la conclusién del plazo de la oferta. Las nuevas condi-
ciones, concluye el péarrafo 1.° del art. 261 “se extenderdn a los accionistas
que hubieran aceptado ya la oferta”.

La ley brasilefia admite, igualmente, la posibilidad de las llamadas ofertas
concurrentes u ofertas competitivas (art. 262). Como es bien sabido, las ofertas
concurrentes se formulan dentro del plazo de validez de una OPA efectuada
anteriormente y, de modo habitual, suelen contener condiciones mas favorables
que las de la OPA previamente formulada. El art. 262 de la ley brasilefia no
prorroga automiticamente el plazo de duracién de la primera hasta el venci-
miento de la oferta competidora, sino que concede al autor de la OPA inicial
“la facultad de prorrogar el plazo de una oferta hasta hacerlo coincidir con
el de la oferta concurrente”. Por otro lado, y en atencién a la tutela de los
socios minoritarios, dispone la mencionada ley que “la publicacién de la oferta
concurrente determinard la nulidad de las 6rdenes de venta efectuadas en acep-
tacién de la oferta anterior”.

b) Balance de la regulacién brasilefia de la OPA — Referencia al Derecho
espafiol en. la materia — De la breve sintesis efectuada con respecto a la regu-
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lamentacién brasilefia de la oferta pidblica de adquisicién de acciones, cabe
destacar el propésito del legislador de aquel pais de evitar que la negociacion
de paquetes de control suponga perjuicio para los accionistas minoritarios de
la o las sociedades cuyo control se pretende adquirir, mediante el establecimiento
de una serie de normas minimas en la propia ley, contempladas con el recurso
a la intervencién de la Comisién de Valores Mobiliarios. Por esta via se pretende
evitar la produccién de escdndalos clamorosos en perjuicio del mercado de
valores y la Economia nacional.®® Este organismo, encargado de la vigilancia
y supervisién del mercado de valores, con poderes normativos un tanto peculia-
res,5 puede convertirse, y de hecho se convierte, en la entidad directora de los
procesos de transferencia de control — sea por via de OPA, sea por via de
cesién de control — velando por la realizacién del principio, hoy indiscutible,
de igualdad de trato entre todos los socios de las sociedades afectadas por los
procesos de transferencia de control. 5% : :
El ejemplo del Derecho brasilefio en la materia puede ser de gran transcen-
dencia en el marco de nuestro propio ordenamiento. Como es bien sabido, entre
nosotros el Dec. 279/84 establece las lineas generales del régimen de las ofertas
publicas de adquisicién de acciones. 3¢ El decreto viene a llenar una laguna
existente en nuestro ordenamiento y, al margen de ciertas insuficiencias, més
o menos evidentes, constituye el primer intento por elaborar un Derecho del
mercado de valores que permita respetar los principios en torno a los cuales
se orienta el Derecho comparado en la materia. Seria deseable que este texto
fuera completado por otro u otros, relativos a otras técnicas de obtencién de
control, o, m4s en general, sobre los principios de ordenacién del mercado de
valores. Se echa en falta en nuestro ordenamiento la existencia de una institucién
comparable a la Comisién de Valores Mobiliarios existente en el Brasil. Su
constitucién ha sido reclamada en algunas ocasiones desde medios autorizados, 57
como un instrumento tendente a lograr la “moralizacién” del mercado de valores
y la realizacién del principio de igualdad de trato entre los inversores. Finalmente,
convendria referirse al imsider trading, aludido en la actualidad en el decreto
regulador de la OPA en Espaifia. Asi, el art. 12, 2.°, del mismo, tras establecer
la obligacién de mantener el secreto respecto a la tramitacién de la OPA, impone
a los insiders — definidos en los §§ 1.° y 2.°, del mencionado articulo, el deber
de abstenerse “de hacer operacién alguna en condiciones diferentes a las de
la propia oferta ptiblica de adquisicién”. Cabe esperar la superacién de estas
carencias de la aprobacién del reciente proyecto de ley de Mercado de Valores,
publicado en el Boletin Oficial de las Cortes Generales, de 4.3.88. En él se
crea la Comisién Nacional del Mercado de Valores y se perfilan algunos criterios
en torno a las ofertas pdblicas de adquisicién de acciones, que, necesitardn, no
obstante, el oportuno desarrollo reglamentario. No hay referencias, sin gmbargo,
a otras técnicas de obtencién del control, como la mencionada cesién de control.
Debe destacarse, en todo caso, que la intervencién de esta proyectada Comisién
Nacional del Mercado de Valores se refiere exclusivamente a los procesos de
transferencia del control entre sociedades cotizadas en Bolsa. De la misma manera,
la Comisién brasilefia circunscribe su actuacién a lo que en el ambito de la
ley de sociedades andénimas de aquél pais se denomina ‘“sociedades abiertas”
(art. 257), quedando sin tutela especifica las sociedades “cerradas” que, como
en Espafia, constituyen la inmensa mayoria del conjunto de las sociedades
an6nimas. y
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En todo caso, el legislador espafiol deberd prestar atencién a la evolucién
del Derecho comunitario en la materia que, al margen de los textos ya resefiados,
cuenta con un proyecto de directiva sobre OPA’s redactado, inicialmente, por
el Prof. Pennington y divulgado en 1974. %8 El pasado afio se divulgé una nueva
versién del mismo, habiéndose previsto por las instituciones comunitarias su
aprobacién definitiva para 1989, % Tiene interés igualmente, aunque no limitado
al campo estricto de las OPA’s, el proyecto de directiva, de 23.12.85, sobre
la informacién que se debe suministrar en el momento de adquirir o ceder una
participacién importante en el capital de una sociedad cotizada en Bolsa. &

c) La cesién del control de una sociedad — Con esta técnica, que el legis-
lador brasilefio regula bajo la denominacién de alienacdo de controle, en la
seccién VI del Capitulo XX de la ley de sociedades anénimas (arts. 254 a 256),
se hace referencia a la operacién por la cual el accionista, o -accionistas, titulares
de un nimero de acciones susceptible de otogarles el control, ya mayoritario,
ya simplemente “efectivo”, las enajenan a una empresa o sociedad, recibiendo
como contraprestacién, ademds del valor real de los titulos, el precio o prima
de control. A través de una venta de titulos se produce, por tanto, una sustitucién
en la posicién de control de la sociedad, con los consiguientes problemas para
la proteccién de la minoria de la sociedad cuyo control se cede. 8!

Si exceptuamos el Derecho francés y el Derecho brasilefio, que acabamos
de citar, los cuales limitan su regulacién a la cesién de control de sociedades
cotizadas en Bolsa, el panorama del Derecho comparado en la materia muestra
un vacio casi total contrarrestado parcialmente por un intenso debate doctrinal.
La razén de esta inactividad legislativa — a diferencia de lo que sucede con
la OPA — puede obedecer a la difundida opinién de que la cesién de control
no pasa de ser una cesién pura y simple de acciones que, como tal, no requiere
regulacién especial desde el punto de vista del Derecho de sociedades.® Se
puede sefialar, sin embargo, como ejemplo aislado que contradice esta situacién
el caso del ordenamiento societario de Estados Unidos, en el cual la cesién
de control, sin haber sido regulada por el legislador federal, ha adquirido carta
de naturaleza gracias a un pronunciado esfuerzo doctrinal ya dilatado en el
tiempo y a una serie de importantes resoluciones jurisprudenciales. 63

En este punto, las peculiaridades de la operacién frente a la OPA dan
una nueva dimensién al problema. Hay que tener ‘en cuenta, inicialmente, la
posicién especial que ocupa el cedente del control, en tanto que en la OPA
los socios que venden sus titulos al oferente no ceden el control méds que por
la acumulacién de un porcentaje determinado de titulos, en la cesién se produce
una auténtica sustitucién en la “posesién” del control. Con esta finalidad, por
tanto, de proteger a la minoria de la cesién de control se han sugerido dos planos
de actuacién: en primer lugar, limitar la libertad de maniobra del socio de
control, imponiéndole la observancia de deberes especiales para con la sociedad
y los socios, sin que ello impida, no obstante, el ejercicio licito de las facultades
derivadas de su posicién de control, dentro de las cuales puede comprenderse
la cesién de titulos, y, en segundo lugar, sobre la base de la aceptacién en la
cesién de control del principio de igualdad de trato entre todos los socios,
discutiendo la atribucién exclusiva del precio o prima de control al socio mayo-
ritario. En este sentido, se viene a proponer el reparto de la misma entre todos
los socios, 0, en otro caso, la posibilidad de que éstos enajenen sus titulos en .
las mismas condiciones que el socio de control.
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La mayor parte de los ordenamientos juridicos, como recorddbamos més
arriba, parten del principio de homogeneidad de los accionistas dentro del marco
delimitado por el interés social de la sociedad. Muy pocos son, en cambio, los
sistemas que reconocen legalmente la desigualdad fictica entre los socios, predis-
poniendo, en consecuencia, un estatuto juridico particular del socio o socios
de control de sociedad. Ejemplo pionero de esta tendencia, como hemos adver-
tido, es el Derecho americano, a través de la labor constructiva de la Juris-
prudencia. Asi, por'la doctrina y los tribunales de este pafs se tiende a estimar
que, dada su influyente posicién en la sociedad y su situacién “féctica” de
administrador de un patrimonio en buena medida ajeno, se le debe imponer
un standard de diligencia superior al del socio “medio” y cercano al de los
administradores de la sociedad.

El Derecho brasilefio, a través de su ley de sociedades anénimas de 1976,
constituye un ejemplo reciente de la aplicacién al socio de control de ese standard
de diligencia mencionado, con la imposicién al mismo de particulares deberes
de fidelidad con respecto a la sociedad. % En efecto, los arts. 116 y 117 de la
mencionada ley constituyen el nicleo esencial del estatuto juridico del socio de
control en el Derecho brasilefio. % No es esta la sede, sin embargo, del trata-
miento minucioso de la posicién juridica del socio de control. En este momento,
corresponde referirse, inicamente, a las soluciones dadas por la ley brasilefia a
los casos de cesién de control, y a la conexién que con tales procesos se establece
en funci6n del socio de control. El legislador brasilefio se ocupa de estas cuestiones
en los arts. 254 a 256, que integran la seccién V del Capitulo XX de la ley.
En realidad, el precepto més interesante para nosotros es el del art. 254, por
cuanto los dos restantes se refieren a las normas del procedimiento a observar
en el caso de cesién del control de una sociedad abierta sujeta a autorizacién
administrativa, 87

El art. 254 se limita a regular la cesién de control de una sociedad abierta,
sometiendo, en todo caso, la validez del negocio de cesién a la autorizacién de
la Comisién de Valores.

3. Estatuto juridico del socio de control

Una vez analizadas las diferentes técnicas de obtencién del control que
se contemplan en la legislacién brasilefia de sociedades anénimas, procederemos
a considerar, sintéticamente, la posici6n juridica del socio de control de la misma,
partiendo de la delimitacién de la posicién de control para referirnos, seguida-
mente, al estatuto juridico del accionista o sociedad de control.

3.1 Delimitacidn de la posicién del socio de control

Aunque la ley brasilefia de sociedades anénimas es, en buena medida, un
texto juridico innovador, tal vez sea la tipificacién de la posicién de control,
en la estructura de la sociedad anénima, la novedad mais importante de la
citada ley. ® Como ya hemos advertido, la tipificacién referida tiende a modificar
sensiblemente el mecanismo de funcionamiento de las sociedades, destacdndose,
de tal manera, el cardcter limitado de la separacién legal entre el patrimonio
particular de los accionistas y el patrimonio colectivo de la persona juridica.
Por otro lado, com ello se permite consagrar legislativamente la distincién fun-
cional entre el accionista empresario y el accionista inversor.
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El art. 116 de la ley brasilefia de sociedades anénimas contiene el precepto
esencial en el tema que nos ocupa. Segiin él, “se considera accionista controlador
la persona, natural o juridica, o grupo de personas vinculadas por un acuerdo
de voto o bajo control comiin, que: a) sea titular de derechos de socio que
le aseguren de modo permanente, la mayoria de los votos en las deliberaciones
de la junta general y el poder de designar la mayoria de los administradores
de la sociedad; y b) utilice efectivamente su poder para dirigir las actividades
sociales y orientar el funcionamiento de los érganos de la compaiia”.

No basta, entonces, con disfrutar de la posicién objetiva de control para
recibir la calificacién de accionista de control, sino que es preciso, ademads,
utilizar efectivamente el poder que proporciona la titularidad de derechos de
socio que el tenor literal del art. 116 sefiala.

La tipificacién de la posicién del accionista controlador no se vincula,
en consecuencia, a la propiedad de acciones, sino al hecho de ser titular de
“derechos de socio” que le permitan asegurar, de modo permanente, la mayoria
de los votos en las Juntas generales y el poder de elegir la mayoria de los
administradores de la sociedad. Con esa terminologia, el legislador brasilefio
ha querido admitir la posibilidad de que un no accionista pueda ser considerado
como titular del poder de dominacién, si detenta la mayoria de los votos en las
Juntas generales.

El precepto del art. 116 se completa estableciendo un deber de comporta-
miento por parte del titular, o titulares, del control societario. En este sentido
se indica que “el accionista controlador debe usar el poder con el fin de que
la sociedad pueda realizar su objeto y cumplir su funcién social; al mismo
tiempo, tiene deberes y responsabilidades para con los demés accionistas de la
empresa, sus trabajadores y para la comunidad en la que acttia, cuyos derechos
e intereses debe respetar y atender lealmente”. La lectura de este parrafo permite
afirmar que la posicién dél accionista controlador asume un standard de dili-
gencia equiparable al de los administradores de la sociedad. Ello es légico si
se piensa en que, de hecho, la tipificacién del accionista controlador, el reco-
nocimiento, en suma, de la legitimidad de su influencia, suponen atribuirle
implicitamente la condicién de érgano de la sociedad. Por otro lado, el accionista
de control se ve sometido a la observancia de especiales deberes fiduciarios no
s6lo con los socios, sino también con los trabajadores de la empresa (sic) y la
* comunidad en que opera, término este dltimo equivalente, seglin algunas inter-
pretaciones, al del pais.

La doctrina de los deberes fiduciarios del socio de control con respecto
a la sociedad ha sido formulada en el ambito del Derecho de sociedades de
los Estados Unidos. Sin embargo, no es facil precisar el conjunto de obligaciones
a que viene sometido el mismo como consecuencia de su posicién fiduciaria.
Algunas normas, como la Pennsylvania Business Corporation Law, indican
que “los administradores se encuentran en una relacién fiduciaria con la sociedad
y deberdn desempefiar los deberes de su cargo de buena fé y con la diligencia,
cuidado y destreza que emplean ordinariamente hombres prudentes en circuns-
tancias similares en sus negocios personales”. La Jurisprudencia que se ha ocupado
del caso circunscribe el contenido de la posicién fiduciaria positivamente utili-
zando expresiones como good faith, care, diligence, y, negativamente, con la
prohibicién del fraud of minority. En todo caso, parece que el socio de control
debe usar su poder atendiendo a la realizacién del interés social, sin que ello
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suponga necesariamente la exclusién de toda posibilidad de enajenar sus acciones
en la medida en que observe el standard de diligencia correspondiente. 6

Si nos limitdramos al anélisis del art. 116 no quedaria agotado el pensa-
miento del legislador brasilefio sobre la delimitacién del accionista controlador.
Y ello porque en la propia ley de sociedades anénimas se hace referencia, espe-
cificamente, a las “sociedades controladoras”, dentro de la regulacién del Capitulo
XX de la ley. En efecto, el art. 243, 2.°, indica que “se entiende por sociedad
controlada la sociedad en la cual la controladora, diréctamente o a través de
otras sociedades controladas, es titular de derechos de socio que le aseguren,
de modo permanente, preponderancia en las deliberaciones sociales y el poder
de elegir la mayoria de los administradores”. Son dos, por tanto los requisitos
exigidos por la ley para delimitar la situacién de sociedad controladora: la
preponderancia en las deliberaciones sociales y el poder de elegir la mayoria
de los administradores, sin hacer referencia para ello a porcentajes concretos
de participacién.

Como afirman Lacerda Teixeira y Tavares Guerreiro, 7 el citado precepto
adopta un criterio flexible y casuistico en la definicién de sociedad controlada,
en armonia con la idea expresada por el art. 116 de la ley brasilefia de sociedades
anénimas. Debe advertirse, contindan los citados autores, que a diferencia del
citado articulo, la norma contenida en el art. 243 no exige que la sociedad
controladora use efectivamente su poder para dirigir las actividades sociales y
orientar el funcionamiento de los 6rganos de la sociedad. Se trata, obviamente,
de una omisién flagrante de la ley. Cabria plantear, igualmente, si la sociedad
controladora puede adquirir tal condicién mediante la celebracién de acuerdos
de acionistas, aludida expresamente en el art. 116. Tal interpretacién no repugna
al art. 243, 2.°, pudiéndose celebrar el acuerdo entre los acionistas con arreglo
a lo dispuesto en el art. 118 de la ley brasilefia de sociedades anénimas. 7!
Por otro lado, no es preciso que la sociedad controladora sea anénima; podrd
ser, sin duda, sociedad de responsabilidad limitada o de otro tipo, dentro de
las mercantiles.

3.2 Estatuto juridico del socio de control

Ya ha quedado expuesto el standard de diligencia que la ley brasilefia
de sociedades anénimas impone al socio de control. La propia ley, que reconoce
la legitimidad del poder de control, enumera a titulo de ejemplo algunas modali-
dades concretas de ejercicio abusivo de poder en el art. 117. En concreto son
las siguientes: “a) orientar a la sociedad hacia un fin ajeno al objeto social
o lesivo al interés nacional, o llevarla a favorecer a otra sociedad, brasilefia o
extranjera, en perjuicio de la participacién de los accionistas minoritarios en
los beneficios de la sociedad; b) promover la liquidacién de una sociedad prés-
pera, o la transformacién, incorporacién, fusién o escisién de la sociedad, con
el fin de obtener, para si o para otro, ventajas injustificadas, en perjuicio de
los demés accionistas, de los trabajadores de la empresa o de los inversores en
valores mobiliarios emitidos por la sociedad; c) promover la modificacién de los
estatutos, la emisién de valores mobiliarios o la adopcién de decisiones que no
tengan por fin el interés de la sociedad o tiendan a causar perjuicios a los
accionistas minoritarios, a los que trabajan en la empresa o a los inversores
en valores mobiliarios emitidos por la sociedad; d) elegir a un administrador
o censor de cuentas que sepa inadecuado, ética o técnicamente; €) inducir, o
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intentarlo, al administrador o al censor de cuentas a practicar un acto ilegal, o,
incumpliendo sus deberes definidos en esta Ley, promover contra el interés
de la sociedad, su ratificacién por la Junta general; f) contratar con la sociedad,
directamente o a través de otro, o de la sociedad en la que tenga interés, en
condiciones de favor o no equitativas; g) aprobar o hacer aprobar cuentas irre-
gulares de los administradores, por favorecimiento personal, o dejar de presentar
denuncia procedente, o que justifique la sospecha fundada de irregularidad”.

Aunque la enumeracién del art. 117 no es, como ya se ha dicho, exhaustiva,
muestra, sin embargo, un gran interés por atender a un buen niimero de supuestos
en los que puede producirse el abuso de poder. Resulta, no obstante, dificil
distinguir en la posicién del socio de control la influencia normal y licita de
la dominacién incluida en el abuso de poder. Como dice Mestmacker, 7 sélo
se puede opinar concluyentemente sobre el significado de términos como in-
fluencia, control, poder y abuso de poder en el marco de la actuacién concreta
del socio de control.

El propio art. 117 sefiala que el abuso de poder acarrea para el accionista
controlador el deber de resarcir los dafios producidos. No obstante, el estable-
cimiento de esta responsabilidad no va acompafiado de la fijacién de las condi-
ciones de ejercicio de la accién. Tal cuestién aparece directamente contemplada
con ocasién de la regulacién de la sociedad controladora. En este sentido, el
art. 246 legitima para el ejercicio de la accién: “a) a los accionistas que repre-
senten el cinco por ciento, o mds, del capital social; b) a cualquier accionista,
una vez que haya prestado caucién por las costas y honorarios de abogados
debidos en el caso de que la accién sea juzgada improcedente”.

En el caso de que la accién sea considerada procedente, la sociedad contro-
ladora deberd pagar, ademés de la reparacién del dafio y las costas del procedi-
miento, los honorarios del abogado, hasta el 20%, y un premio del 5% a quien
interpuso la accién, calculados ambos porcentajes sobre el valor de la indemni-
zacién,

Nos encontramos en presencia de una accién social, encaminada a obtener
la reparacién de los dafios causados a la sociedad por el abuso de poder del
accionista controlador. Los legitimados para el ejercicio de la accién representan,
en realidad, el interés de la sociedad. Debe observarse, en todo caso, que para
el ejercicio de esta accién social no se requiere, como en el caso de la accién
social de exigencia de responsabilidad a los administradores (art. 159, 4.°), la
no interposicién de la accién por la Junta General de la sociedad. Y ello es
16gico, por cuanto al estar controlada la Junta General de la sociedad controlada
por la sociedad controladora o dominante, no tendria ningiin sentido aguardar
a la manifestacién de aquélla en torno a la exigencia de responsabilidad.”
Por otro lado, debe destacarse la originalidad de la solucién de la ley brasilefia
en el marco del Derecho comparado, no sdlo en lo que se refiere a la legitimacién
individual de los accionistas para el ejercicio de la accién, sino también en
punto a la atribucién de un premio patrimonial por el resultado positivo del
mismo. No suele ser frecuente en otros ordenamientos la atribucién al accionista
individual de la legitimacién para el ejercicio de la accién social de responsa-
bilidad; si se exceptta el Derecho de Estados Unidos, con el conocido ejemplo
de la derivative suit,™ tal posibilidad suele ser desconocida, con excepcidn
significativa de las normas referidas al Derecho de grupos. Debe tenerse en
cuenta, en todo caso, que la norma de la ley brasilefia que estamos examinando
no contempla un supuesto de grupo propiamente dicho. ™
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Son pocas, sin embargo, las ocasiones en que se ha podido contrastar en la
prictica la realidad de este precepto. No obstante, en una ocasién reciente se
han podido pronunciar los Tribunales brasilefios en torno al ejercicio de la accién
social contemplada en el art. 246 de la ley brasilefia de sociedades anénimas. Se
trata de la sentencia de la sala de lo civil del Tribunal de Justicia de Rio de
Janeiro, pronunciada el 9.11.83. 76 En la mencionada sentencia, el Tribunal reco-
nocié la licitud de la accién entablada por una sociedad anénima y condené a
la sociedad controladora, solidariamente con otras sociedades o entidades, a
satisfacer una determinada cantidad a la actora.

Una cuestién planteada en la sentencia, que ha sido objeto de critica por
Comparato, 7 es la relativa a la naturaleza de la accién contemplada en el
art. 246. Para el tribunal, estamos en presencia de una accién de enriquecimiento
indebido; para el autor mencionado, nos encontramos, en cambio, en el terreno
de la responsabilidad delictual. Y ello porque, en primer lugar, el propio precepto
alude a la reparaci6n de los dafios y no a la restitucién de las cantidades recibidas
indebidamente por la sociedad controladora. En segundo lugar, la accién aludida
en el art. 246 es de la misma naturaleza que la accién establecida en el art. 117,
En este articulo se dice que el accionista de control responde por los dafios
causados por los actos practicados con abuso de poder. Sin duda, como indica
Comparato, la norma legal no excluye otras sanciones, como, por ejemplo, la
anulacién de votos abusivamente emitidos por el socio de control en la Junta
general (art. 115), lo que puede llevar consigo la invalidez de la propia Junta
(art. 286). Finalmente la accién contemplada en el art. 246 estd sometida al
plazo de prescripcién del art. 287, 1I, “b”, de la ley de sociedades andnimas,
en cuyo articulo la ley regula la accién para obtener la reparacién civil de los
actos culposos o dolosos, en el caso de violacién de ley, de los estatutos o de
la convencién del grupo.

3.3 El encuadramiento de los grupos fdcticos en el régimen juridico del socio
de control (remisién)

La utilidad de las normas que acaban de ser analizadas no queda, en
principio, circunscrita al régimen del accionista controlador, o, lo que es lo
mismo, al tratamiento de una situacién de mera dependencia societaria que no
llega a constituirse en grupo. Esta afirmacién, compartida sustancialmente por
la doctrina brasilefia que se ha ocupado de la cuestién, debe ser matizada a la vista
de la concepcién contractual del grupo establecida por el legislador brasilefio. Con
arreglo a ella, y sin perjuicio de lo que mds adelante se dird, se ha previsto el
régimen juridico del grupo sobre la base de la conclusion de un negocio juridico-
organizativo denominado por la ley de “convencién”. Este sistema se inspira
en la legislacién alemana sobre grupos de sociedades en la que, como es bien
sabido, se ha planteado con gran intensidad el problema de los llamados “grupos
facticos”, es decir, de aquellas unidades empresariales articuladas en las que
el ejercicio de la direccién unitaria en el grupo no es resultado de la conclusién
del negocio juridico-organizativo llamado contrato de dominacién.

La escasa aplicacién practica del Derecho brasilefio en la materia sugiera
una temdtica similar. Ello se puede poner de relieve a la vista del escaso nimero
de convenciones suscritas en aquel pais en los primeros afios de aplicacién de
la ley de sociedades anénimas. Tal circunstancia nos obliga a pensar que la
situacién de grupo fictico — nada residual, por otra parte — debera encajarse,
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tedricamente, en el marco de la regulacién del accionista de control. Ello, sin
embargo, sugiere algunas dificultades, a la vista, en particular, de que las mencio-
nadas normas no aparecen pensadas, prima facie, para una situacién de grupo.
En éste, como es sabido, hay una tensién permanente entre interés del grupo
e interés social de las sociedades del mismo, que se resuelve, por necesidades
funcionales, en favor del interés del grupo, siempre que se establezca una contra-
partida efectiva en beneficio del poder de direccién y se fijen limites para que
éste no entre en el terreno de lo puramente arbitrario o discrecional. Por ello,
parece que la intencién del legislador brasilefio ha sido atraer la concentracion
empresarial a la forma juridica del grupo de sociedades tipificado, configurando
la simple posicién de control — que puede dar lugar al grupo, si se afiade a
ella una direccién unitaria — con deberes fiduciarios especialmente intensos
que dificultarian profundamente la realizacién del interés del grupo. 7®

III — EL GRUPO DE SOCIEDADES EN DERECHO BRASILENO — SU
REGIMEN JURIDICO

Al enfrentarse con el estudio de los grupos de sociedades en Brasil surge,
de inmediato, una pregunta no propiamente juridica: ;por qué ha sido la ley
brasilefia de sociedades anénimas la segunda — tras la ley alemana de sociedades
por acciones, de 1965 — en regular de manera sistematica el fenémeno de
los grupos de sociedades? A juicio de Comparato,™ la respuesta se encuentra
més en razones de tipo econémico que en una hipotética antecipacién del legis-
lador sobre el futuro. En este sentido, parece claro que la economia brasilefia
no presenta el mismo grado de concentracién empresarial, bajo firma de grupos,
que el existente en la Repiiblica Federal de Alemania. El nimero de grupos
apreciables en el Brasil es suficientemente importante como para justificar la
promulgacién de una disciplina legal sistemdtica sobre la materia.

En Brasil, de la misma forma que sucede en Espafia, existian antes de
la promulgacién de la ley de sociedades anénimas de 1976 algunas normas que
regulaban el funcionamiento de los grupos desde perspectivas juridicas espe-
cificas, como la tributaria o la laboral, por ejemplo. La aprobacién del régimen
societario al respecto, si bien incompleto, puede dar unidad y sentido a los
que hasta la fecha resulta excesivamente diverso. Entre nosotros, como es bien
sabido, no existen normas societarias sobre los grupos, si bien contamos con
un régimen tributario al respecto y con una importante actividad jurisprudencial,
desde la perspectiva laboral. El punto de partida, la actitud bésica ante los
grupos es, no obstante, diversa segin sea el sector del Derecho desde el que
se aborde; asi, para el Derecho tributario, el grupo de sociedades representa
una unidad econémica susceptible de un tratamiento fiscal de favor, posible
gracias a la tributacién del beneficio del grupo en su conjunto (el llamado
beneficio consolidado). Para la jurisprudencia laboral, en cambio, el grupo de
sociedades representa una nueva forma de empresa susceptible de perturbar los
derechos legal o colectivamente reconocidos a los trabajadores. Por ello, los
tribunales laborales establecen la responsabilidad solidaria de todas las sociedades
del grupo en presencia de la deuda salarial de una de ellas con sus trabajadores.
De lege ferenda, convendria partir de una actitud méds uniforme frente a los
grupos, por parte del ordenamiento juridico, a fin de ofrecer un cuadro de
desenvolvimiento seguro a los' operadores econémicos. 8¢
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1. Concepto de grupo — Lineas generales de su régimen juridico "

1.1 Concepto de grupo

Al carecer de precedentes en el terreno juridico-societario, la ley brasilefia
ha formulado un concepto original del grupo, de interés no sélo en el dmbito
estricto del ordenamiento de aquél pais, sino también en el més amplio campo
del Derecho comparado.

De manera incidental, cabria destacar el escaso interés suscitado por el
régimen juridico de los grupos establecidos en el Brasil, fuera de sus fronteras.
No llegan a media docena los trabajos, en ningin caso monogréafico fue consa-
grado su estudio por la doctrina comparada, aquejada de un perceptible euro-
centrismo. 8 Esta falta de atencién no parece justificada, dado el interés de
la materia y la originalidad de que hace gala, en bastantes puntos, la ley brasilefia.

El concepto de grupo aparece contenido en el art. 265 de la ley brasilefia
de sociedades anénimas y se expresa en los siguientes términos: “La sociedad
dominante y sus sociedades dominadas podrdn constituir, en los términos del
presente capitulo, grupo de sociedades, mediante la convencién por la cual se
obliguen a combinar recursos o esfuerzos para la realizacién de los respectivos
fines, o a participar de atividades o iniciativas comunes”.

La definicién que se acaba de transcribir parece adherirse al sistema con-
tractual de ordenacién de los grupos, inaugurado, como es sabido, por la ley
alemana de sociedades por acciones, Como consecuencia de esta opcién, el
Derecho brasilefio no somete directamente a las sociedades susceptibles de
constituir grupo a una disciplina inmediata — como sucede en el modelo orgénico
— sino que les permite constituir o no el grupo, mediante la celebracién de la
convencién.

El propio texto del art. 265 recoge fielmente este punto de vista cuando
afirma que las sociedades “podrén constituir. .. grupo de sociedades”. No hay,
por lo tanto, una obligacién de concluir la convencién, ni un encuadramiento
automético en la situacién de grupo; todo ello seria incompatible con la l6gica
juridico-privada, més respetuosa con la autonomia de la voluntad de los sujetos
intervinientes, que inspira a la concepcién contractual del grupo.

Por otro lado, el propio concepto empleado por el precepto vincula inexo-
rablemente la nocién de grupo a la situacién de dependencia societaria. Ello
se deduce claramente del propio comienzo del art. 265, cuando establece como
sujetos de la convencién a “la sociedad dominante y las sociedades dominadas”.
Recoge la ley brasilefia, como centro de la disciplina juridica, el concepto de
grupo por subordinacién, que viene a representar el concepto de grupo por
excelencia.

La afirmacién anterior, no obstante, debe ser matizada a la vista de la
tipificacién de una figura, Hamada ‘“consorcio”, que aparece regulada en la
ley brasilefia de sociedades anénimas en los arts. 278 y 279 y que recuerda
a los llamados, por influencia germdénica, “grupos por coordinacién”. Su régimen
juridico, escasamente precisado en la ley, justifica la afirmacién de Comparato 82
de que en aquélla aparecen regulados tanto los grupos por subordinacién, direc-
tamente contemplado en el art. 265, como los por coordinacién, concretados
en el consorcio. La cuestién es, sin duda, importante, por cuanto ni siquiera
la ley alemana de sociedades por acciones, que introdujo el concepto de grupo
por coordinacién, establecié régimen juridico para él. 8
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Al mismo tiempo, el concepto de grupo perfilado en el art. 265 sugiere
la existencia de un interés propio y especifico del grupo al lado del interés
individual de las sociedades integradas en él. La ley brasilefia, en consecuencia,
reconoce la legitimidad del grupo como nueva estructura empresarial admitiendo
la existencia de un interés propio de él, sin que ello conduzca a atribuirle
personalidad juridica.

No se precisa, en tal precepto, el tipo de relaciones entre el interés del
grupo y el interés de las sociedades integradas en él. Parece claro que aquél
no se identifica con el interés de la sociedad dominante, si bien esta tltima
influird decisivamente en su conformacién. Cabe presumir que el interés del
grupo se impondr4, en caso de conflicto, al interés de las sociedades dominadas,
como consecuencia del reconocimiento de la legitimidad del grupo. Deve en-
tenderse, en todo caso, que en situacién de grupo no cabe la aplicacién del
art. 245 de la ley brasilefia de sociedades andénimas, que impide, en situaci6n
de mero control societario, la postergacién o subordinacién del interés de una
sociedad en favor de otra. 8 Entender lo contrario significaria privar la viabilidad
al grupo en cuanto tal, si bien la supremacia del interés del grupo frente al
interés de los intereses individuales de las sociedades del grupo no debe hacernos
pensar en la incompatibilidad sistemdtica de los mismos. En muchos casos,
sobre todo en situacién de grupo descentralizado, cabrd la defensa simultédnea
de todos ellos.

Finalmente, en este anélisis somero del concepto de grupo, conviene indicar
que los sujetos integrantes del grupo deberdn ser, en todo caso, sociedades, sin
que quepa exigir el tipo de la anénima en todas ellas. No obstante, una de
las sociedades deberd revestir la forma anénima para hacer posible la aplicacién
de los preceptos de la ley. ® Ello es consecuencia de la inclusién de las normas
sobre grupos en una ley de sociedades anénimas, como sucede en el Derecho
alemdn. Cosa distinta acontece en el Derecho portugués, en cuyo Cédigo de
sociedades mercantiles se contiene la disciplina general sobre los grupos de
sociedades.

El § 1.° del art. 265 exige que la sociedad dominante tenga la nacionalidad
brasilefia y que ejerza, al mismo tiempo, el control de las sociedades dominadas. 8
Por otro lado, nada impide que formen parte del grupo sociedades mercantiles,
cualquiera sea el tipo de particular de ellas. No cabe, en cambio, incluir en
€l sociedades civiles; la exigencia de inscripcién de la convencién del grupo
en el Registro Mercantil veda derechamente tal posibilidad. De igual manera
pueden formar parte del grupo de empresas piblicas o sociedades de economia
mixta (art. 269, parrafo 1inico).

1.2 Contenido de la convencion — Formalidades constitutivas — Naturaleza
del grupo

La escassez de las normas que la ley brasilefia de sociedades anénimas
destina a la regulacién de los grupos 7 justifica el andlisis detenido del contenido
de la convencién particularmente descrito en el art. 269. Con arreglo a tal
precepto, la convencién del grupo deberd contener: “I — la denominacién del

grupo; II — la designaciéon de la sociedad dominante y de las dominadas;
III — las condiciones de participacién de las diversas sociedades; IV — la
duracién, si la hubiere, y las condiciones de extincién; V — las condiciones

para la admisién de otras sociedades y para la retirada de las que lo compongan;
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VI — los 6rganos de la administracién del grupo, sus competencias y las
relaciones entre la estructura administrativa del grupo y las de las sociedades
que lo compongan; VII — la declaracién de nacionalidad del control del grupo;
VIII — las condiciones para la modificacién de la convencién.”

La lectura sumaria del contenido de la convencién que se acaba de trans-
cribir ofrece el propésito del legislador brasilefio de que la convencién constituya
el estatuto de la nueva entidad — empresarial — formada, fijdindose extremos
tan importantes como la organizacién del grupo, materia no atendida en la ley
alemana al tratar el tema que nos ocupa, o la posicién respectiva de cada sociedad
en el marco del funcionamiento del grupo. .

Hemos podido tener acceso a algunas convenciones inscritas en el Registro
Mercantil de Sdo Paulo constitutivas de grupos de sociedades brasilefios: el
Grupo Real (13.4.77), el Grupo Pdo de Agucar (26.2.82), el Grupo Rosafer
(1.12.82) y el Grupo Cindumel (31.5.83). En el texto de todas ellas se aprecia
una gran fidelidad a los requisitos exigidos por la ley anteriormente transcritos.
No obstante, cabe apreciar algunas diferencias relativas, en particular, al detalle
con que se regulan algunos aspectos en determinadas convenciones; asi en
concreto, las materias relativas a administracién del grupo aparecen contempladas
con gran detalle en la convencién constitutiva del Grupo Pao de Agticar, frente
a la sumariedad con que se describen en otras convenciones.

En ocasiones se ha planteado el problema derivado de omitir en la convencién
la designacién del grupo, como requiere el art. 269 en su primer apartado. El
art. 267, por su parte, advierte que ‘“solamente los grupos organizados con
arreglo a lo dispuesto en este capitulo podrén usar designacién con las palabras
“grupo” o “grupo de sociedades”. El tema aparece conectado a la distincién
entre grupos de derecho — los constituidos mediante convencién — y grupos
de hecho, subyacente a la ley. En realidad estos tdltimos carecen de una disciplina
concreta en la norma brasilefia, debiendo quedar subsumidos, como se advertia
en el capitulo segundo de este trabajo, en el régimen del accionista controlador.
Em todo caso, la norma del art. 267 aparece como una norma imperativa pero,
eso si, carente de sancién ante la omisién del término “grupo”. Por otro lado,
tampoco existe sancién ante la utilizacién del término “grupo” por aquél conjunto
de sociedades que no se ha constituido mediante convencién. En la doctrina
se ha indicado que en el Derecho brasilefio no existe una prohibicién general de
usar la palabra “grupo”, pero si para el grupo de hecho de contratar con
terceros pretendiendo ser lo que no es, un grupo de derecho. Cualquier otra
interpretacién extensiva carece por completo de amparo legal. Se trata, en conse-
cuencia, de una norma de efectos y alcance limitados que tiende a la proteccién
de la buena fe de los terceros que contratan con la empresa o grupo de hecho
y deben saber cual en su verdadera estructura. 88

En cuanto a las formalidades constitutivas conviene destacar que la con-
vencién que constituye el grupo debe ser aprobada por las sociedades que lo
componen, mediante el correspondiente acuerdo de las Juntas Generales. La
aprobacién se llevard a cabo con arreglo a las normas que rigen la modificacién
del contrato social o del estatuto, disponiendo los accionistas que se opongan
al acuerdo de la posibilidad de separarse de la sociedad con el reembolso de su
participacién (art. 270).

Se observa, en este punto, una considerable proximidad entre la regulacién
brasilefia y el Derecho alemén de grupos. Como es sabido, en los arts. 293 y 294
de la ley alemana de sociedades por acciones se regulan los requisitos de formacién
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del grupo, con arreglo a la concepcién contractual establecida en tal ley. En
los preceptos citados se precisa el acuerdo de las Juntas Generales de las sociedades
(dos, al parecer y no un ndmero ilimitado, como sucede en la ley brasilefia),
y la inscripcién de la escritura piblica del contrato de dominacién en el Registro
Mercantil. La inscripci6n, tanto en el Derecho alemén como en la ley brasilefia,
tiene caricter constitutivo.

Sin perjuicio de alusiones posteriores, en este momento conviene destacar
el derecho de separacién que se concede a los socios disconformes con la
convencién. Tal posibilidad, que recuerda al Abfindungsrecht regulado en el
Derecho alemdn, ha constituido una de las causas principales del fracaso de
la regulacién brasilefia de grupos, al introducir un factor de descapitalizacion
de las sociedades del grupo con ocasién de la constitucién del mismo. 8

Desde el punto de vista de la naturaleza juridica del grupo, conviene partir
del hecho de que el grupo, como el propio texto de la ley advierte, carece de
personalidad juridica propia. Por otro lado, tanto la ley como las propias conven-
ciones expresan que las sociedades integrantes del grupo conservan su personalidad.
juridica especifica, asi como su propio patrimonio. Ello, no obstante, no debe
oscurecer la definicién de grupo que da la propia ley — mds arriba transcrita —
asi como el objeto que a los grupos constituidos en el Brasil atribuyen las
propias convenciones, en las que parece dibujarse la estructura de una sociedad,
de segundo grado, con una incipiente estructura administrativa y de represen-
tacién, con la fijacién de las causas de disolucién o extincién del grupo etc.
La convencién constituye, asi, el estatuto o norma constitucional bdsica del
grupo, que sélo puede ser objeto de modificacién en los términos expresados en
la misma. Se confirma, de este modo y en linea con el Derecho aleman, la
naturaleza juridico organizativa y no obligacional que caracteriza a la convencién
en Derecho brasilefio.

Esta vertiente societaria del grupo ha sido apreciada por la doctrina brasi-
lefia, que no duda en calificar al grupo como una sociedad en sentido amplio
del Cédigo Civil brasilefio, que engloba las asociaciones de la tradicién juridica
francesa, es decir las uniones de personas que no tienen fin lucrativo. %

En cuanto al tema de la personalidad juridica del grupo, ya nos hemos
pronunciado en contra, lo cual no se opone, en nuestra opinién, a su concepcion
como sociedad. Sucede, sin embargo, que el grupo tiene un cierto nivel de
personalizacién pero no en la forma, técnicamente precisada, de la personalidad
juridica. Quedan, no obstante, miltiples problemas abiertos para hacer compa-
tibles los principios de separacién patrimonial entre el grupo y las sociedades
integradas en él. De la misma forma, se echa en falta el establecimiento de alguna
norma de responsabilidad del grupo frente a los acreedores de las sociedades
que lo forman. Corresponderd a la jurisprudencia la determinacién del nivel
de personalizacién del grupo, asi como las consecuencias juridicas ad intra y
ad extra de tal personalidad de segundo grado.

1.3 Organizacién del grupo — Ejercicio del poder de direccion

En la ley brasilefia de sociedades anénimas se alude, con cierta sumariedad,
a la administracién del grupo, reguldndose también los aspectos de representacién
del grupo en cuanto tal. En este punto, la legislacién examinada constituye, sin
duda, una aportacién original al Derecho de los grupos de sociedades, por
cuanto se ocupa de los aspectos de organizacién del mismo, excluidos de consi-
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deraci6n en el Derecho alemén al respecto. En la ley brasilefia se establecen ciertos
principios minimos en torno a los temas que nos ocupan, quedando la concrecién
de todo ello encomendada al texto concreto de la respectiva convencion.

En este sentido, el art. 272 de la ley, sefiala que ‘“la convencién.de
constitucién del grupo deberd definir la estructura administrativa del grupo
de sociedades, pudiendo crear 6rganos de deliberacién colegiada y cargos de
direccién general”. Hay aqui una clara sumisién a la autonomia de la voluntad
de las partes, a las cuales el legislador ofrece, con cardcter dispositivo,.'una
estructura organizativa basada en el patrén de la sociedad andnima. Se trata
en todo caso, como advierten Lacerda Teixeira y Tavares Guerreiro,*! de la
administracién del grupo y no de las sociedades del mismo, que asume la tarea
de repersentar al grupo si asi lo dispone la convencién.

Esta cuestién de la representacién del grupo exige alguna explicacién
complementaria. En cuanto que el grupo no tiene personalidad juridica propia,
ya que son las sociedades las que la conservan una vez concluida la convencidn,
seran estas tltimas las que contraigan relaciones juridicas con terceros. En todo
caso, la representacién que corresponde a los administradores del grupo se ejercita
siempre en nombre de las sociedades por las que obran.® La cuestién, no
obstante, podria ser discutible a la luz de las consideraciones efectuadas mds
arriba en torno a la personalidad moral “de segundo grado” que, desde cierta
perspectiva, cabria atribuir al grupo. Esta forma atenuada de subjetivacion podria
ser compatible con la representacién del grupo a la que alude el art. 272, si
bien la relacién de ambas cuestiones resulta obviada en el texto de la ley.

En otro orden de cosas, convendrd tener en cuenta el posible conflicto
en que se encontrardn los administradores de las sociedades dependientes del
grupo, que quedardn sometidos a dos régimenes juridicos distintos. Por un lado,
les siguen incumbiendo los deberes y responsabilidades derivados de su situacién
como administradores de las sociedades dependientes. Por otro lado, sin embargo,
les corresponde observar la orientacién general establecida y las instrucciones
impartidas por los administradores del grupo, con tal de que no violen la ley
o la convencién del grupo, segiin sefiala el art. 273. % Este tema nos introduce
en el planteamiento del poder de direccién, al que nos referimos seguidamente.

Intimamente conectado a la organizacién o administracién del grupo aparece
la cuestién del poder de direccién en el mismo. Como es sabido, uno de los
objetivos de la regulacién de los grupos de sociedades consiste, precisamente,
en el reconocimiento de la legitimidad de los mismos, como nueva forma de
estructura empresarial, y en el reconocimiento consiguiente del poder de direccién
de la sociedad o empresa dominante sobre el resto de las sociedades del grupo.
Tal circunstancia puede conducir, incluso, a la produccién de perjuicios para
estas ultimas como consecuencia de la supremacia del interés del grupo sobre
el interés de las sociedades dominadas. - -

En la ley brasilefia, el tema del poder de direccién aparece conectado,
légicamente, con la administracién del grupo. En realidad, el tratamiento que
de tal cuestién hace la ley brasilefia, aparece vinculado al deber de los admi-
nistradores de las sociedades dependientes de atender las instrucciones que en
ejecucién del interés del grupo les imparta la administracién de éste (art. 273).
La ley no sefiala con demasiada precision los limites del poder de direccién
correspondiente a la administracién del grupo. Sefiala, simplesmente, que las
6rdenes impartidas por los administradores del grupo no deben suponer violacién
de la ley o de la convencién del grupo, lo que recuerda, en buena medida,
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lo dispuesto en el Derecho aleman en el tema que nos ocupa.? Recogiendo,
en todo caso, la experiencia alemana, hubiera sido conveniente aludir al inferés
del grupo como limite al poder de direcci6n, s1 bien no nos es ajena la dificultad
de definir con precisién el contenido del mismo.

Frente a la tendencia de considerar permanentemente contrapuestos los
intereses del grupo y de las sociedades dependientes, tal vez convenga afirmar
la realidad de numerosos casos de compatibilidad entre ellos, destacados por
la doctrina y la practica. Por otro lado, en muchas ocasiones la mejor manera
de promover el interés social de una sociedad vendrd de su integracién en un
grupo.

Terminando ya con el tema de los limites al poder de direccién, convendria
aludir, aunque sélo sea de pasada, a la posibilidad de rechazar una instruccién
de la administracién del grupo por parte de los administradores de una o varias
sociedades dependientes del grupo cuando ello pueda conducir a situaciones
préximas a la quiebra o a la suspensién de pagos a la sociedad en la que se
ejecutan tales instrucciones. En el marco del Derecho alemén, se ha aludido
a un “deber de rechazo”, cuya viabilidad prictica puede resultar discutible
como consecuencia de la fidelidad factica de gran parte de los administradores
de las sociedades dependientes frente a la administracién del grupo. %

Cuando, en todo caso, el ejercicio del poder de direccién produzca dafios
no cubiertos por la ley o la convencién del grupo, se concede a los socios
minoritarios una accién contra sus administradores y contra la sociedad domi-
nante del grupo para pedir la reparacién de los perjuicios (art. 276, 3.°). Al no
especificar el articulo, parece que la accién corresponderia individualmente al
socio minoritario, sin necesidad de cumplir ninguna condicién particular, de
la misma forma que se hace el Derecho alemén.

1.4 La proteccidn de los intereses afectados por el ejercicio del poder de direccién

El reconocimiento del poder de direccién suele ir acompanado en las regu-
laciones de los grupos, del establecimiento de garantias en favor de todos aquellos
potencialemente perjudicados por el mismo. Se trata, como es bien sabido, de
los socios minoritarios (llamados, habitualmente, socios externos), los acreedores
y los trabajadores de las sociedades dependientes del grupo.

En la ley brasilefia sorprende la ausencia de normas protectoras de acreedores
y trabajadores, asi como la escasa atencién dedicada a la proteccién de los socios
externos. ‘

Debe advertirse, no obstante, que la proteccién de los trabajadores se en-
cuentra tratada fuera de las leyes de sociedades, en concreto en la Consolidacién
de las Leyes del Trabajo, norma relativamente antigua, que ante un supuesto
de grupo de sociedades establece la responsabilidad solidaria de todas las socie-
dades del grupo por las deudas laborales de una de ellas. %8

A la hora de caracterizar a los socios externos, la ley brasilefia procede
con gran sumariedad. El art. 276 advierte, a este respecto, que serdn conside-
rados socios externos “los socios de las sociedades dependientes, con excepcién
de la sociedad dominante y las demés sociedades dependientes”. Debe tenerse
en cuenta, en todo caso, que esta delimitacién se produce a los solos efectos
de lo dispuesto en el art. 276, esto es para exigir responsabilidad por los per-
juicios resultantes de los actos contrarios a la convencién. A nuestro juicio,
a esta caracterizacion genérica del socio externo se deberia de haber afiadido
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la mencién de su no pertenencia al circulo de control del grupo, con lo cual
se hubiera conseguido un concepto mds amplio, dtil para el conjunto de las
normas sobre grupos. #7 :

Las medidas de proteccién de los socios externos aparecen concretadas en

el derecho de separacion atribuido por la ley a los disconformes con la conclusién
de la convencién constitutiva del grupo. Esta medida patrimonial de proteccién,
procedente en el momento de formacién del grupo, no se ve completada con
otras en favor de aquellos minoritarios que no decidan ejercer el derecho de
separacién en tal momento. Con esta omisién, se aparta la ley brasilefia de
sociedades an6énimas de su precedente alemdn, en el que, como es notorio,
se reconoce al socio que no se separa de la sociedad (dependiente), una vez
constituido regularmente el grupo, una anualidad compensatoria como instrumento
de resarcimiento de los posibles dafios que le acarree la integracién de su sociedad
en el grupo. %
_ Esta omisidn legislativa arroja dudas sobre la efectividad de la protecién
del socio externo en una situacién de grupo. Seguramente, el legislador brasilefio
estimé suficiente el reconocimiento del derecho de separacién con ocasién de
la constitucién del grupo, como instrumento de tutela del socio. Por otro lado,
cabia imaginar también que la regulacién de la oferta pidblica de adquisicién
de acciones y la cesién de control, con la posibilidad de obtenér el reembolso
de las acciones en ambos casos, constituian instrumentos preventivos de tutela
suficientes. Conviene advertir, sin embargo, que, em primer lugar, el legislador
brasilefio se ha limitado a regular algunas técnicas de obtencién del control
— fijdndose en ellas las normas de proteccién de la minoria — limitadas, por
otra parte, a las sociedades abiertas. Se olvida, asi, el hecho de que el control
se pueda obtener también por otras vias (obtencién progresiva del control, me-
diante adquisiciones sucesivas de titulos, frente al caricter instantdneo que tanto
la OPA como la cesién del control tienen; obtencién del control por vias de
contratos etc.) en cuyo caso se carece de normas de proteccién. En segundo lugar,
la situacién de grupo ya establecida puede afectar negativamente a la posicién
patrimonial y social de los socios que han optado por permanecer en la sociedad
dependiente, posicién a cuya tutela no debe permanecer indiferente el Derecho.
Frente a ello, no es enteramente satisfactorio el art. 276 a cuyo tenor “la
combinacién de recursos y esfuerzos, la subordinacién de los intereses de una
sociedad a las de otra, o del grupo, y la participacién en los costes, ingresos
y resultados de las actividades o iniciativas, solamente se podrédn oponer a los
socios de las sociedades dependientes en los términos de la convencién del
grupo”. Ello supone diferir la proteccién de los socios externos a lo que disponga
la norma constitutiva del grupo, en cuyo contenido serd determinante, presumi-
blemente, la voluntad de la sociedad controladora o dominante. 9

En algin sector de la doctrina brasilefia, 1% no obstante, se mantiene una
opinién distinta. Lacerda Teixeira y Tavares Guerreiro sostienen que quienes
no han ejercido el derecho de separacién, permaneciendo en la sociedad después
de su integracién en el grupo, pasan a tener sus derechos regidos por un estatuto
peculiar, incluido en la convencién. Ello no supone disminucién de su tutela
frente a eventuales abusos de la sociedad dominante. Al contrario, contindan
estos autores, la covencién representa un limite formal a la excepcionalidad de
las relaciones que se establecen en el interior del grupo. Y a continuacién citan
los autores referidos la posibilidad de exigir responsabilidad a los administradores
que establece el art. 276. En nuestra opinién, siendo lo anterior cierto, nos
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parece que el argumento es un tanto formal, por cuanto el control sobre el
contenido de la convencién escapa de las manos de los socios minoritarios, y el
ejercicio de acciones de responsabilidad, sin ser imposible, se encuentra enfrentado

a ciertas dificultades de prueba e informacién. La realidad practica brasilefia
confirma la opinién que avanzamos.

1.5 El reflejo contable del grupo: las cuentas consolidadas

En el plano contable, el grupo aparece definido por la exigencia de la
consolidacién de los estados financieros de las sociedades integradas en él. La
correspondencia entre grupo de sociedades y consolidacién contable ha sido
asumida por la ley brasilefia, en cuyo art. 275 se establece la obligacién de
publicar las cuentas consolidadas del grupo, sin perjuicio de la publicacién
de los estados financieros individuales de cada una de las sociedades del mismo.

La exigencia de publicacién de cuentas consolidadas por el grupo atiende
basicamente al imperativo de plena informacion de los acreedores de las socie-
dades agrupadas. Indudablemente también sus socios o accionistas tendrd interés
en la divulgacién de tales documentos por la empresa, en lo que se observard
lo dispuesto en el art. 289,10

Las normas en torno a la consolidacién no se encuentran situadas dentro
del Derecho de grupos en sentido estricto, sino fuera de él, en concreto en los
arts. 249 y 250 (correspondientes al Capitulo XX de la Ley, relativo al control
societario), a propésito de la obligacién de consolidacién contable que se impone
a la sociedad abierta que tiene més del 30% del valor de su patrimonio liquido
representado por inversiones en sociedades controladas. Esta fragmentacion de
las normas contables no parece justificable; hubiera sido deseable, més bien, que
las normas reguladoras de la consolidacién se desgajaran de la normativa de
los grupos para incluirlas en el apartado de la contabilidad general de la ley.

Esta tltima solucién es la que, en parte, se contiene en el Proyecto de ley
de reforma del Derecho de sociedades en Espafia. En realidad, las normas sobre
consolidacién contable, introducidas en adaptacién de la séptima directiva comu-
nitaria, se han sacado de las normas de contabilidad de la ley de sociedades
anénimas para ser llevadas a un apartado nuevo dentro de la regulacién de la
contabilidad en el Cédigo de comercio. La razén de ello parece residir en el
hecho de que tal normativa tiene un carécter general que desborda, no sélo
el régimen de la anénima, sino también el de los tipos mercantiles de sociedad
en general. 10

1.6 El consorcio

En capitulo aparte (XXII) ha regulado el legislador brasilefio una forma
juridica especial de vinculacién de sociedades a la que ha denominado “con-
sorcio”. Su concepto aparece contemplado en el art. 278 con arreglo al cual
“las sociedades anénimas y cualesquiera otras sociedades, bajo el mismo control
o no, podrdn constituir un consorcio para realizar una actividad determinada,
observando lo dispuesto en este capitulo”. Tal agrupacién de sociedades carece
de personalidad juridica, y se constituye mediante contrato, aprobado por el
6tgano competente de la sociedad para enajenar los bienes del activo permanente.
En cuanto a su régimen juridico, s6lo cabe examinar lo dispuesto en el art. 279,
con arreglo al cual “las sociedades (integrantes del consorcio) s6lo se obligan
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en las condiciones previstas en los términos del€ontrato, respondiendo en cada
una de sus obligaciones, sin presuncién de solidaricdad”. En todo caso, el contrato
de constitucién del consorcio, asi como sus modificaciones, debera inscribirse
en el Registro Mercantil.

El instituto del consorcio, como advierten Lacerda Teixeira y Tavares Guer-
reiro, 1% responde a evidentes necesidades de la vida comercial contemporanea.
En numerosas ocasiones, las empresas no se pueden enfrentar aisladamente a las
dimensiones y a los riesgos de determinados negocios, con gran complejidad
tecnolégica. La asociacién de empresas, sin recurso a la vinculacién por via de
capital, o la fusidén o la incorporacién, puede verificarse en forma satisfactoria
mediante técnicas similares o conparables a la utilizada por el legislador brasilefio
con ocasién de la regulacién del consorcio. 1% Con el consorcio, a diferencia de
la regulacién de los grupos, no ha introducido el legislador brasilefio una insti-
tucién nueva en su ordamiento; existian ya figuras comparables en el &mbito
del mismo.

El régimen juridico del consorcio en la ley brasilefia de sociedades anénimas
es, ciertamente, simple y se mueve en el terreno de la flexibilidad, caracteristica
comin de la normativa de otras figuras similares en el marco del Derecho
comparado. Ello tiene, como es obvio, ventajas e inconvenientes: una reglamen-
tacién flexible, limitada a algunos trazos genéricos de régimen juridico no permite
resolver las numerosas dudas que se pueden presentar en la préctica. De otro
lado, sin embargo, una normativa tal tiene la ventaja indiscutible de propiciar
el empleo de la figura para las mas diversas finalidades, 105

En el marco del Derecho brasilefio, la configuracién que el legislador hace
del consorcio pone de relieve que se trata de una’técnica de vinculacién de
sociedades (exclusivamente anénimas) fundadas en el principio de la coordinacién,
y dotada de un cardcter de temporalidad, con la que se pretende ofrecer a las
empresas un marco juridico adecuado en el que pueda desenvolver sus relaciones,
sin alcanzar el grado de integracién y permanencia del grupo de sociedades.

Cabe observar la similitud estructural entre el consorcio y ciertos entes
tipificados en Derecho espafiol, como son los contemplados en las leyes de
28.12.63 y 26.5.82, en particular, con las agrupaciones temporales de empresas,
También recuerda la institucién que nos ocupa a la llamada agrupacién europea
de interés econémico, regulada en el Reglamento CEE de 25.7.85, ¥ que parece
perseguir, también desde una dptica de flexibilidad, finalidades comparables al
consorcio. 106

Es discutible si cabria calificar al consorcio — de acuerdo con lo tipificado
en la ley alemana de sociedades — como grupo por coordinacién. 197 Como es
sabido, la categoria de los grupos por coordinacién plantea el problema de la
coexistencia de dos elementos aparentemente antitéticos: la ausencia de subordi-
nacién y la estructura de grupo, lo que ha conducido a un sector de la doctrina
a afirmar la identidad estructural entre los grupos por coordinacién y los acuerdos
destinados a regular la competencia. En todo caso, parece claro que el legislador
brasilefio ha pretendido separar nitidamente la categoria del grupo de sociedades,
a la que es inherente en la tipificacién legal el principio de subordinacién, del
consorcio, el cual se concibe como una forma juridica puesta a disposicién de
las sociedades, para vincularse en un plano de coordinacién y con caricter de
transitoriedad. 1+8
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IV — LA SITUACION DE LOS GRUPOS DE SOCIEDADES EN EL DE-
RECHO ESPANOL '

1. En el Derecho comtin de sociedades

Como es bien sabido, las normas reguladoras de los diferentes tipos de
sociedades mercantiles prescinden en el supuesto de hecho, por regla general,
de toda referencia a situaciones de vinculacién de sociedades que no alteran
la autonomia juridica de las mismas. '

As{, en la LSA — que regula, como es notorio, el tipo de sociedad mercantil
més frecuentemente integrado en uniones y grupos — s6lo podemos aludir
al art. 149, que, sin ignorar la problemdtica especifica de los mismos, se limita
a declarar no aplicables a las uniones de sociedades en las que “estas continden
existiendo sin alteracién de su personalidad juridica” las normas sobre fusién
de sociedades mercantiles contenidas en la propia ley.

No todas las formas de uniones de sociedades permanecen al margen de
las previsiones del legislador espafiol, en particular, en nuestro ordenamiento
se presta atencién al fenémeno de la cooperacién intersocietaria mediante las
leyes de asociaciones y uniones de empresas, de 28.12.63, en la que se tipifican
las llamadas “sociedades de empresas”, y de régimen fiscal de las agrupaciones
y uniones temporales de empresas y de las sociedades de desarrollo industrial,
de 26.5.82. Una y otra ley se preocupan més de los aspectos fiscales de la
cuestién que de su ordenacién juridico-societaria. Desde esta perspectiva, sin
embargo, se ha aludido por algunos 1% a la nocién de grupo por coordinacion
para caracterizar la naturaleza juridica de las sociedades de empresas. La cuestion
no deja de resultar discutible a la vista de la indefinicién del régimen de tales
grupos, perceptible tanto en el Derecho alemén, donde son primeramente aludidos,
como en los proyectos comunitarios de regulacién de los grupos.

Més recientemente hay que aludir, en el tema que nos ocupa, a la Ley
general de Cooperativas, de 2.4.87, que regula en los arts. 148 y 149, “las
cooperativas de segundo y ulterior grado y otras formas de colaboracién eco-
némica”, estableciendo, asi, algunos criterios de ordenacién juridica del fenémeno
de las uniones de cooperativas. La propia ley, no obstante, deja abiertos nume-
rosos problemas e interrogantes.

En la actualidad se estd procediendo a efectuar la adaptacién de nuestro
Derecho de sociedades a las prescripciones del ordenamiento comunitario en
la materia. 1 Sin embargo el Proyecto de Ley de reforma parcial y adaptacion
de la legislacidn mercantil a las directivas de la Comunidad Econdmica Europea
en materia de sociedades, remitido a las Cortes Generales con fecha 8.4.88,
no se refiere para nada a la disciplina “material” de los grupos y si a los aspectos
estrictamente contables de los mismos. La razén de ser de este criterio legislativo
radica en el propésito de introducir en nuestro ordenamiento unicamente las
directivas comunitarias en vigor y no las que se encuentran en tramitacién
legislativa en la actualidad. Ello justifica la regulacién de la contabilidad de
los grupos, como consecuencia de la adaptacién de la Directiva 83/349/CEE,
de 13 de junio, y no de sus aspectos sustantivos, ya que la novena directiva,
que se ocupa de esta cuestién, se encuentra todavia en fase de mero proyecto. 1!

Aunque el proceso de reforma del Derecho espafiol de sociedades parece
ya definitivamente encarrillado, no resultard ocioso recordar que en el pasado
més reciente hubo otros intentos de reforma referidos, exclusivamente, a la
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LSA. El Anteproyecto de ley de sociedades andnimas de 1979, redactado con
finalidades de adaptacién de nuestro ordenamiento al Derecho comunitario,
establecia una serie de normas sustantivas sobre los grupos, ademés de las
puramente contables. Tales normas aparecian inspiradas en los preceptos sobre
grupos del estatuto de la sociedad anénima europea y no, como hubiera sido
légico en sede de recepcién del Derecho comunitario, en el proyecto de directiva
sobre los grupos de sociedades. Al margen de esta cuestién, debe destacarse
el escaso interés que las normas citadas suscitaron en la doctrina especializada. 112

2. La regulacién de los grupos fuera del Derecho comiin de sociedades

Si prescindimos de otros sectores del ordenamiento juridico, como el tribu-
tario o el laboral, hay que destacar las referencias a los grupos en normas
recientes relativas a la regulacién de la inversién productiva, en sus vertientes
empresarial y privada. Asi, encontramos definiciones legales del grupo — gene-
ralmente idénticas — en la legislacién de instituciones de inversién colectiva
(ley de 26.12.84 y reglamento de 17.7.85), en las normas relativas a las
sociedades de capital-riesgo (real Decreto-ley de 14.3.86) y en la normativa
de los fondos de pensiones (ley de 8.7.87). La definicién del grupo contenida
en las normas citadas es susceptible, no obstante, de algunas criticas. En todas
ellas se viene a indicar que “se consideran pertenecientes a un mismos grupos
las sociedades que constituyan una unidad de decisién porque cualquiera de
ellas controle directa o indirectamente a las demds” (art, 4,6.°, de la ley de
instituciones de inversién colectiva, entre otros preceptos). Con esta caracteri-
zacién, el legislador parece identificar la situacién de grupo, que supone, como
sabemos, una auténtica integracidn empresarial — si bien de intensidad variable
— de las sociedades que lo forman, con la situacién de mero control o domi-
nacién de una sociedad por otra, en que tal integracién no se da. En esta
Gltima, por tanto, la sociedad dominante se limita a ejercer las facultades que
su relevante posicién en la organizacién social — por via de participacién
mayoritaria en su capital, generalmente — le concede. Por ello, tal situacién
o relacién entre sociedades tiene un significado marcadamente juridico-societario,
lo que no justifica un tratamiento legislativo especial de la misma, salvo en lo que
resulte conveniente para preservar la eficacia de las normas, generales o parti-
culares, del Derecho de sociedades. 118

Sin embargo, la situacién de grupo — expresada, como sabemos, mediante
la direcciéon econémica unificada de varias sociedades, juridicamente auténomas,
por otra sociedad — desborda el cuadro del ordenamiento comin de sociedades
y reclama, a la vista de la unidad empresarial subyacente a la diversidad juridica,
un tratamiento legal particular que permita atribuir legitimidad al interés del
grupo en su conjunto, sin perjuicio de la necesaria proteccién de socios, acree-
dores y trabajadores de las sociedades dependientes del grupo.

Para que se dé la situacién de control antes mencionada, debe concurrir
alguna de las circunstancias siguientes (art. 4,6.°, de la ley de instituciones de
inversién colectiva): “a) la dominante posea la mayoria de votos o del capital
de la dominada; b) la dominante en virtud de acuerdos expresos con otros
accionistas o socios cooperadores de la dominada, o con la propia dominada o
en virtud de los estatutos de ésta, tenga en relacién con los 6érganos de gobierno
de la entidad dominada, derechos iguales a los que ostentarfa de tener la mayoria
de los derechos de voto de los accionistas o socios de la dominada; c) la dominante
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tenga en el capital de la dominada una participacién no inferior al 20% Yy ésta
esté sometida a la direccién tnica de aquélla. Se presume, salvo prueba en
contrario, que existe direccién dnica cuando al menos la mitad més uno de los
consejeros de la dominada sean consejeros o altos directivos de la dominante
o de otra dominada por ésta”. 4

Conviene tener en cuenta en el momento actual el reciente Proyecto de Ley
del Mercado de Valores (Boletin Oficial de las Cortes Generales, de 4.3.88)
que introduce un nuevo concepto de grupo en su art. 8, derogatorio del expresado
en la legislacién de instituciones de inversion colectiva (que, por remision, es
el de las sociedades de capital riesgo). El mencionado precepto dice: “A los
efectos de esta Ley, se considerardn pertenecientes a un mismo grupo las entidades
que constituyen una unidad de decisién, para que cualquiera de ellas controle
o pueda controlar, directa o indirectamente, las decisiones de las demds. Se
entenderé, en todo caso, que existe control de una entidad dominada por otra
dominante cuando concurra alguna de las siguientes circunstancias: “a) que la
entidad dominante disponga de la mayoria de los derechos de voto de la entidad
dominada, bien directamente, bien mediante acuerdos con otros socios de esta
dltima; b) que la entidad dominante tenga derecho a nombrar o a destituir a
la mayoria de los miembros de los érganos de gobierno de la entidad dominada,
bien directamente, bien a través de acuerdos con otros socios de esta tltima;
¢) que al menos la mitad mas uno de los consejeros de la entidad dominada
sean consejeros o altos directivos de la entidad dominante o de otra entidad
por ella dominada.

A efectos de lo previsto en los aparatos anteriores, a los derechos de voto,
nombramiento o destitucién en ellos mencionados se afiadirdn los que la entidad
dominante posea, a través de las entidades dominadas, a o a través de otras
personas que actden por cuenta de la entidad dominante, o de otras entidades
por ella dominadas”.

Cabe extender algunas de las criticas efectuadas anteriormente al concepto
introducido en el proyecto de Ley del Mercado de Valores; en particular las
relativas a la confusién entre situacién de mero control y ejercicio de una direccién
econémica tnica. Por otro lado, no se entiende demasiado bien la utilizacién
del término “entidades” por el art. 8 del referido Proyecto para aludir a las
integrantes del grupo. Hubiese sido preferible hablar de “sociedades”, término
que, en nuestra opinién, permite saber con més claridad quiénes son, o pueden
ser, los miembros integrantes de un grupo.

3. Los grupos de sociedades en la jurisprudencia — En particular, el problema
de las sociedades de un sélo socio

Al margen de lo resefiado en el apartado anterior, el relieve més significativo
de los grupos entre nosotros no se manifiesta en el terreno legislativo sino, mas
bién, en el jurisprudencial. Esta afirmacién, no obstante, debe matizarse y quedar
circunscrita al estricto terreno juridico-laboral en el que, a estas alturas, puede
hablarse ya de un auténtico pensamiento jurisprudencial consolidado en torno
a los aspectos juridico-laborales relevantes de los grupos. ''3

No abundan, en cambio, las sentencias que se ocupen de los grupos desde
un punto de vista especificamente societario. Y en el caso de que el juzgador
constate la presencia de una unién de sociedades subsumible en la categoria
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“grupo”, tal circunstancia no trae consigo la aplicacidn de consecuencias juridicas
especiales para el mismo — sobre la base, frecuentemente recordada por la juris-
prudencia laboral, del art. 1,6.°, del CC, sino, al contrario, la declaracién de
que estamos en presencia de una laguna de nuestro ordenamiento juridico.

Sobre la base de lo que se acaba de afirmar, nos limitaremos a resefiar
algunos de los fallos més destacados en la materia. En la sentencia de 29.4.85
(Arz. 1994), el T.S. (sala 1.*) se limita a declarar que nuestro Derecho mercantil
“no contiene normas que contemplen el fenémeno de que algunas empresas
se formen estructuralmente por un ndmero variable de unidades productivas
cada una de las cuales, no obstante conservar su personalidad juridica, queden
sometidas a un tnico poder de decisién, constituyendo un grupo de sociedades
al que propiamente corresponde dar una informacién consolidada que elimine
de algiin modo el proceso de circulacién de valores por el interior de cada
empresa para presentar una informacién de la posicién del grupo frente al
entorno exterior al mismo grupo y denote quién ejerce el poder de decisi6n,
su estructura y sus finalidades”. Tiene gran interés la doctrina establecida por
la Audiencia Provincial de Barcelona en su sentencia de 22.1.85 (Rep. La Ley,
1985, n. 5.499), en la que se indica que “las organizaciones o grupos de socie-
dades en que la sociedad madre tiene en su mano la actuacién interna y externa
de las filiales, quedando éstas reducidas a meros instrumentos técnicos al servicio
de aquéllas, sin vida verdaderamente propia, aunque bajo la apariencia de una
pluralidad de sociedades auténomas en que se esconde un estado de fusién
extralegal, constituyen una unidad, por lo que a todas las que forma parte de
esta comin organizacién ha de extenderse la obligacién de indemnizar por los
dafios causados por una de ellas, sin que sea obstdculo invencible para esta
solucién el argumento de que las sociedades tienen personalidad juridica y son
sujetos de derecho independientes, porque tal personalidad estd basada en el
mero cumplimiento de requisitos de forma (escritura notarial e inscripcién en
el Registro Mercantil)”. Se trata, no obstante, de una doctrina aislada en el
actual panorama jurisprudencial espafiol. Finalmente, como critério de recono-
cimiento del grupo, o como instrumento de presuncién de su existencia, tiene
interés la sentencia del T.S. (sala 1.%), de 6.12.85 (Arz. 6.442), que se ocupa
de una de las llamadas cartas de patrocinio, es decir que aquel documento diri-
gido por la sociedad dominante de un grupo a la entidad financiera que concede
crédito a alguna de sus filiales, declarando, o bien el grado de participacién en
el capital de esta dltima, o su deseo de mantenerlo, 0 su compromiso — de
naturaleza juridica discutida — de promover la devolucién del crédito concedido
a su filial etc. 1'% El T.S. conecta la emisién de la carta a la situacién del grupo:
“Pero tal compromiso, con trascendencia juridica que encuentra su explicacién
en los vinculos econémicos y normativos existentes entre una sociedad cabeza
de grupo y sus afiliadas, no pasard de ofrecer repercusiones en un orden estricta-
mente moral cuando se trate de expresiones declarativas sin otro alcance y como
tales limitadas a la afirmacién de un hecho o a la manifestacién de un parecer,
pero sin asumir obligaciones sobre apoyo financiero de la sociedad matriz a
la filial ni contraer deberes positivos de cooperacién a fin de que la compaiia
subordinada pueda hacer efectivas las prestaciones que le alcanzan en sus tratos
com el tercero”.

Fuera de estas declaraciones jurisprudenciales, nada frecuentes en la practica,
conviene repasar un problema, cual es el de la sociedad de un solo socio, no
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especifico pero si vinculado a la problematica de los grupos, objeto, por lo demds,
de frecuente consideracién en los tltimos afios por nuestros tribunales.

Superados, cuando menos en el orden dogmadtico, los escripulos frente a
la posibilidad fictica de sociedades unipersonales — no originarias, pero si
sobrevenidas — y eliminado, como solucién inmediata, ¢l recurso a la disolucién
de la sociedad unipersonal, nuestros tribunales han enjuiciado las situaciones
de unipersonalidad societaria, en numerosos casos, como supuestos de peligro
para los terceros y acreedores del ente social. Asi, se ha procedido a *levantar
el velo” de la personalidad juridica para evitar que el recurso a la “heterogenidad
subjetiva” (personalidad societaria estrictamente separada de la personalidad
del socio) pudiera favorecer el abuso del Derecho y el fraude a la ley. Estas
cliusulas generales, que expresan la contradiccién con la buena fe que debe
presidir el desenvolvimiento del trafico mercantil (art, 57 del Cédigo de comercio),
suelen constituir los fundamentos de las sentencias que llevan a cabo el levan-
tamiento del velo de la personalidad juridica de la sociedad unipersonal.

La doctrina jurisprudencial referida es objeto de aplicacién no sélo a las
sociedades — normalmente anénimas — de capital privado, sino también a las
piiblicas. Hay que mencionar, a este respecto, la sentencia del T.S. (sala 1.7)
de 28.5.84 (Arz. 2.800), tal vez la primera sentencia importante en la materia,
que procedié a “levantar el velo” de la personalidad juridica de una sociedad
anénima municipal, sin que ello condujese a hacer responsable al Ayuntamiento
de las deudas de la sociedad. 11”7 Sobre la base de esta sentencia, entre otros
criterios, el T.S. ha aplicado la técnica del “levantamiento del velo” a otras
sociedades anénimas, por lo general, de capital privado. En este sentido, se
pueden citar las sentencias de 27.11.85,1% 9.7.87 y 16.7.87, esta dltima
referida a una sociedad cooperativa.!!® En algunas ocasiones el T.S. habla
de “levantar el velo de la personalidade juridica” sin contemplar propiamente
una situacién de unipersonalidad ni imponer la responsabilidad del socio o socios
por las deudas sociales. En este sentido puede verse la sentencia de 24.9.87.
En una sentencia todavia mas reciente, de 25.1.88, el T.S. procedi6 a levantar
el velo de la personalidad juridica a los efectos de la resolucién de uno contrato
de arrendamiento, sirviéndole de supuesto de hecho la situacién de mero control
de una sociedad — arrendataria de un local de negocio — por otra.

Los fallos que acabamos de resefiar han recibido, por regla general, una
valoracién critica en la doctrina. 12° Sin dejar de destacar su valor, como expresién
de una jurisprudencia antiformalista, puede ser objeto de critica la generalizacién
del recurso a una técnica, como la del “levantamiento del velo” de la personalidad
juridica, cuya aplicacién se suele considerar excepcional en el marco del Derecho
comparado. Por otro lado, el recurso permanente a la idea de fraude, perceptible
en numerosas sentencias de las resefiadas, oscurece las posibilidades de encontrar
la justicia material del caso por otras vias, menos abstractas, contenidas en nuestro
ordenamiento. 12!

Convendria, por ello, ir hacia una construccién més aquilatada de la
mencionada técnica en la linea de lo expresado en los ordenamientos y en la
préctica de los tribunales de otros paises, en particular, Estados Unidos y Ale-
mania. En estos paises se ha renunciado a una construccién puramente dogmatica
y generalista del tema que nos ocupa y se ha procedido a aplicar la técnica del
“levantamiento del velo” de la personalidad juridica en funcién de grupos de
casos debidamente contrastados en la préctica. 12
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En la préctica de los paises mencionados se consideran supuestos de apli-
cacién del “levantamiento del velo” los cuatro siguientes: confusion de esferas,
infracapitalizacidn, direccién externa y abuso de la forma juridica. Con la primera
mencién se alude a aquellas situaciones de interconexién entre el patrimonio
social y el de los socios, que se verifican cuando no se observan los principios
que defienden la autonomia patrimonial de la sociedad-persona juridica. La infra-
capitalizacién, por su parte, alude a la inadecuacién de la cifra de capital al
objeto social y a la amplitud del campo operativo del mismo, si bien la deter-
minacién de la infracapitalizacién relevante no serd facil de concretar en oca-
siones. La direccién externa alude a la superacién de la autonomia societaria
como consecuencia del control que sobre la sociedad ejerce otra persona juridica
con intereses empresariales propios. A este respecto, se advierte claramente que
el mero control, incluso aunque sea total, no hace surgir autométicamente la
responsabilidad de la sociedad dominante por las deudas de la dominada. Final-
mente, el abuso de la forma juridica — el supuesto mds antiguo para determinar
la procedencia del “levantamiento del velo” — se refiere a la utilizacién instru-
mental, objetivamente determinable, de la sociedad-persona juridica, violéndose
con ello obligaciones contractuales, produciéndose dolosamente dafios a ter-
ceros etc. 123 ;

Desde el punto de vista de la politica juridica en torno a los grupos, la -
jurisprudencia anteriormente resefiada no deja de resultar preocupante si se
considera la incertidumbre de los presupuestos de su aplicacién, por un lado, y
la generalidad de que viene siendo objeto, por otro. Serfa necesario precisar
el significado exacto de la técnica del “levantamiento del velo” de la perso-
nalidad juridica, de una parte, y, de otra, no entender mecanicamente que
toda situacién de unipersonalidad — o, incluso, de participacién mayoritaria
en el capital, como hace la sentencia de 25.1.88 — presume o hace presumir
un supuesto de fraude que conduzca a la “desestimacién” de la “heterogeneidad
subjetiva”’. Al mismo tiempo habria que determinar cuidadosamente las con-
secuencias juridicas vinculadas al “levantamiento del velo”, porque si bien
esta técnica se ha solido utilizar en el Derecho comparado para imputar las
deudas de la sociedad al socio inico o de control, en el marco de nuestra
jurisprudencia estd sirviendo, desde luego, para ello (sentencias de 27.11.85
y de 9.7.87), pero también para resolver, como ya se advirti6, el contrato
de arrendamiento de una sociedad participada mayoritariamente por otra (sen-
tencia de 25.1.88), para impugnar la validez de una transmisién fiducia-
ria de acciones (sentencia de 24.9.87), o para entender que la interrupcién
de la prescripcién invocada ante el Ayuntamiento debe considerarse invocada
ante la sociedad anénima de la que éste es tnico accionista (sentencia de
28.5.84).

Esta diversidad de consecuencias juridicas originadas por la comiin aplicacién
de la técnica del “levantamiento del velo” resulta, en nuestra opinido, injusti-
ficada y conduce, cuando menos, a vaciar de contenido a la misma, desprazdndola
de su campo “natural” de aplicacién, en el que, como hemos visto, deve aplicarse
con particular cautela.

La fundacién unipersonal de una sociedad anénima por otra sociedad
anénima que suscriba todas sus acciones, asi como el establecimiento- de la
responsabilidad del accionista tinico por las deudas de su sociedad han sido
algunos de los preceptos eliminados en la versién del Proyecto de Ley de reforma
del Derecho espafiol de sociedades remitido a las Cortes Generales el 8.4.88.
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La primera cuestién no habia merecido criticas relevantes de la doctrina espe-
cializada, que habia pedido, ademds, su extensién al campo de las sociedades
de responsabilidad limitada, en linea con lo establecido en paises como Alemania
o Francia. 12¢ El segundo precepto, sin embargo, habia sido objeto de criticas
diversas, debidas no sélo a la idea de principio subyacente, sino también a la
deficiente configuracién técnica de la responsabilidad del accionista tnico. 128
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