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RESUMEN

Grupo de sociedades y empresas vinculadas no son conceptos
sinénimos, en tanto este ultimo deviene en mas amplio que el primero.
Las empresas pueden vincularse de muchas maneras, siendo una de
ellas el grupo de sociedades.

Palabras claves: Contrato comercial, sociedades comerciales,
acciones de empresas, socios, administradores de sociedades.
ABSTRACT

Business groups and related corporations are not equivalent
concepts as the latter is more ample than the former. Companies can

relate in many ways, being business groups on of them.

Key words: Business agreement, business groups, corporate
shares, partners, corporate administrators.
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1. ESTADO DE LA CUESTION

El articulo 105 de la Ley General de Sociedades® (en adelante:
LGS) estipula:

Articulo 105. Control indirecto de acciones.- “Las acciones de
propiedad de una sociedad que es controlada por la sociedad emisora
de tales acciones no dan a su titular derecho a voto ni se computan para
Jormar quorum. Se entiende por sociedad controlada aquella en la que,
directa o indirectamente, la propiedad de mds del 50% de acciones con
derecho a voto o el derecho a elegir a la mayoria de los miembros del
directorio corresponda a la sociedad emisora de las acciones.”

Este es el Gnico articulo de las cerca de 500 normas contenidas
en la LGS@ que se refiere especificamente a los grupos de sociedades,®
aunque incorrectamente utilice el titulo control indirecto de acciones;»
es, en realidad, la unica propuesta que sobrevivio, luego del debate en
la Comision Redactora del Anteproyecto de la LGS, a las 22 que se
presentaron. Nos preguntamos, entonces, si esta situacion legislativa es
suficiente. Los grupos de sociedades constituyen un tema inagotable
porque aqui la realidad supera largamente la normatividad; son una
latente manifestacion empresarial que el Derecho no puede negar ni
expresa ni tacitamente. Como diagndstico inicial, afirmamos que, en el
Perd, se aprecian tres cuestiones sobre el particular: primera, que no
existe una regulacion juridica integral, a pesar que desde el ano 2000
la proponemos;® segunda, que la LGS resulta demasiada escueta vy,

(@) Ley General de Sociedades, Ley N° 26887.

2 Consideramos su estructura original de 448 articulos, 8 disposiciones
finales y 11 disposiciones transitorias, a la que deben sumarse 10
articulos y una disposicion final incorporados posteriormente, lo que
significan 478 normas en la LGS.

3) Existen dos articulos adicionales de la LGS (no especificos) que luego
revisaremos: el 139 y el 179 concernientes al interés social y a las
empresas vinculadas, respectivamente.

@ Sin embargo, la discusién no reposa en el titulo, sino en su contenido
porque, de acuerdo a la primera disposicion final de la propia LGS: “Los
titulos de los articulos de esta ley son meramente indicativos, por lo que
no deben ser tomados en cuenta para la interpretacion del texto legal.”

) Cfr. Echaiz Moreno, Daniel. “Los grupos de empresas en el Perii. Andlisis

y propuestas para una legislacion integral”’. En: Gaceta Juridica. Lima,
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ademas, errada cuando se refiere a lo que denomina control indirecto
de acciones; y, tercera, que tanto la SBS® como la CONASEV® cuentan
con una importante normatividad, pero ésta es, en uno y otro caso y
por su propia naturaleza, sectorial, en tanto se restringe a los ambitos
financiero y bursitil, respectivamente.

Por lo anterior, encontramos varios temas controvertidos en torno
a los cuales seguidamente nos pronunciaremos. Asi, empezaremos por
definir el control a partir de la reglamentacion de la SBS y la CONASEV
y nos preguntaremos si el grupo de sociedades puede equipararse a la
sociedad de hecho. Luego abordaremos el interés grupal para con-
trastarlo con el interés de las sociedades filiales, pronunciandonos
respecto a si los administradores de estas ultimas siempre deberin
acatar las decisiones de la sociedad controlante. Otras cuestiones a
considerar serdn el rol del socio minoritario ante la confusion de
patrimonios y si podria pactarse estatutariamente a su favor derecho de
separacion cuando la sociedad en la cual es socio forma parte de un
grupo de sociedades. Analizaremos también los grupos de sociedades
circulares respecto a la controversia de quién establece en ellos la
politica unitaria. Como no podemos dejar de lado el aspecto contractual
nos pronunciaremos en torno al contrato de dominacién grupal res-
pecto a su celebracion y contenido, asi como su posible asimilacion a
la figura del convenio parasocietario. Y concluiremos con cuatro
cuestiones de relevancia practica: la legitimidad en un grupo de socie-
dades para adoptar una denominacion o razon social igual o semejante,
el canje de acciones cuando se ha pactado la prohibicion temporal de
transferir las acciones, los actos ultra vires dentro del grupo de so-
ciedades y la calificacion legal de empresas vinculadas.

Editorial Gaceta Juridica, septiembre del 2000, Tomo 82-B, ps. 33 a 42.
Del mismo autor: “Anteproyecto de Ley sobre Grupos de Empresas”. En:
Revista Normas Legales. Trujillo, Editora Normas Legales, octubre del
2000, Tomo 293, ps. B-13 a B-26.

©) Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de
Fondos de Pensiones.

@ Comision Nacional Supervisora de Empresas y Valores.
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2. EL CONTROL EN LOS GRUPOS DE SOCIEDADES

El control es uno de los elementos tipificantes o una de las
caracteristicas estructurales del grupo de sociedades, puesto que aquél
supone la implantacion de una politica unitaria o, cuando menos, externa
en las sociedades filiales. Siendo ello asi resulta indispensable definirlo,
pero la LGS guarda silencio,® por lo que es menester recurrir entonces a
la legislacion sectorial (financiera y bursati), de aplicacion supletoria.

En el escenario financiero, el articulo 9 de las Normas Especiales
sobre Vinculacion y Grupo Econémico® establece:

Articulo 9. Control.- “Se denomina control a la influencia
preponderante y continua en la toma de decisiones de los
organos de gobierno de una persona juridica.

El control puede ser directo o indirecto. El control es directo
cuando una persona ejerce mds de la mitad del poder de voto en la junta
general de accionistas o de socios de una persona juridica a traveés de la
propiedad directa o indirecta, contratos de usufructo, prenda, fideico-
miso, sindicacion u otro medio.

Asimismo, el control es indirecto cuando una persona tiene
Jacultad para designar, remover o vetar a la mayoria de los miembros
del directorio u 6rgano equivalente, para ejercer la mayoria de los votos
en las sesiones del directorio u organo equivalente, o para gobernar las
politicas operativas y/o financieras; avn cuando no ejerce mds de la
mitad del poder de voto en la junta general de accionistas o de socios.”
(El resaltado es nuestro). En similar sentido, aunque en el terreno bur-
satil, el articulo 6 del Reglamento sobre Propiedad Indirecta, Vincula-
cién y Grupos Econémicos:1?

(8) La LGS regula el control sélo en los grupos de sociedades circulares que,
equivocadamente, denomina control indirecto de acciones y cuyo ana-
lisis reservamos para mas adelante.

(9) Normas Especiales sobre Vinculacion y Grupo Econdémico, Resolucion
SBS N° 445-2000.

(10)  Reglamento sobre Propiedad Indirecta, Vinculaciéon y Grupos Eco-
némicos, Resolucion CONASEV N° 090-2005-EF/94.10.
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Articulo 6. Definicion de control.- “Para efectos del presente
reglamento, se comsidera comntrol la capacidad de dirigir la
administracion de la persona juridica.

Salvo prueba en contrario, se presume la existencia de control en
los siguientes casos:

a) Cuando a través de la propiedad directa o indirecta de acciones,
contratos de usufructo, prenda, fideicomiso o similares, acuerdos
con otros accionistas o cualquier otro acto juridico, se pueden
ejercer mas de la mitad de los derechos de voto en la junta general
de accionistas de dicha persona juridica, salvo que en la misma
persona juridica un tercero se encuentre en la situacion prevista
en el inciso b) siguiente.

b) Cuando sin contar con mas de la mitad de los derechos de voto
en la junta general de accionistas de dicha persona juridica,
pueden designar o remover a la mayoria de los miembros del
directorio.” (El resaltado es nuestro).

Tanto la reglamentacion de la SBS como de la CONASEV recogen
los principales mecanismos de control que hoy en dia existen: el
accionario (tenencia de acciones), el administrativo (administradores
comunes) y el contractual (contratos que subordinen). Todos ellos
pueden presentarse de manera directa o indirecta, siendo esta dltima de
naturaleza escalonada o mediante interpésita persona. El mecanismo
mas difundido, aunque no el Gnico como ya senalamos, es el accio-
nario, pero lejos estamos cada vez mas de las participaciones exorbitan-
tes y abrumadoras del socio controlante, por lo menos respecto a la
holding, sino que porcentajes aparentemente reducidos permiten hoy el
control de grandes empresas: cuanto mas grande sea la sociedad, la
tendencia es que menor sea la participacion del socio controlador.

Es menester aludir al articulo 7 del mencionado Reglamento
sobre Propiedad Indirecta, Vinculacion y Grupos Economicos que
conceptualiza al grupo econémico a partir de la nocién del control en
los siguientes términos:

Articulo 7. Definicion de grupo economico.- “Grupo eco-
nomico es el conjunto de personas juridicas, cualquiera sea su actividad

u objeto social, que estan sujetas al control de una misma persona
natural o de un mismo conjunto de personas naturales.
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Por excepcion se considera que el control lo ejerce una
persona juridica cuando, por la dispersion accionaria y de los
derechos de voto de dicha persona juridica, ninguna persona natural o
conjunto de personas naturales ostente mds del 30% de los derechos de
voto ni la capacidad para designar a mads del 50% de los miembros del
directorio.” (El resaltado es nuestro).

Considerando lo anterior imaginemos un grupo conformado por
tres sociedades (A, B y C) donde cada una de ellas tiene dos socios que,
para mayor facilidad de la exposicion, son los mismos en cada caso (la
persona natural X y la persona juridica Z) y participan en la misma
proporcion (40% para X'y 60% para Z). Asi, de acuerdo al texto normativo
trascrito, pareceria que el socio controlador en este grupo de sociedades
fuese la persona natural X, atin cuando sélo ostenta el 40% frente al 60%
de su socio, lo cual careceria de sentido l6gico; sin embargo, ello no es
asi porque, respecto a la persona juridica Z, habra que identificar a sus
socios y determinar quién ejerce el control, pudiendo recaer tal cali-
ficacion en una persona natural (como Joaquin Ormeno en el Grupo
Ormerio), en un conjunto de personas naturales (por ejemplo: la familia
Wong en el Grupo Wong) o en una persona juridica (tal como sucede con
la holding Credicorp en el Grupo Crediconp).

3. EL GRUPO DE SOCIEDADES COMO UNA SOCIEDAD DE
HECHO

Nuestro Derecho positivo legisla a la sociedad de hecho dentro de
la categoria de sociedad irregular, lo que puede apreciarse en el
articulo 423 ab-initio de la LGS cuando sostiene:

Articulo 423. Causales de irregularidad.- “Es irregular la
sociedad que no se ba constituido e inscrito conforme a esta ley o la
situacion de hecho que resulta de que dos o mds personas actiian de
manera manifiesta en sociedad sin baberla constituido e inscrito.”

Para empezar anotamos que, como resulta obvio, no habria
ningin inconveniente para que una sociedad de hecho integre un
grupo de sociedades. Al ser de hecho y no de derecho debe soportar
los efectos de la irregularidad, previstos en el articulo 424 de la LGS:
responsabilidad personal, solidaria e ilimitada de quienes se presenten
ante terceros actuando a nombre de la sociedad, bien sea como socios,
directores, gerentes, administradores, representantes, etc.
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Empero el tema de mayor interés es otro: si el mismo grupo de
sociedades podria ser visto como una sociedad de hecho. Esto merece
abordarse con cautela. Por ejemplo: si el grupo de sociedades, que no
es persona juridica, celebra un contrato, entonces habria quien pueda
argumentar que se trata no de un grupo integrado por varias socie-
dades, sino de una sociedad de hecho cuyos socios son esas sociedades
supuestamente filiales. De ser asi, los socios (en el ejemplo: personas
juridicas) asumirfan una responsabilidad personal, solidaria e ilimitada,
consiguiéndose asi de modo indirecto lo que hoy es imposible de
manera directa, a tenor del articulo 1183 del Codigo Civil:? imputar
responsabilidad solidaria a las sociedades integrantes de un grupo, a
menos que lo establezca la ley (responsabilidad solidaria legal) o el
contrato (responsabilidad solidaria contractual).'?

Precisamente ese en el sustento (muchas veces, ticito) para
quienes, a partir del principio de primacia de la realidad (aprehendido
del Derecho Laboral por los comercialistas), establecen la siempre
cuestionada responsabilidad solidaria en los grupos de sociedades.
Citamos una reciente jurisprudencia chilena, expedida por la Cuarta Sala
de la Corte Suprema con fecha 28 de septiembre del 2005, que bien
grafica esta situacion:

“En la especie, conforme a los hechos asentados en la causa, ba
de bacerse primar no solo el espiritu de la ley, sino también el
principio de la realidad... para reconocer aquello que son y no lo que
las partes han querido que sean.”® (El resaltado es nuestro).

No obstante, ahi no termina la discusion. La practica demuestra
que, usualmente, se procura extender la responsabilidad, amparandose
en todo tipo de cuestiones ficticas. Recordemos los analisis que hace
algin tiempo realizamos sobre dos jurisprudencias: una, argentina,
emitida por la Sala C de la Camara Nacional en lo Comercial de fecha
29 de marzo del 2000, en torno al domicilio y al objeto; y, otra, peruana,

(11)  Codigo Civil, Decreto Legislativo N° 295.
(12)  Articulo 1183. Presuncién negativa de solidaridad. “ZLa solidaridad no se
presume. Solo la ley o el titulo de la obligacion la establecen en forma

expresa.”

(13)  En: Revista de Derecho de la Empresa. Santiago, Facultad de Derecho
de la Universidad Adolfo Ibanez, octubre-diciembre 2005, N° 4, p. 205.
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expedida por la Sala Especializada en lo Civil de la Corte Superior de
Justicia del Callao de fecha 3 de diciembre del 2001, concerniente a un
contrato de suministro.

El caso argentino:

“La actora en la causa judicial sub-examine ampara su preten-
sion en el becho que las empresas Salud Oeste S.A. y A.S. Salud S.A.
comparten el mismo domicilio social y, ademds, tienen igual objeto
social. Sin embargo, dicha circunstancia no resulta siendo privativa de
las empresas pertenecientes a un grupo empresarial, atin cuando consti-
tuyen indicios que deben tomarse en consideracion. Al respecto, nos
preguntamos: jacaso dos jovenes abogados recién egresados de las aulas
universitarias no podrian constituir cada cual su Estudio Juridico y
compartir un mismo local?, jel domicilio de ambas empresas no seria el
mismo? y jen los dos casos el objeto social no seria la asesoria y la
defensa legal?; sin embargo, no estamos ante dos empresas entre las
cuales exista una vinculacion empresarial subordinada, sino ante dos
empresas totalmente independientes.” 9

Y el caso peruano:

“En octubre de 1997, Canales Contratistas Generales Asociados
celebro un contrato de obra con Tele 2000 para el repintado de 1,800
cabinas telefonicas, las cuales fueron suministradas a esta iltima por la
empresa Coldex, siendo el precio pactado de US$ 110 por cada cabina
repintada.

Durante la realizacion del referido trabajo, Canales Contratistas
Generales Asociados empleo nuevas planchas y mds material, por lo que
el costo de cada cabina repintada ascendié a US$ 180. Es asi que
interpone demanda de obligacion de dar suma de dinero contra Coldex
para que se le cancele la suma de US$ 123,900 correspondiente a la
diferencia de cotizaciones.

C...

(14)  Echaiz Moreno, Daniel. “Allanamiento de la personalidad juridica y
vinculacion empresarial subordinada’. En: Revista Didlogo con la
Jurisprudencia. Lima, Editorial Gaceta Juridica, febrero del 2001, Ano 7,
Ne 29, p. 97.
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En el caso sub-examine donde intervienen como actores, por un
lado, Canales Contratistas Generales Asociados y, por otro lado, Tele
2000 y Coldex no se aprecia una situacion de vinculacién economica
porque estas dos tiltimas empresas no conforman un grupo empresarial,
ni tienen una relacion matriz-sucursal, ni se bhan fusionado via un
proceso de reorganizacion societaria, ni han celebrado entre ellas
contratos de colaboracion empresarial. Por ende, no puede pretenderse
extender los alcances del contrato que Tele 2000 celebro con Canales
Contratistas Generales Asociados hacia Coldex; solo la primera es la
responsable frente al contratista y la tinica que debe responder por la
supuesta deuda impaga.”>

En conclusion, hay que analizar caso por caso. No puede impu-
tarse responsabilidad solidaria cuando ella no deriva de la ley o del
contrato como tampoco puede afirmarse tan ligeramente que existe una
sociedad de hecho cuando quizas estemos ante un grupo de sociedades.

4. EL INTERES GRUPAL VS. EL INTERES DE LAS SOCIEDADES
FILIALES

El interés social es una institucién tan tradicional y recurrente
como abstracta, que asi lo reconoce la doctrina. Sobre el particular,
Carmen Galan Lopez manifiesta:

“La cuestion de la definicion del interés social es uno de los
temas mds debatidos en la doctrina que apunta la dificultad de
precisar lo que no es sino un concepto juridico indeterminado.
Por ello las diversas construcciones se suceden desde planteamientos mds
clasicos constructivos basta planteamientos mds modernos que buscan
la respuesta a partir de los datos de la concreta aplicacion a la realidad
social planteada.”® (Fl resaltado es nuestro).

(15)  Echaiz Moreno, Daniel. “La responsabilidad derivada de las relaciones
contractuales entre empresas”. En: Revista Peruana de Jurisprudencia.
Trujillo, Editora Normas Legales, agosto del 2003, Ano 5, N° 30, ps. XLIV,
XLVII y XLIX.

(16)  Galan Lopez, Carmen. “El aumento del capital por compensacion de
créditos”. En: Derecho Mercantil de la Comunidad Econémica Europea.
Estudios en homenaje a José Girén Tena. Madrid, Consejo General de
los Colegios Oficiales de Corredores de Comercio y Editorial Civitas,
1991, p. 459, nota 45.
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Y Luis Velasco San Pedro explica las dos tendencias imperantes
en torno al interés social:

“Algunos identifican el interés social con el interés comiin a todos
los socios, mientras que otros lo identifican con el interés de la empresa,
en donde concurren no sélo los intereses de los socios sino también el de
otros sujetos, como el de los trabajadores.” 17

Si ya es confuso el contenido del interés social, mas complicado
resulta ain su relacion con el interés grupal (que también exige
definirse) y que usualmente se torna conflictiva porque la satisfaccion
de este ultimo (aspiracion natural en el grupo de sociedades) implica
sacrificar en no pocas ocasiones el interés de alguna o algunas socie-
dades filiales. Por cierto, es menester indicar que filial y subsidiaria son
expresiones sindnimas, aunque ciertas legislaciones establezcan dife-
rencias entre ellas, tal como sucede con el Codigo de Comercio de
Colombia®® cuando prescribe:

Articulo 260. Subordinacion.- “Una sociedad serd subordinada
o controlada cuando su poder de decision se encuentre sometido a la
voluntad de una u otras personas que serdn su matriz o controlante,
bien sea directamente, caso en el cual aquella se denominard
filial o con el concurso o por intermedio de las subordinadas de
la matriz, en cuyo caso se llamard subsidiaria.” (El resaltado es
nuestro).

Volviendo al conflicto expuesto, hay autores que defienden el
denominado principio de comunicacion de responsabilidad, en virtud
del cual se establece la responsabilidad solidaria por el abuso del poder
de control que perjudica el interés social de las filiales, ain cuando se
satisfaga el interés grupal. Ello puede ser adecuado desde que, para-
fraseando el articulo II del Titulo Preliminar del Cédigo Civil, la ley
ampara el uso del derecho, pero no su abuso. Sin embargo, imputar
responsabilidad solidaria es hoy en dia el deber ser en los grupos de
sociedades, mas no el ser porque el ya citado articulo 1183 del propio

(17)  Velasco San Pedro, Luis. “El derecho de suscripcion preferente”. En:
Derecho de Sociedades Anénimas. Madrid, Editorial Civitas, 1994, Tomo
1, Volumen 1 - Modificaciéon de Estatutos, Aumento y Reduccion de
Capital, Obligaciones, p. 559.

(18) Codigo de Comercio, Decreto N° 410.
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Codigo Civil la restringe a una existencia expresa (legal o contractual) y
no ticita. Por estas consideraciones no compartimos la opinion de
Henry Carhuatocto Sandoval cuando senala:

“Asi, un grupo de empresas puede responder a una voluntad
maestra que les dard cobesion y unidad, situacion que puede traer
prosperidad y bienestar a los miembros del grupo; sin embargo, cuando
producto del deficiente o mal uso de esta facultad de control se
perjudica gravemente el interés social de un miembro, el
controlante debe responder en forma solidaria por estos actos
ante terceros, la sociedad controlada y los socios perjudi-
cados.”" (El resaltado es nuestro).

Nos preguntamos si podria adoptarse un acuerdo que satisfaga el
interés grupal, pero que perjudique el interés de alguna o algunas socie-
dades filiales; este Gltimo es el interés social. Tal inquietud encuentra
respuesta actualmente en el articulo 139 de la LGS donde se lee:

Articulo 139. Acuerdos impugnables.- “Pueden ser impug-
nados judicialmente los acuerdos de la junta general cuyo
comntenido sea contrario a esta ley, se oponga al estatuto o al pacto social
o lesione, en beneficio directo o indirecto de uno o varios
accionistas, los intereses de la sociedad. Los acuerdos que incurran
en causal de anulabilidad prevista en la ley o en el Codigo Civil también
seran impugnables en los plazos y formas que senala la ley.

No procede la impugnacion cuando el acuerdo haya sido
revocado o sustituido por otro adoptado conforme a ley, al pacto social
o al estatuto.

El juez mandara tener por concluido el proceso y dispondrd el
archivo de los autos, cualquiera que sea su estado, si la sociedad
acredita que el acuerdo ha sido revocado o sustituido conforme a lo
prescrito en el pdarrafo precedente.

En los casos previstos en los dos pdrrafos anteriores no se

perjudica el derecho adquirido por el tercero de buena fe.” (El resaltado
es nuestro).

(19)  Carhuatocto Sandoval, Henry. La utilizacion fraudulenta de la persona
Juridica. Lima, Jurista Editores, 2005, p. 168.
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Entonces, segtn la norma trascrita, si se adoptase un acuerdo que
lesiona el interés social seria impugnable, independientemente de que
satisfaga o no el interés grupal. Discrepamos de esa prevision legal, la
cual no es mas que un rechazo subrepticio a la figura de los grupos de
sociedades porque éstos existen precisamente para crecer como grupo
y, por consiguiente, el interés colectivo debe prevalecer sobre los inte-
reses individuales; si esto no se permite, como ocurre ahora, cualquier
acuerdo adoptado en el seno de un grupo de sociedades estaria
expuesto a su cuestionamiento via impugnacion. En ese orden de ideas,
ya en el ano 2000 propusimos, en nuestro Anteproyecto de Ley sobre
Grupos de Empresas,*® modificar el articulo 139 de la LGS para que su
texto sea como sigue:

Articulo 139. Acuerdos impugnables.- “Pueden ser impug-
nados judicialmente los acuerdos de la junta general cuyo contenido sea
contrario a esta ley, se oponga al estatuto o al pacto social o lesione, en
beneficio directo o indirecto de uno o varios accionistas, los intereses de
la sociedad. Los acuerdos que incurran en causal de anulabilidad
prevista en la ley o en el Codigo Civil también seran impugnables en los
plazos y formas que seviala la ley.

No procede la impugnacion cuando el acuerdo haya sido
revocado o sustituido por otro adoptado conforme a ley, al pacto social
o al estatuto. Tampoco procede la impugnacion cuando la socie-
dad pertenece a un grupo de empresas constituido conforme a
la ley de la materia y el acuerdo persigue la satisfaccion del
interés grupal.

El juez mandara tener por concluido el proceso y dispondra el
archivo de los autos, cualquiera que sea su estado, si la sociedad
acredita que el acuerdo ha sido revocado o sustituido conforme a lo
prescrito en el pdarrafo precedente.

(20)  El mencionado anteproyecto legislativo integré, como anexo, la tesis
que elaboramos para optar el titulo de abogado en la Universidad de
Lima. Cfr. Echaiz Moreno, Daniel. Regulacion juridica de los grupos de
empresas en el Derecho Empresarial peruano (bases para una
legislacion integral). Lima, Facultad de Derecho de la Universidad de
Lima, julio del 2000.

97



LOS GRUPOS:LOS GRUPOS 6/7/10 10:34 AM Pagege@

ECHAIZ MORENO: Los grupos de sociedades en el Perd

En los casos previstos en los dos padrrafos anteriores no se
perjudica el derecho adquirido por el tercero de buena fe.”*" (El resal-
tado es nuestro).

Este aporte fue tomado en cuenta por la Comision encargada de
elaborar el Anteproyecto de Ley de Grupos de Empresas, que trabajé por
mandato legal® entre enero y octubre del afio 2000, siendo una de sus
propuestas anadir la siguiente norma a la LGS:

Articulo 450. Preferencia de los intereses del grupo.- “El
interés de la sociedad que es parte de un contrato de grupo queda
subordinado al interés del grupo y los 6rganos de dicha sociedad, asi
como sus integrantes sujetan su actuacion al interés de éste.

En las sociedades parte de un contrato de grupo:

a) Las referencias contenidas en los articulos 133 y 180 al interés
social se entienden bechas al interés del grupo.

b) No procede la impugnacion de acuerdos que prefieran el
interés del grupo al interés de la sociedad.”? (El resaltado
€s nuestro).

Ninguno de estos anteproyectos legislativos ha recibido final-
mente sancion legislativa, por lo que el tema sigue pendiente, pudiendo
presentarse nuevas controversias como el caso Romero-Raffo®® que,
aunque se produjo con la legislacion societaria actualmente derogada,
aun resulta ilustrativo para el asunto examinado.

(21)  Echaiz Moreno, Daniel. “Anteproyecto de Ley sobre Grupos de Empresas”.
En: Revista Normas Legales. Trujillo, Editora Normas Legales, octubre del
2000, Tomo 293, ps. B-24 y B-25. Del mismo autor: Los grupos de empre-
sas. Bases para una legislacion integral. Lima, Fondo de Desarrollo
Editorial de la Universidad de Lima, 2001, p. 157.

(22)  Resolucién Ministerial N° 001-2000-JUS.

(23)  Anteproyecto de Ley de Grupos de Empresas presentado ante el Ministerio
de Justicia con fecha 10 de octubre del 2000.

(24)  Cfr. Echaiz Moreno, Daniel. Sociedades. Doctrina, legislacion y
Jurisprudencia. Trujillo, Férum Casa Editorial, 2005, ps. 45 a 54.
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Sucede pues que Fabrica de Tejidos San Cristobal y Consorcio
Peruano de Confecciones (pertenecientes originalmente al Grupo Raffo)
atravesaban una dificil situacion econémica. En ese sentido, Inversiones
Shapaja (empresa integrante del Grupo Romero-Raffo, dedicada exclu-
sivamente al negocio inmobiliario) se constituyd como fiadora solidaria
ante los diversos acreedores de aquellas, procediendo a constituir hipo-
tecas sobre varios inmuebles de su propiedad, con lo cual los afect6 al
pago de diferentes obligaciones.

Ante el inicio de una serie de acciones legales que tenian como
propdsito rematar las garantias otorgadas por Inversiones Shapajay con
la finalidad de evitar que los inmuebles afectados fueran vendidos a
precios inferiores a su valor de mercado, la inmobiliaria dispuso entre-
gar algunos de sus bienes como dacién en pago, honrando asi sus
obligaciones ante los acreedores garantizados por ella.

En ese contexto, Carlos Raffo Dasso, accionista minoritario de
Inversiones Shapaja y otros socios de ésta, impugnaron judicialmente la
adjudicacion en pago efectuada por aquella, alegando —entre otras
cuestiones— que la junta general extraordinaria de accionistas ha
decidido ilegalmente disponer de los activos de la sociedad, sin ningin
beneficio evidente para ésta y con el solo dnimo de pagar deudas de
terceras empresas, afectando gravemente el patrimonio social. La inmo-
biliaria contest6 la demanda sehalando que no puede hacerse referencia
a empresas beneficiadas por el acuerdo de dacién en pago cuando se
esta frente al cumplimiento de obligaciones, las mismas que, en ultima
instancia, han favorecido a todo el Grupo Romero-Raffo.

Otra vez, entonces, la tension entre el interés grupal y el interés
social de las filiales. Para superar la referida situacion conflictiva, Jorge
Silvio Sicoli comenta que hoy:

«

. se ha dejado de lado el esquema de «intereses contrapuestos»
para sustituirlo por el de «intereses convergentes».”?

Es una aspiracion que lamentablemente todavia no es una
realidad. Se cumplird cuando se entiendan las ventajas de los grupos de
sociedades, donde ciertamente no deben existir intereses contrapuestos
sino intereses convergentes; todo ello, a partir de la comprension de la

(25)  Silvio Sicoli, Jorge. “Alianzas entre empresas”. En: Codigo de Comercio
y Normas Complementarias. Andlisis doctrinal y jurisprudencial. Buenos
Aires, Editorial Hammurabi, 2005, Tomo I, p. 915.
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teoria de los grupos de interés (que convoca a los inversionistas
mayoritarios y minoritarios, los trabajadores, los acreedores, los consu-
midores y usuarios, el Estado y la comunidad) dentro del contexto de
aplicacion de practicas de corporate governance.

5. LA ACTUACION DE LOS ADMINISTRADORES
DE LA SOCIEDAD CONTROLADA

Francesco Galgano explica este asunto asi:

“La experiencia concreta demuestra variedades de situaciones: en
un extremo se encuentran los administradores de las sociedades
controladas dispuestos a ejecutar las directrices de los administradores
de la holding y en otro extremo estan aquellos rebeldes bacia cualquier
directriz de sus superiores.”?®

De ahi que nos preguntibamos al inicio del presente informe si
los administradores de una sociedad controlada siempre deberan acatar
las decisiones de la sociedad controlante. El tratamiento legislativo a ni-
vel internacional es disimil, lo que apreciaremos, a manera de ejemplo,
en Italia y Colombia.

El Codigo Civil italiano dispone en su articulo 2479:

Articulo 2479.- “Las decisiones de las sociedades dominadas e
influenciadas por la actividad de direccionamiento y coordinacion
deben ser analiticamente sustentadas y contener indicaciones puntuales
acerca de los motivos y los intereses que acomparian la valoracion para
la eleccion de la decision.”

Lo anterior, entonces, no obliga a que los administradores de la
sociedad controlada deban acatar ciegamente las decisiones de la
sociedad controlante; muy por el contrario, exige que sus decisiones
sean fundamentadas de modo minucioso, en uno u otro sentido, es
decir tanto si siguen las disposiciones de la matriz como si no lo hacen.
Comentando la legislacion italiana, el citado Francesco Galgano dice:

(26)  Galgano, Francesco. “Los grupos societarios”. En: Foro de Derecho
Mercantil. Bogotd, Editorial Legis, octubre-diciembre 2003, N° 1, p. 20.
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“La asamblea no puede imponer el deber de cumplir de-
terminados actos de gestion; iinicamente puede adoptar las deli-
beraciones especificas de su competencia (articulos 2364 a 2395),
sin obstaculizar la administracion de la sociedad que el nuevo articulo
2380 bis identifica como materia de «exclusiva responsabilidad- de los
administradores.”? (El resaltado es nuestro).

En Colombia, la normatividad de la materia diferencia entre los
grupos de sociedades registrados de los no registrados, por lo que Juan
Antonio Gaviria Gil explica:

“Si se trata de grupos de becho, los administradores de
una sociedad controlada determinada no pueden aceptar los
lineamientos que dicta la controlante y que son perjudiciales
para aquella, al no existir poder formal, con fundamento legal, para
imponer las directrices vinculantes a las sociedades controladas.

cuando existe una situacion de control o de grupo
empresarial inscrita en el Registro Mercantil se puede cambiar la
Jorma de aplicar la regla anterior si, al existir unidad de proposito y
direccion, se permite que la controlada tome decisiones que la pueden
perjudicar o que sean benéficas pava el grupo. En otras palabras, el
perjuicio causado al patrimonio de la controlada es irresarcible (sic) al
no generar responsabilidad, en caso de que exista compensacion en
razon de las ventajas de pertenecer al grupo economico. Esta res-
ponsabilidad sélo se generard cuando no se observen los limites
establecidos al poder de direccion.”?® (El resaltado es nuestro).

Ahora bien, como en el Pera el tema de los grupos de sociedades
no esta legislado, solo cabria aplicar la LGS para cada sociedad, bien sea
controlante o controlada. Siendo ello asi, los administradores de la so-
ciedad controlada no siempre deberan acatar las decisiones de la
sociedad controlante, puesto que lo fundamental es que su actuacion
cautele el interés social, lo que se desprende contrario sensu del
articulo 180 de la LGS aplicables a los administradores que tengan la
condicion de directores:

(27)  Galgano, Francesco. “Los grupos societarios”, obra citada, p. 17.

(28)  Gaviria Gil, Juan Antonio. “Retos del derecho de grupos societarios en el
siglo XXI". En: Foro de Derecho Mercantil. Bogota, Editorial Legis,
octubre-diciembre 2005, N° 9, p. 106.
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Articulo 180. Conflicto de intereses.- “Los directores no
pueden adoptar acuerdos que no cautelen el interés social sino
sus propios intereses o los de terceros relacionados, ni usar en beneficio
propio o de terceros relacionados las oportunidades comerciales o de
negocios de que tuvieren conocimiento en razon de su cargo. No pueden
participar por cuenta propia o de terceros en actividades que compitan
con la sociedad, sin el consentimiento expreso de ésta.

El director que en cualquier asunto tenga interés en contrario al
de la sociedad debe manifestarlo y abstenerse de participar en la
deliberacion y resolucion concerniente a dicho asunto.

El director que contravenga las disposiciones de este articulo es
responsable de los darios y perjuicios que cause a la sociedad yy puede ser
removido por el directorio o por la junta general a propuesta de
cualquier accionista o director.” (El resaltado es nuestro).

Y para los administradores que se desempenen como gerentes la
regulacion es similar, segin informa el articulo 191 de la LGS:

Articulo 191. Respomnsabilidad solidaria con los direc-
tores.- “El gerente es responsable, solidariamente con los miembros del
directorio, cuando participe en actos que den lugar a responsabilidad de
éstos o cuando, conociendo la existencia de estos actos, no informe sobre
ellos al directorio o a la junta general.”

Hasta aqui lo que tenemos, en pocas palabras, es que los
administradores de la sociedad controlada deben cautelar el interés
social de ésta. Pero la situacion se torna complicada cuando el acuerdo
que viola el interés social de la filial ha sido adoptado por la junta de
socios, integrada quizas por socios comunes a las demas sociedades del
grupo. Y la complejidad radica en que los administradores tienen la
obligacién de ejecutar los acuerdos de la junta de socios, de acuerdo a
lo que se desprende de la regla contenida en el articulo 177 de la LGS:

Articulo 177. Responsabilidad.- “Los directores responden
ilimitadamente ante la sociedad, los accionistas y los terceros por los
darios y perjuicios que causen por los acuerdos o actos contrarios a la
ley, al estatuto o por los realizados con dolo, abuso de facultades o
negligencia grave.

Es responsabilidad del directorio el incumplimiento de los
acuerdos de la junta general, salvo que ésta disponga algo distinto
para determinados casos particulares.
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Los directores son asimismo solidariamente responsables con los
directores que los hayan precedido por las irregularidades que éstos
bhubieran cometido si, conociéndolas, no las denunciaren por escrito a
la junta general.” (El resaltado es nuestro).

Enrique Elias Laroza comenta la norma trascrita asi:

“Es importante, en nuestra opinion, que la LGS haya senialado
expresamente esta causal de responsabilidad. Es propio de la funcion de
los directores la ejecucion y cumplimiento de los acuerdos del organo
Jerarquicamente superior, o sea la junta. Cualquier dafio o perjuicio
que se cause a la sociedad, a los accionistas o a terceros por tal
incumplimiento origina responsabilidad del directorio.”® (El re-
saltado es nuestro).

En efecto, atendiendo al texto de la LGS y al comentario sobre el
particular realizado por Enrique Elias Laroza, el directorio es res-
ponsable si no cumple con ejecutar el acuerdo de la junta de socios y
ese incumplimiento causa dafo o perjuicio a la sociedad, a los socios o
a los terceros. Sin embargo, eso no responde a la interrogante de qué
sucede cuando el directorio no cumple con ejecutar el acuerdo de la
junta de socios porque la ejecucion de este acuerdo causaria dafo o
perjuicio a la sociedad, a los socios o a los terceros, por ejemplo al
satisfacer el interés grupal en perjuicio del interés social de la filial.
Apréciese que el dano o perjuicio no lo causa el directorio, sino mas
bien lo evita con el incumplimiento de su obligacion. La legislacion pe-
ruana no alcanza a este caso y creemos que, a tenor del citado articulo
180 de la LGS, la actuacion de los administradores esta constrenida a la
satisfaccion del interés social, lamentablemente ello ante la carencia de
un reconocimiento legal de los grupos de sociedades en el Pera.

6. EL SOCIO MINORITARIO ANTE LA CONFUSION DE
PATRIMONIOS

Pinkas Flint Blanck sostiene:

“Existe una diferencia cualitativa entre los grupos de poder eco-
nomico y los grupos de interés. Los grupos de poder economico se definen en
relacion a su poder en la estructura economica de la sociedad mientras que

(29)  Elias Laroza, Enrique. Derecho Societario Peruano. Trujillo, Editora
Normas Legales, 2001, p. 372.
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los grupos de interés se definen en relacion a la defensa de muiltiples y
variados intereses que se originan en la sociedad civil y se dirigen al Estado
utilizando diversos canales, sean éstos abiertos, cerrados, institucionales, no
institucionales, formales, informales, piiblicos o privados.”3®

Y es que con el devenir del tiempo, la teoria de los grupos de
interés se ha desarrollado hasta comprender, efectivamente, multiples y
variados intereses, como ya los habiamos mencionado, desde los inver-
sionistas tanto mayoritarios como minoritarios hasta los consumidores y
usuarios, pasando por los trabajadores, los acreedores, el Estado y la
comunidad. Cada uno de estos grupos tiene su propio interés, por lo
que conviven diversos intereses como el control (inversionistas mayo-
ritarios), la rentabilidad (inversionistas minoritarios), el trabajo (los tra-
bajadores), el crédito (los acreedores), la recaudacion fiscal (el Estado)
y el ecosistema (la comunidad), entre otros.

De todos los grupos de interés abordemos ahora al inversionista
0 socio minoritario, cuya presencia es cada vez mds importante dentro
del escenario empresarial porque la suma de sus aportes —aparente-
mente reducidos— permite levantar grandes capitales. Este se interesa
fundamentalmente por la rentabilidad de su inversiéon, mas que por el
control empresarial ya que sabe que, precisamente por su participacion
minoritaria, no ostenta ni ostentard tal control.V Uno de los problemas
que afronta el socio minoritario es la confusion de patrimonios que
Henry Carhuatocto Sandoval define en los siguientes términos:

“Se produce cuando el interés social es subyugado al interés
personal. En estos casos el patrimonio de la persona juridica es utilizado
para fines personales, extrasociales o en interés del grupo de sociedades.
Es asi como se provoca una «confusion» aparente de patrimonios, pues
aunque la titularidad formal de los bienes puede estar claramente
establecida, en la realidad «quien hace y deshace» como si fuera el
verdadero propietario es un sujeto distinto a su titular.”3?

(30)  Flint Blanck, Pinkas. Grupos de Poder y Derecho en el Perii. El caso de
las industrias barineras y oleaginosas. Lima, Fondo Editorial de la
Pontificia Universidad Catolica del Perd, 1999, ps. 63 y 64.

(31)  Esta situacion quizds cambie si es que aumenta su cuota en el capital
social o, ain manteniéndose como socio minoritario, si celebra con éxito
un convenio parasocietario.

(32)  Carhuatocto Sandoval, Henry. La utilizacion fraudulenta de la persona

Juridica, obra citada, p. 150.
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Y mas adelante, especificamente en torno a los grupos de
sociedades, anade:

“Los controlantes internos o externos tienen el poder de utilizar los
bienes de la sociedad como si fueran propios o en su caso del grupo de
sociedades. De esta manera se puede usufructuar de los bienes sociales
en perjuicio de la sociedad comercial.”3»

Pues actualmente el asunto es complejo puesto que, al carecerse
de un reconocimiento legal de los grupos de sociedades, no se cuenta
con los mecanismos adecuados a efectos de superar el problema
planteado; en tal sentido, un socio minoritario estaria expuesto a la
confusion de patrimonios sin poder alegar la responsabilidad solidaria
de algunas o todas las sociedades filiales o de éstas con la matriz, en
virtud de lo estipulado en el articulo 1183 del Coédigo Civil. Ni siquiera
tendria la posibilidad de conocer la situacion patrimonial del grupo en
aplicacion del principio de reserva de la contabilidad porque, en el
Pert, no existe la obligacion general de preparar ni presentar estados
financieros consolidados.® Para superar este impasse suele proponerse
que, ante la confusion de patrimonios en perjuicio del socio minoritario,
deberia imputarse la responsabilidad solidaria via la aplicacion de la
teoria del allanamiento de la personalidad juridica que, en buena
cuenta, comercializa el principio laboral de primacia de la realidad,
haciendo caso omiso a las previsiones legales que exigen el caracter
expreso de dicha solidaridad; asi, una jurisprudencia espafiola de fecha
16 de julio de 1987 en el comentario de Henry Carhuatocto Sandoval:

“Se concluye estableciendo que quien gestiona la persona juridica
subordinada no puede ser considerado como un tercero ajeno a las
relaciones juridicas entabladas por aquella cuando se puede producir

(33)  Carhuatocto Sandoval, Henry. La utilizacion fraudulenta de la persona
Jjuridica, obra citada, p. 151.

(34)  El articulo 223 de la LGS regula la preparacién y la presentacion de los
estados financieros a nivel de cada sociedad, pero no en un grupo de
sociedades. Los estados financieros consolidados solo se exigen de
modo excepcional en los ambitos financiero y bursitil ante la SBS y la
CONASEYV, respectivamente. Contablemente existe la Norma Internacio-
nal de Contabilidad (NIC) N° 27 denominada Estados financieros
consolidados y contabilizacion de inversiones en subsidiarias, aplicable
a la materia.
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dario a terceros como resultado de la pretendida diferenciacion, con lo
que el Tribunal proclama la responsabilidad solidaria, avin cuando no
exista norma legal expresa.”> (El resaltado es nuestro).

Nosotros ya hemos propuesto la tipificacion de la responsa-
bilidad solidaria en los grupos de sociedades y no sélo a favor de los
socios minoritarios, sino de todo tipo de acreedores, lo que sintonizaria
con la regulacion del Coédigo Civil. Tal planteamiento, asi como la
incorporacion legislativa del allanamiento de la personalidad juridica,
constan en nuestro Anteproyecto de Ley sobre Grupos de Empresas en 1os
articulos 31 y 4, respectivamente:

Articulo 31. Responsabilidad solidaria.- “Son responsables
solidarios por las obligaciones que una empresa integrante de grupo
haya contraido, esta empresa y el sujeto dominante. No obstante, si el
sujeto dominante es una persona juridica y resulta ser la deudora se
entenderd que son responsables solidarios dicho sujeto dominante y las
demds empresas integrantes del grupo.”

Articulo 4. Allanamiento de la personalidad juridica.- “El
Juez, en caso de utilizacion indebida de la personalidad juridica, puede
allanarla y responsabilizar directa, personal, ilimitada y solidariamente
a los titulares, administradores ) representantes de la persona juridica,
sin perjuicio de las demds acciones legales si las bubiere.

Hay utilizacion indebida de la personalidad juridica cuando a
través de ella se pretende burlar la ley, quebrantar obligaciones o
perjudicar fraudulentamente a terceros.”®

7. EL DERECHO DE SEPARACION PARA EL SOCIO MINORITARIO DE
UNA SOCIEDAD INTEGRANTE DE UN GRUPO DE SOCIEDADES

El derecho de separacion o derecho de receso supone, para el
socio, la posibilidad de retirarse de la sociedad por su propia voluntad
(si el retiro serfa impuesto estariamos ante la exclusion del socio) y

(35)  Carhuatocto Sandoval, Henry. La utilizacion fraudulenta de la persona
Jjuridica, obra citada, p. 152.

(36)  Echaiz Moreno, Daniel. Los grupos de empresas. Bases para una

legislacion integral, obra citada, p. 155.
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atendiendo a determinadas circunstancias (que configuran las causales).
La LGS lo contempla en el articulo 200 que empieza asi:

Articulo 200. Derecho de separacion del accionista.- “La
adopcion de los acuerdos que se indican a continuacion, concede el
derecho a separarse de la sociedad:

1. El cambio del objeto social;

2. El traslado del domicilio al extranjero;

3. La creacion de limitaciones a la transmisibilidad de las acciones
o la modificacion de las existentes; Y,

4. En los demds casos que lo establezca la ley o el estatuio.

.o

La normatividad peruana tiene la ventaja de no restringir las
causales a una lista numerus clausus (cerrada), sino que por el contrario
contiene una formula numerus apertus (abierta), la cual permite
incorporar otras causales por via legal o estatutaria. Esto es meritorio,
por ejemplo, en comparacion con la legislacion colombiana,®” no
obstante que ésta desarrolla con detalle el concepto de “desmejora de
los derechos patrimoniales de los socios”; véase su articulo 12:

Articulo 12. Ejercicio del derecho de retiro.- “Cuando la
transformacion, fusion o escision impongan a los socios una mayor
responsabilidad o impliquen una desmejora de sus derechos patrimo-
niales, los socios ausentes o disidentes tendrdn derecho a retirarse de
la sociedad.

En las sociedades por acciones también procederd el ejercicio de
este derecho en los casos de cancelacion voluntaria de la inscripcion en
el Registro Nacional de Valores o en Bolsa de Valores.

Para efectos de lo dispuesto en el presente articulo se entenderd
que existe desmejora de los derechos patrimoniales de los socios, entre

otros, en los siguientes casos:

1. Cuando se disminuya el porcentaje de participacion del socio en
el capital de la sociedad.

(37)  Ley N° 222.
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2. Cuando se disminuwya el valor patrimonial de la accion, cuota o
parte de interés o se reduzca el valor nominal de la accion o
cuola, siempre que en este caso se produzca una disminucion de
capital.

3. Cuando se limite o disminuya la negociabilidad de la accion.”

El socio minoritario de una de las sociedades integrantes del
grupo vera mermada sus expectativas, atendiendo a su propia parti-
cipacién minoritaria, aunque podria superar este problema si es que,
aunado a otros socios minoritarios, celebra un convenio parasocietario;
fuera de este supuesto seria pertinente que aquel socio contase con el
derecho de separacion. Hacemos pues nuestras las palabras de Juan
Antonio Gaviria Gil:

“Se requiere el establecimiento de protecciones patrimo-
niales suficientes que le permitan al socio que no estd conforme
con la gestion del grupo separarse de la sociedad a la que
pertenece (derecho de retiro o de receso), especialmente cuando este
se encuentra en alguno de los paises que siguen el modelo contractual. De
esta manera se prefieren los mecanismos de proteccion ex post, antes que
a los ex ante, con los cuales las minorias podrian bloquear decisiones de
los socios controladores.”® (El resaltado es nuestro).

Atendiendo al articulo 200 de la LGS no existird inconveniente
alguno para pactar en el estatuto social que los socios tendran derecho
de separacion cuando la sociedad se integre a un grupo de sociedades.
Mejor auin si es que, de contarse con una legislacion sobre la materia,
se contemplase expresamente, lo que hemos propuesto desde el ano
2000 en nuestro ya referido Amnteproyecto de Ley sobre Grupos de
Empresas, en cuyo articulo 23 se lee:

Articulo 23. Derecho de separacion.- “El derecho de sepa-
racion serd ejercido en cualquier momento por el inversionista
minoritario, mediante carta notarial entregada a la sociedad en la cual
es titular. Rigen, en lo que no se opongan a lo dispuesto en esta Ley, las
reglas contenidas en el articulo 200 de la LGS.”®

(38)  Gaviria Gil, Juan Antonio. “Retos del derecho de grupos societarios en el
siglo XXTI", obra citada, p. 96.
(39)  Echaiz Moreno, Daniel. “Anteproyecto de Ley sobre Grupos de Empresas”,

obra citada, p. B-19. Del mismo autor: Los grupos de empresas. Bases
para una legislacion integral, obra citada, p. 154.
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Este aporte también fue considerado por la Comisién encargada
de elaborar el Anteproyecto de Ley de Grupos de Empresas, siendo una
de sus propuestas anadir la siguiente norma a la LGS:

Articulo 453. Derecho de separacion.- “La aprobacion de la
celebracion de un contrato de grupo otorga a los socios el derecho de
separacion regulado por el articulo 200, no siendo de aplicacion el
limite al valor que pueden fijar las partes pava el reembolso de las
acciones a que se refiere el sexto parrafo de dicho articulo.”

8. LA POLITICA UNITARIA EN LOS GRUPOS DE SOCIEDADES
CIRCULARES

El articulo 105 de la LGS, citado ab-initio, consagra lo que de-
nomina control indirecto de acciones, aunque el nombre es incorrecto
porque, atendiendo a una interpretacion literal del articulado, no
estamos ante el control indirecto (que se da cuando, por ejemplo, la
sociedad A controla a la sociedad B y esta sociedad B controla a la
sociedad C, por lo que la sociedad A controla indirectamente a la
sociedad C) sino ante dos relaciones de control directo (Ia sociedad A
controla a la sociedad B y la sociedad B controla a la sociedad A), cuya
nota caracteristica es la de configurar un grupo de sociedades circular,
situacion que parece haber sido advertida durante los debates de la
Comision Revisora de la Ley General de Sociedades, ya que en la sesion
de fecha 26 de marzo de 1997 (y a raiz del Anteproyecto publicado a
inicios de aquel mes, cuyo articulo 105 es idéntico al actual“® se acordé:

“Revisar la redaccion del articulo 105, a fin de esclarecer el
concepto del control indirecto de acciones.”V (El resaltado es
nuestro).

(40)  Cfr. Anteproyecto de la Ley General de Sociedades, elaborado por la
Comisién Redactora y publicado en el Diario Oficial El Peruano el 2 de
marzo de 1997.

(41)  “Acta de la sesion de la Comision Revisora de la Ley General de
Sociedades”. En: Memoria Ley General de Sociedades 1997. Lima,
Congreso de la Republica, junio de 1998, p. 47 in fine.
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Sin embargo, la norma se mantuvo tal cual en los tres siguientes
Proyectos®? y, finalmente, en la propia LGS.

Independientemente de lo anterior, lo cierto es que la norma
legal trascrita permite la existencia de grupos de sociedades circulares,
a pesar que ellos, también conocidos como grupos con participaciones
reciprocas o imbricacion, estan proscritos en la mayor parte de la legis-
lacion extranjera; asi, véase la Ley de Sociedades Andnimas de Chile:“»

Articulo 88.- “Las sociedades filiales y coligadas de una
sociedad anonima no podrdn tener participacion reciproca en
sus respectivos capitales, ni en el capital de la matriz o de la
coligante, ni aiin en forma indirecta a través de otras personas
naturales y juridicas.

La participacion reciproca que ocurra en virtud de incorpo-
racion, fusion, division o adquisicion del control por una sociedad
anonima deberd constar en las respectivas memorias y terminar en el
plazo de un avio desde que el evento ocurra.

Esta prohibicion también regird aun cuando la matriz o la
coligante, en su caso, no fuere una sociedad anonima, siempre que si lo
sea a menos una de sus filiales o coligadas. Para estos efectos y para los
del articulo siguiente se aplicaran los conceptos precisados en los
articulos 86 y 87 de esta Ley.” (El resaltado es nuestro).

Igual acontece en Argentina, donde su Ley de Sociedades Co-
merciales“® establece:

(42)  Cfr. Proyecto de la Ley General de Sociedades, aprobado por la Comision
Revisora y publicado en el Diario Oficial El Peruano el 10 de mayo de
1997; Proyecto de la Ley General de Sociedades, aprobado por la
Comisién Revisora y publicado en el Diario Oficial El Peruano el 3 de
octubre de 1997; y Proyecto de la Ley General de Sociedades, aprobado
por la Comisién Revisora y publicado en el Diario Oficial El Peruano el
28 de octubre de 1997.

(43)  Ley de Sociedades Anonimas, Ley N° 18046.

(44)  Ley de Sociedades Comerciales, Ley N° 19550.
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Articulo 32.- “Es nula la constitucion de sociedades o el
aumento de su capital mediante participaciones reciprocas, avin
por persona interpuesta. La infraccion a esta probibicion hard res-
ponsable en forma ilimitada y solidaria a los fundadores, administra-
dores, directores y sindicos. Dentro del término de tres meses deberd
procederse a la reduccion del capital indebidamente integrado, que-
dando la sociedad en caso contrario, disuelta de pleno derecho.

Tampoco puede una sociedad controlada participar en la con-
trolante ni en sociedad controlada por ésta por un monto superior,
seguin balance, ni de sus reservas, excluida la legal.

Las partes de interés, cuotas o acciones que excedan los limites
fijados deberan ser enajenadas dentro de los seis meses siguientes a la
Jfecha de aprobacion del balance del que resulte la infraccion. El
incumplimiento serd sancionado conforme al articulo 31.” (El resaltado
es nuestro).

Ya hemos expresado nuestro rechazo a los grupos de sociedades
circulares porque en éstos el capital social se vuelve algo ficticio al
circular —valga la redundancia— dentro de un camino iterativo de nunca
acabar,“® sin poder determinarse cudl es la sociedad controlante y cual
es la sociedad controlada (puesto que todas las sociedades integrantes
del grupo son controlantes y controladas, a la vez), lo que redunda,
finalmente, en la imposibilidad de descifrar el interés grupal.t®

Sin embargo, es menester precisar que, en la experiencia compa-
rada y a efectos de superar las vicisitudes que plantean los grupos de
sociedades circulares, pero con el dnimo de no prohibirlos totalmente, se
proponen algunas alternativas que Juan Antonio Gaviria Gil sintetiza asf:

“a)  El acto juridico en el que la controlante compra acciones de la
controlada se considera como una readquisicion de acciones

(45)  Siendo que el capital social cumple primordialmente una funcion de
garantia, entonces cualquier alteracion que lo afecte pone en riesgo los
intereses que el Derecho tiende a proteger.

(46)  Cfr. Echaiz Moreno, Daniel. “Los grupos de empresas y sus implicancias
en el Derecho Societario”. En: Revista Cathedra. Lima, Facultad de

Derecho de la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, diciembre
del 2000, Ano IV, N° 7, ps. 105 a 115.
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propias. Ademads, se le probibe a ésta el ejercicio del derecho de
voto en las asambleas de aquella. b) Se sanciona la venta forzada
de las participaciones reciprocas. c) Se admiten ciertos mdrgenes,
lo que significa que la imbricacion solo se probibe cuando las
participaciones mutuas superen un determinado umbral que,
generalmente, se ubica entre el 10% y el 20%.”“D

9. LA CELEBRACION Y EL CONTENIDO DEL CONTRATO DE
DOMINACION GRUPAL

Como senalamos en lineas anteriores, diversos vinculos sustentan
la estructura interna del grupo de sociedades, siendo los mds comunes
mecanismos de control: el accionario (tenencia de acciones), el admi-
nistrativo (administradores comunes) y el contractual (contratos que
subordinen). En este Gltimo supuesto hay que distinguir los contratos
que indirecta o tacitamente conllevan la subordinacién (como el
JSranchising) de aquellos que lo causan de modo directo, atendiendo a
su propia naturaleza, en tanto existen para establecer ese esquema de
subordinacién; dentro de esta segunda categoria tenemos el contrato de
dominacién grupal, el mismo que, aunque sea desconocido en el Perd,
no lo es en la experiencia internacional, puesto que ya se encuentra
regulado hace varias décadas en algunos paises como Alemania, Francia
y México con las denominaciones de contrato de dominacion, contrato
de afiliacion y convenio de responsabilidades, respectivamente, tal
como puede apreciarse en la Ley de Sociedades Anénimas (Alemania,
1965), la Ley de Sociedades Comerciales (Francia, 1966) y la Ley para
regular las Agrupaciones Financieras (México, 1991).

La legislacion peruana no se pronuncia en torno al contrato de
dominacién grupal, por lo que éste tiene la condicién de atipico. Siendo
asi corresponde preguntarse si en el Peri es posible celebrar dicho
contrato, a pesar de no encontrarse normado. La respuesta es afirmativa
en estricta aplicacion del principio de atipicidad contractual.

Este significa que los efectos juridicos de un contrato se producen

independientemente de que la normatividad lo haya o no reconocido.
Parafraseando el articulo 1361 del Codigo Civil diremos que basta que

(47)  Gaviria Gil, Juan Antonio. “Retos del derecho de grupos societarios en el
siglo XXI", obra citada, p. 99.
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estemos ante “el acuerdo de dos o mads partes para crear, regular,
modificar o extinguir una relacion juridica patrimonial”, a efectos que
exista un contrato. No interesa si estd desarrollado integramente en una
norma general (como el contrato de comodato en el Codigo Civil), si
estd desarrollado integramente en una norma especifica (como el
contrato de leasing en la Ley de Arrendamiento Financiero),® si estd
desarrollado parcialmente (como el contrato de consorcio en la Ley
General de Sociedades), si esta desarrollado con remision a norma
general (como el contrato de hospedaje en el Codigo Civil, cuyo articulo
1714 remite a las normas reglamentarias), si esta desarrollado en una
norma sectorial (como el contrato de factoring en el Reglamento de
Factoring, Descuento y Empresas de Factoring, expedido por la SBS),
si estd mencionado de modo ticito (como el contrato de coexistencia
marcaria en el articulo 158 de la Ley de Propiedad Industrial),>® si esta
mencionado con remisiéon a norma especifica (como el contrato de
permuta en el Cédigo Civil, cuyo articulo 1603 remite a las disposiciones
sobre compraventa), si estd mencionado con remision tacita a la misma
norma (como el contrato de lease-back en el articulo 27 de la Ley de
Arrendamiento Financiero) o si no existe para la legislacion (como el
contrato de dominaciéon grupal). Aqui radica el sentido del articulo 1353
del Codigo Civil:

Articulo 1353. Sometimiento a las reglas generales sobre
contratos.- “Todos los contratos de derecho privado, inclusive los
innominados, quedan sometidos a las reglas generales conte-
nidas en esta seccion, salvo en cuanto resulten incompatibles con las
reglas particulares de cada contrato.” (El resaltado es nuestro).

La norma trascrita comprende a “fodos los contratos de derecho
privado” dentro de los cuales deben contemplarse a los contratos
atipicos (que, finalmente, son contratos), subrayandose que también
comprende a los contratos innominados, es decir, aquellos que carecen
de nomen iuris.v

(48) Ley de Arrendamiento Financiero, Decreto Legislativo N° 299.

(49)  Reglamento de Factoring, Descuento y Empresas de Factoring, Reso-
lucion SBS N° 1021-98.

(50)  Ley de Propiedad Industrial, Decreto Legislativo N° 823.

(51)  Tradicionalmente, el Derecho conoce aqui cuatro casos que se
identifican con las expresiones: doy para que hagas, hago para que des,
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Empero, ademids de determinar si en el Perd es posible la cele-
bracion del contrato de dominacién grupal, cuya respuesta no reviste
mayor complejidad, es menester pronunciarse sobre el contenido de
dicho contrato respecto a si podria incluirse una cldusula contractual en
virtud de la cual las sociedades integrantes del grupo pacten que en éste
prevalecera el interés grupal sobre cada uno de los correspondientes
intereses sociales. Esto nos lleva al principio de libertad contractual.

El referido principio supone la posibilidad que tienen las partes
para determinar el contenido del contrato, estando consagrado en el
articulo 1354 del Cédigo Civil en los siguientes términos:

Articulo 1354. Libertad contractual.- “Las partes podrdn
determinar libremente el contenido del contrato, siempre que no
sea contrario a norma legal de cardcter imperativo.” (El resaltado es
nuestro).

Comentando este dispositivo juridico, Walter Gutiérrez Camacho
anota:

“Lo acordado por las partes hace el contenido del contrato,
determinando los derechos y obligaciones que dimanan de tal acuerdo;
se trata de la lex contractus que se completa con el ordenamiento
Juridico. ..

..

Asi, en el ejercicio de la libertad contractual, las partes se
convierten en legisladores de sus reglas contractuales, modificando
si asi lo disponen la regulacion dispositiva de la ley, alterando los tipos
(contratos mixtos o complejos), regulando otros no previstos (contratos
innominados) o combinando los existentes.”5? (El resaltado es nuestro).

doy para que des y hago para que hagas. Sin embargo, esas variantes
contractuales no son hoy en dia necesariamente innominadas, puesto
que sobre ellas se han construido, por ejemplo, el contrato de obra (doy
para que hagas), el contrato de locacion de servicios (hago para que
des) y el contrato de compraventa (doy para que des); siendo asi, s6lo
restaria la modalidad hago para que bhagas.

(52)  Gutiérrez Camacho, Walter. “Articulo 1354, La libertad de contratacion”.
En: Codigo Civil comentado por los 100 mejores especialistas. Lima,
Editorial Gaceta Juridica, noviembre del 2004, Tomo VII - Contratos en
general, p. 50.
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Claro esta que el principio de libertad contractual sub-examine
no supone una libertad irrestricta, sino que por el contrario esta
delimitada. Al respecto, Max Arias-Schreiber Pezet reflexiona:

“Un problema que puede tener suma importancia parva la validez
del futuro contrato es el que concierne a toda estipulacion que de algiin
modo contrarie normas imperativas, llamadas también cogentes, que
sean contrarias al orden puiblico o a las buenas costumbres. Si bien, en
términos generales en nuestra legislacion, la libertad contractual es la
regla, es igualmente cierto que ella tiene sus limitaciones y que al no
advertirlas se corre el riesgo de la nulidad del futuro contrato.”>»

Y es que, en efecto, por un lado, el ya citado articulo 1354 del
Codigo Civil prescribe que el contenido del contrato no puede ser
“contrario a norma legal de caricter imperativo” y, por otro lado, en
tanto el contrato es un acto juridico, también habra de tenerse en cuenta
el articulo V del Titulo Preliminar del mismo texto legal cuando dice:

Articulo V. Orden piiblico y buenas costumbres.- “Es nulo el
acto juridico contrario a las leyes que interesan al orden puiblico o a las
buenas costumbres.”>9

Bajo este orden de ideas, el contrato de dominacion grupal podri
contener todo pacto licito que no viole normas legales imperativas ni
buenas costumbres. Entonces, repetimos la pregunta que nos formu-
lamos en lineas anteriores: spodria incluirse una clausula contractual en
virtud de la cual las sociedades integrantes del grupo pacten que en éste

(53)  Arias-Schreiber Pezet, Max y Gutiérrez Camacho, Walter. La técnica
contractual y sus modelos contractuales. Lima, Gaceta Juridica Editores,
enero de 1999, Tomo I, p. 50.

(54)  Aun cuando el trascrito articulo V del Titulo Preliminar del Codigo Civil
ha sido materia de ardua critica por diversos autores como Marcial Rubio
Correa, en tanto no dice que es nulo el acto juridico contrario al orden
publico o a las buenas costumbres, sino que es nulo el acto juridico
contrario a las leyes que interesan al orden publico o a las buenas
costumbres. Esto significa que el orden publico y las buenas costumbres
deben estar recogidos en leyes para que el acto juridico que las
contraviene sea nulo, pero sucede que —por ejemplo— las buenas cos-
tumbres no estin recogidas usualmente en normas de caricter positivo.
Cfr. Ruiz-Eldredge, Alberto. “Orden piiblico”. En: Gaceta Juridica. Lima,
Gaceta Juridica Editores, julio de 1997, Tomo 44, ps. 51-C a 55-C.
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prevalecera el interés grupal sobre cada uno de los correspondientes
intereses sociales?

La respuesta a esta inquietud requiere que, previamente, nos pro-
nunciemos respecto a la condicion juridica del contrato de dominacién
grupal o, para ser mis especifico, si califica 0 no como un convenio
parasocietario, institucién que se encuentra ticitamente recogida en el
articulo 8 de la LGS, lo cual abordaremos en el siguiente acapite.

10. LA ASIMILACION DEL CONTRATO DE DOMINACION
GRUPAL AL CONVENIO PARASOCIETARIO

Una de las innovaciones de la LGS es la inclusion en su texto
de lo que denomina como convenios entre socios o enitre éstos y
terceros y que, en el Derecho comparado, se conocen como pactos
parasocietarios, acuerdos parasociales o, mas comunmente, convenios
parasocietarios. El articulo 8 de la LGS dispone:

Articulo 8. Convenios entre socios o entre €stos y terceros.
“Son validos ante la sociedad y le son exigibles en todo cuanto le sea
concerniente, los convenios entre socios o entre éstos y terceros, a partir
del momento en que le sean debidamente comunicados.

Si bubiera contradiccion entre alguna estipulacion de dichos
convenios y el pacto social o el estatuto, prevalecerdn estos iiltimos, sin
perjuicio de la relacion que pudiera establecer el convenio entre quienes
lo celebraron.”

Somos de la opinion que el contrato de dominacion grupal es
asimilable al convenio parasocietario porque es un acto juridico que
establece una relacion contractual entre socios (los socios de la sociedad
integrante del grupo) y terceros (los socios de las otras sociedades
integrantes del grupo). La norma trascrita se pronuncia respecto al caso
en que existiese contradiccion entre una clausula del convenio para-
societario (y, por ende, del contrato de dominacién grupal) y una clau-
sula del pacto social o del estatuto social, optando por la prevalencia de
esta ultima, pero no se manifiesta en torno a qué sucederia si la
contradiccion se presenta entre una cldusula del referido convenio para-
societario y una norma legal. Hay quienes sostendran que este silencio
del legislador es entendible porque en el conflicto entre el contrato y la
ley ganara la ley; sin embargo, esto no siempre es asi, ya que habra que
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determinar la naturaleza de la norma legal en cuestion, pudiendo ser de
cardcter imperativo (Ia que prevalecera sobre el acuerdo) o de cardcter
dispositivo (cuya aplicacion es supletoria a la voluntad de las partes). Asi
lo explica Manuel De la Puente y Lavalle:

“Son normas legales (leyes en sentido lato) imperativas aquellas
que se imponen a la voluntad de las partes, de tal manera que deben ser
necesariamente acatadas por los particulares, lo cual excluye, desde
luego, la posibilidad de pacto en contrario o en sentido distinto. La
caracteristica, pues, de las leyes imperativas es que no admiten
derogacion por parte de los particulares, de tal manera que entre
inderogabilidad e imperatividad de la norma existe una relacion de
identidad y no de mera derivacion logica.

C..0.

Normas legales dispositivas son las que tienen cardcter
supletorio de la voluntad de las partes contratantes, en el sentido
que son aplicables en ausencia o para integrar las lagunas de la
manifestacion de voluntad. En realidad, las normas legales dispositivas
solo son ineficaces si existe pacto (expreso o ldcito) en contrario o en
sentido distinto.”5> (El resaltado es nuestro).

Si en el contrato de dominacién grupal se establece que pre-
valecera el interés grupal sobre cada uno de los correspondientes
intereses sociales, ello generarfa un conflicto entre dicha clausula
contractual y el ya citado articulo 139 de la LGS, puesto que éste
prescribe que es impugnable judicialmente el acuerdo de la junta de
socios cuyo contenido lesione, en beneficio directo o indirecto de uno
o varios accionistas, los intereses de la sociedad. Por consiguiente, el
quid del asunto estd en determinar si este articulo 139 de la LGS es una
norma legal de caracter imperativo o dispositivo. Si nos atenemos a una
interpretacion literal de la norma sub-examine pareciese que fuese
dispositiva porque su texto empieza con la expresion pueden ser
impugnados; no dice seran impugnados. No obstante, la redaccion es
enganosa (por no decir, errada) y ello se aprecia cuando mas adelante

(55) De la Puente y Lavalle, Manuel. “Articulo 2, Libertad de contratar’.
En: La Constitucion Comentada. Lima, Editorial Gaceta Juridica y Con-
greso de la Republica del Perd, febrero del 2006, primera reimpresion,
Tomo 1, p. 164.
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estipula que los acuerdos que incurran en causal de anulabilidad
prevista en la ley o en el Codigo Civil también serdn impugnables.
Estamos, entonces, ante una norma de caricter imperativo que, como
bien senala, s6lo admite dos excepciones: primera, cuando el acuerdo
haya sido revocado (anulado) y, segunda, cuando el acuerdo haya sido
sustituido (reemplazado) por otro conforme a la ley, al pacto social o al
estatuto social. Es imperativo el dispositivo legal, claro estd, cuando
resulte aplicable, es decir, cuando se ejerza el derecho de impugnacion
por quienes estdn legitimados, a tenor del articulo 140 de la LGS.

Con todo esto creemos que, de acuerdo a la legislacion societaria
vigente, no deberia (aunque si podria) incluirse en el contrato de
dominacién grupal una clausula que disponga la prevalencia del interés
grupal sobre el interés de las sociedades integrantes del grupo. Y es que
si procuramos reducir los costos de transacciéon no tendria sentido
pactar una clausula contractual cuando posteriormente el acuerdo de la
junta de socios que aprobase el contrato de dominacion grupal donde
se plasma aquella cldusula sea pasible de impugnacion.5® Por ello, hace
varios afos proponemos la modificacion del articulo 139 de la LGS,
como lo anotamos en lineas anteriores.®”

11. LA LEGITIMIDAD EN UN GRUPO DE SOCIEDADES PARA
ADOPTAR UNA DENOMINACION O RAZON SOCIAL IGUAL O
SEMEJANTE

El articulo 9 de la LGS contempla lo siguiente:

Articulo 9. Denominacion o razon social.- “La sociedad tiene
una denominacion o una razon social, segun corresponda a su forma
societaria. En el primer caso puede utilizar, ademds, un nombre
abreviado.

No se puede adoptar una denominacion completa o
abreviada o una razon social igual o semejante a la de otra
sociedad preexistente, salvo cuando se demuestre legitimidad
para ello.

(56)  En su exégesis al articulo 139 de la LGS, Enrique Elias Laroza comenta:
“Consideramos que el derecho de impugnacion del accionista es un
derecho subjetivo, propio del accionista en su calidad de tal...”. Elias
Laroza, Enrique. Derecho Societario Peruano, obra citada, p. 306.

(57)  Cfr. acapite 4.
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Esta probibicion no tiene en cuenta la forma social.

No se puede adoptar una denominacion completa o abreviada o
una razon social que contenga nombres de organismos o instituciones
publicas o signos distintivos protegidos por derecho de propiedad
industrial o elementos protegidos por derechos de autor, salvo que se
demuestre estar legitimado para ello.

El Registro no inscribe a la sociedad que adopta una deno-
minacion completa o abreviada o una razon social igual a la de otra
sociedad preexistente. En los demds casos previstos en los pdrrafos
anteriores los afectados tienen derecho a demandar la modificacion de
la denominacion o razon social por el proceso sumarisimo ante el juez
del domicilio de la sociedad que haya infringido la probibicion.

La razon social puede conservar el nombre del socio separado o
Jfallecido, si el socio separado o los sucesores del socio fallecido
consienten en ello. En este tiltimo caso, la razon social debe indicar esta
circunstancia. Los que no perteneciendo a la sociedad consienten la
inclusion de su nombre en la razon social quedan sujetos a res-
ponsabilidad solidaria, sin perjuicio de la responsabilidad penal si a ello
bhubiere lugar.” (El resaltado es nuestro).

La norma transcrita establece una prohibicion que ahora nos
interesa y seglin la cual no se puede adoptar una denominacion
completa o abreviada o una razén social igual o semejante a la de otra
sociedad preexistente. Constituye pues una mejor regulacion de lo que
ya existia en la anterior LGS®® puesto que en su articulo 71 se le
restringia: primero, a la sociedad anonima; segundo, a la denominacion
social; y, tercero, a la igualdad. Ahora, por el contrario, se le aborda:
primero, dentro de las “Reglas aplicables a todas las sociedades”,
segundo, para la denominacién social completa, la denominacién social
abreviada y la razén social; y, tercero, para la igualdad y la semejanza.
Empero esta prohibiciéon no es absoluta, sino que admite una excep-
cion: cuando se demuestre legitimidad para adoptar una denominacion
completa o abreviada o una razon social igual o semejante a la de otra
sociedad preexistente; en pocas palabras: cuando se demuestre legi-
timidad para hacer caso omiso a la prohibicién. Siendo ello asi, como

(58) Texto Unico Concordado de la Ley General de Sociedades, Decreto
Supremo N° 003-85-JUS.
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efectivamente lo es, resulta indispensable saber cuindo se estd legi-
timado, pero es ahi donde radica el problema porque la LGS no se
pronuncia sobre el particular; sélo se limita a expresar aquella cir-
cunstancia y seguidamente guarda silencio.

Por nuestra parte, encontramos cuando menos dos supuestos de
legitimidad, siendo uno de ellos el correspondiente a los grupos de
sociedades.® Veamos. En los grupos de sociedades existe autonomia
juridica, pero no autonomia empresarial puesto que, precisamente, hay
una estructura corporativa grupal que se rige por la aplicacion del
principio del interés grupal; en ese sentido, seria perfectamente dable
que las subsidiarias de un grupo de sociedades compartan una misma
palabra en su denominacion social que las identifique como perte-
necientes a ese grupo, tal como efectivamente acontece en la realidad,
sino basta apreciar al Grupo Cosapi en el cual pueden encontrarse
subsidiarias como Cosapi Data (soluciones en sistemas de informacion),
Cosapi Soft (desarrollo de sistemas de informacion) y Cosapi Chile
(construccion), ademas de la holding Cosapi Organizacion Empre-
sarial;® igual sucede con el Grupo Telefénica donde se aprecian a
sociedades como Telefonica Cable (television por cable), Telefonica
Comunicaciones Personales (comunicacion celular), Telefonica Consul-
tora de Proyectos (valor anadido y teleasistencia), Telefonica Consultora
y Servicios (outsorcing administrativo y de redes) y Telefénica Finance
Limited (financiera).©®Y En estos y otros casos, de acuerdo a la prevision
general de la norma anteriormente citada, no serfa posible la coexis-
tencia registral de dichas denominaciones sociales, pero segun la
excepcion ahi misma contenida si existirfa legitimidad por la titularidad
comun dentro del grupo de sociedades.

(59)  Elotro caso serfa la homonimia. Cfr. Echaiz Moreno, Daniel. “Propuestas
para una reforma de la legislacion societaria en el Perii”. En: Revista
Actualidad Juridica. Lima, Editorial Gaceta Juridica, junio del 2005, Tomo
139, p. 204.

(60)  Portal de Cosapi. En: http://www.cosapi.com.pe

(61)  Portal de Telefonica. En: http://www.telefonica.es/quienes/05/index.html
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12. EL CANJE DE ACCIONES CUANDO SE HA PACTADO IA
PROHIBICION TEMPORAL DE TRANSFERIR LAS ACCIONES

Durante la década del setenta se elabor6 en Francia una Propuesta
de Ley sobre los Grupos de Sociedades y Proteccion de Accionistas y del
Personal, mas conocida como el Proyecto Cousté.“» En este documento
se recoge la figura del canje de acciones en los grupos de sociedades
piramidales, lo cual implica la transferencia que el socio minoritario de
una sociedad de tercer nivel efectia de sus acciones al socio que posea
participacion mayoritaria en esa sociedad, a cambio de que aquel se
convierta en socio de la sociedad controlante de primer nivel. Ejempli-
ficando lo dicho tenemos que la sociedad A controla a la sociedad B y
ésta controla a la sociedad C. Los socios de A son D y E con 70% y 30%
de participacion, respectivamente, mientras que los socios de C son B, F
y G con 40%, 40% y 20% de participacion, respectivamente. Este altimo
(el socio G), en calidad de socio minoritario de una sociedad de tercer
nivel (Ia sociedad O), transfiere su participacion del 20% a B, quien ahora
serd el socio mayoritario en la sociedad de segundo nivel (Ia sociedad B)
con el 60%, a cambio que aquel (el socio G) se convierta en socio de la
sociedad de primer nivel (Ia sociedad A) junto a D y E (quienes reduciran
su participacion original).

Una version mucho mas simplificada que la anterior se ha
presentado posteriormente en diversos negocios, muchos de ellos de
gran envergadura, siendo particularmente interesante el caso Bavaria
que se ha dado en dos importantes ocasiones: la primera, en el ano
1969, cuando la familia colombiana Santo Domingo salté de Cerveceria
Aguila (una compania local en Barranquilla) a la Cervecera Bavaria
(una gran sociedad con mas de 100 mil socios); y, la segunda, en el ano
2002, cuando la misma familia Santo Domingo hizo lo propio desde
Cervecera Bavaria hasta la multinacional SAB Miller (Ia segunda
cervecera en el mundo). En todos estos casos hay grupos de sociedades
involucrados: el Grupo Santo Domingo, el Grupo Bavaria y el Grupo
SAB Miller.

Respecto a la primera operacion, en la literatura especializada se
ha escrito:

(62)  Cfr. Fernandez de la Gandara, Luis. “Problemas actuales del Derecho de
Sociedades: Proyecto de Ley Cousté sobre grupos de sociedades en
Francia”. En: Revista de Derecho Mercantil. Madrid, 1972, N° 124, ps.
221 y ss.
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“Le pedi la opinion sobre la conquista de los Santo Domingo a un
ex directivo de Bavaria de la época y me respondio: «Yo no diria que fue
un negocio leonino para Bavaria, no creo, yo lo que si creo es que file un
negocio mal concebido por parte de Alberto Samper [presidente de
Bavaria) en el sentido de que él pudo comprar emitiendo unas acciones
y vendiéndoselas al piiblico y no haber comprado Aguila con acciones de
Bavaria. Es decir, le dio la oportunidad a Santo Domingo de ser el
accionista mads grande de Bavaria cuando aquello era una sociedad
abiertay.

C..0.

Hasta el momento en que se concreto la venta de Aguila,
Bavaria no tenia ni un solo socio con mds del 3% de las acciones.
De un golpe, los Santo Domingo ingresaron en la sociedad
anonima con el 12%.”©> (El resaltado es nuestro).

Y en cuanto a la segunda operacion:

“Luego de meses de rumores y especulaciones, la cerveceria
colombiana Bavaria, la segunda mayor de Sudamérica y fundada en
1889, ha sido adquirida por la sudafricana SAB Miller en la mayor
transaccion de la bistoria del pais sudamericano. Se trata de una fusion
por absorcion® en la cual la multinacional sudafricana con sede
en Londres obtendrd el 71.8% de las acciones de Bavaria,
propiedad de la familia Santo Domingo (dueiia de Caracol
Television y, hasta hace poco, de Avianca) que, a su vez, recibird 225
millones de acciones ordinarias de SAB Miller, lo que equivale al
15.1% de la compaiiia. SAB Miller pagaria cerca de 7,800 millones de
dolares.”® (El resaltado es nuestro).

(63)  Reyes, Gerardo. Don Julio Mario. Biografia no autorizada del hombre
mds poderoso de Colombia. Bogota, Ediciones B Colombia, abril del
2004, segunda edicion, ps. 92 y 93.

(64)  Discrepamos de esta aseveracion porque, de ser asi, Bavaria se hubiese
extinguido. Se trata, mas bien, de la adquisiciéon de una empresa.

(65)  “Bavaria ba sido adquirida por SAB Miller’. En: Portal Wikinoticias,
http://es.wikinews.org/ wiki/Bavaria_ha_sido_adquirida_por_SABMiller
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Lo cierto es que, como puede apreciarse, el canje accionario en
los grupos de sociedades es una modalidad frecuentemente utilizada.
No obstante, existe una prevision legal que merece traerse a colacion:

Articulo 101. Limitaciones y probibiciones aplicables a las
acciones.- “Las limitaciones a la transferencia, al gravamen o a
la afectacion de acciones no pueden significar la probibicion
absoluta de transferir, gravar o afectar.

Las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones son de
observancia obligatoria para la sociedad cuando estén contempladas en
el pacto social, en el estatuto o se originen en convenios entre accionistas
o entre accionistas y terceros, que bhayan sido notificados a la sociedad.
Las limitaciones se anotaran en la maitricula de acciones y en el
respectivo certificado.

Cuando asi lo establezca el pacto social o el estatuto o lo
convenga el titular de las acciones correspondientes es vdlida la
probibicion temporal de transferir, gravar o de otra manera
afectar las acciones.

Igualmente es valida la probibicion temporal de transferir, gravar
o afectar acciones, adoptada mediante acuerdo de la junta general, en
cuyo caso solo alcanza a las acciones de quienes han votado a favor del
acuerdo, debiendo en el mismo acto separarse dichas acciones en una o
mas clases, sin que rijan en este caso los requisitos de la ley o del estatuto
para la modificacion del estatuto.

La probibicion debe ser por plazo determinado o determinable y
no podrd exceder de diez arnos prorrogables antes del vencimiento por
periodos no mayores. Los términos y condiciones de la probibicion
temporal deben ser anotados en la matricula de acciones y en los
certificados, anotaciones en cuenta o en el documento que evidencie la
titularidad de la respectiva accion.” (El resaltado es nuestro).

A partir de esto nos preguntamos si podran canjearse las acciones
de la sociedad controlada por acciones de la sociedad controlante
cuando se ha pactado estatutariamente la prohibicion temporal de
transferir las acciones. Habrd que considerar entonces si el canje de
acciones implica una transferencia de las mismas. Encontramos dos
supuestos: primero, el canje propio cuando sélo se canjean acciones; v,
segundo, el canje impropio cuando se canjean acciones y, ademas, se
paga en dinero.
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En el primer caso estamos ante un contrato de permuta, a tenor
de lo dispuesto en el articulo 1602 del Cédigo Civil:

Articulo 1602. Concepto.- “Por la permula los permutantes se
obligan a transferirse reciprocamente la propiedad de bienes.”

Y el articulo 1603 del mismo texto legal prescribe:

Articulo 1603. Remision.- “La permuta se rige por las
disposiciones sobre compraventa, en lo que se le sean aplicables.”
(El resaltado es nuestro).

Para el segundo caso debemos recurrir al articulo 1531 del
Caodigo Civil donde se lee:

Articulo 1531. Efectos de la fijacion beterogénea del
precio.- “Si el precio de una transferencia se fija parte en dinero y parte
en otro bien se calificard el contrato de acuerdo con la intencion
manifiesta de los contratantes, independientemente de la denominacion
que se le de.

Si no consta la intencion de las partes, el contrato es de
permuta cuando el valor del bien es igual o excede al del dinero;
y de compraventa, si es menor.” (El resaltado es nuestro).

Por tanto, en cualquiera de los dos supuestos concluiremos en la
normatividad aplicable al contrato de compraventa porque: primero, si
es canje propio donde solo se canjean acciones, eso es un contrato de
permuta que se rige por las disposiciones del contrato de compra-
venta; segundo, si es canje impropio en el que se canjean acciones y
ademas se paga dinero, siendo que el valor de las acciones es igual
o mayor al valor del dinero, eso constituye un contrato de permuta
que, como se anotd, se rige por las disposiciones del contrato de
compraventa; y, tercero, si es canje impropio donde el valor de las
acciones es menor al valor del dinero, eso califica como un contrato
de compraventa. Y para el reiterado contrato de compraventa, la
norma matriz dispone:

Articulo 1529. Concepto.- “Por la compraventa el vendedor se
obliga a transferir la propiedad de un bien al comprador y éste a
pagar su precio en dinero.” (El resaltado es nuestro).
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Con lo expuesto en lineas precedentes queda asentado que el
canje de acciones en una u otra modalidad supone una transferencia de
las mismas y, siendo ello asi, no podran canjearse cuando, en aplicacion
del articulo 101 de la LGS, se haya pactado en el estatuto social la
prohibicién temporal de transferirlas.

13. LOS ACTOS ULTRA VIRES DENTRO DEL GRUPO DE
SOCIEDADES

El objeto social estd regulado en los articulos 11 y 12 de la LGS;
el primero recoge la teoria de los actos ultra vires, mientras que el
segundo contempla la teoria de los actos propios.

Articulo 11. Objeto social.- “La sociedad circunscribe sus
actividades a aquellos negocios u operaciones licitos cuya
descripcion detallada constituye su objeto social. Se entienden
incluidos en el objeto social los actos relacionados con el mismo que
coadyuven a la realizacion de sus fines, aunque no estén expresamente
indicados en el pacto social o en el estatuto.

La sociedad no puede tener por objeto desarrollar actividades que
la ley atribuye con cardcter exclusivo a otras entidades o personas.” (El
resaltado es nuestro).

Articulo 12. Alcances de la representacion.- “La sociedad
estd obligada bacia aquellos con quienes ba contratado y frente
a terceros de buena fe por los actos de sus representantes
celebrados dentro de los limites de las facultades que les baya
conferido aunque tales actos comprometan a la sociedad a nego-
cios u operaciones no comprendidos dentro de su objeto social.

Los socios o administradores, segiin sea el caso, responden frente
a la sociedad por los darios y perjuicios que ésta bhaya experimentado
como consecuencia de acuerdos adoptados con su voto y en virtud de los
cuales se pudiera haber autorizado la celebracion de actos que
extralimitan su objeto social y que la obligan frente a co-contratantes y
terceros de buena fe, sin perjuicio de la responsabilidad penal que
pudiese corresponderies.
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La buena fe del tercero no se perjudica por la inscripcion del pacto
social.” (El resaltado es nuestro).

Sabemos que en los grupos de sociedades rige el interés grupal,
ain cuando la LGS no lo reconozca y ello genere conflictos con el
interés de las sociedades integrantes del grupo. Precisamente aten-
diendo a ese interés grupal, es que resulta natural, por ejemplo, que una
sociedad constituya una garantia a favor de otra sociedad de su mismo
grupo (tal como sucedi6 en el caso Romero-Raffo, resenado anterior-
mente,© situaciones que hoy podrian cobrar mayor trascendencia a
proposito de la novisima garantia mobiliaria.©” La cuestion contro-
vertida, entonces, reposa en determinar si la constitucion de una garan-
tia en esos términos califica 0 no como un acto ultra vires.

Una antigua jurisprudencia italiana, la Casacion N° 3150 de fecha
14 de septiembre de 1976, anoto:

“Las fianzas expedidas por una sociedad del grupo a
Javor de otra sociedad del mismo no constituyen actos ajenos al
objeto social de la primera, puesto que predestinadas a un interés de
la sociedad, ya sea mediato o indirecto pero juridicamente relevante, no
podran ser consideradas ajenas o contrarias a la consecucion del objeto
social de la sociedad que las cumple por falta de contraprestacion
contractualmente exigibles.”®® (El resaltado es nuestro).

Nos parece demasiada forzada esta interpretacion puesto que la
constitucion de la garantia satisface, sin lugar a dudas, el interés del
grupo y hasta de la sociedad deudora, pero dificilmente de la sociedad
constituyente. El articulo 11 de la LGS lo restringe a aquellos actos que
coadyuven a la realizacion de los fines del objeto social, siendo ello una
vision eminentemente individualista (la sociedad) y no colectivista (el
grupo de sociedades). Eso no lleva a considerar que la constitucion de
una garantia por parte de una sociedad a favor de otra sociedad
integrante de su mismo grupo es, para la primera, un acto ultra vires,
respuesta a la que arribamos a tenor de lo dispuesto en la LGS, pero

(66)  Cfr. acapite 4.
(67) Ley de la Garantia Mobiliaria, Ley N° 28677.

(68)  Cfr. Galgano, Francesco. “Los grupos societarios”, obra citada, p. 22.
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que —desde una perspectiva critica— consideramos inadecuada, por lo
que volvemos a reafirmar nuestra opinion en el sentido que debe
reconocerse el interés grupal en la normatividad legal, sometiendo el
interés social a éste, segiin lo que ya expusimos en su momento.

14. LA CALIFICACION LEGAL DE EMPRESAS VINCULADAS

El articulo 179 de la LGS utiliza una expresion que es huérfana
de conceptualizacion porque no estd definida en dicho texto normativo:
empresas vinculadas.

Articulo 179. Contratos, créditos, préstamos o garantias.-
“El director solo puede celebrar con la sociedad contratos que versen
sobre aquellas operaciones que normalmente realice la sociedad con
terceros y siempre que se concerten en las condiciones de mercado. La
sociedad solo puede conceder crédito o préstamos a los directores u
otorgar garantias a su _favor cuando se trate de aquellas operaciones que
normalmente celebre con terceros.

Los contratos, créditos, préstamos o garantias que no retunan los
requisitos del parrafo anterior podrdn ser celebrados u otorgados con el
acuerdo previo del directorio, tomado con el voto de al menos dos tercios
de sus miembros.

Lo dispuesto en los parrafos anteriores es aplicable tratandose de
directores de empresas vinculadas y de los conyuges, descendientes,
ascendientes y parientes dentro del tercer grado de consanguinidad o
segundo de afinidad de los directores de la sociedad y de los directores
de empresas vinculadas.

Los directores son solidariamente responsables ante la sociedad y
los terceros acreedores por los contratos, créditos, préstamos o garantias
celebrados u otorgados con infraccion de lo establecido en este articulo.”
(El resaltado es nuestro).

En atencion al silencio de la LGS respecto a qué se entiende por
empresas vinculadas recurrimos a la legislacion bancaria y bursitil que
si se pronuncian sobre el particular. En efecto, el articulo 3 de las
Normas Especiales sobre Vinculacion y Grupo Econdémico se refiere a
la vinculacion por riesgo tinico en los siguientes términos:
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Articulo 3. Definicion.- “Se entiende por vinculacion por riesgo
unico a la relacion entre dos o mds personas naturales y/o juridicas
donde la situacion financiera o economica de una persona repercute en
la otra u otras personas, de tal manera que cuando una de éstas tuviese
problemas financieros o econémicos, la otra u otras personas se podrian
encontrar con dificultades para atender sus obligaciones.

Existe vinculacion por riesgo tinico entre las personas juridicas que
pertenecen a un mismo grupo economico y entre éstas y las personas
naturales que ejercen el control de dicho grupo economico, segin lo
dispuesto en los articulos 8 y 9 de la presente norma, asi como en los
demds casos en los que se cumpla con lo establecido en el parrafo anterior.

Asimismo, se presume que existe vinculacion por riesgo inico
entre los conyuges, entre las personas naturales y/o juridicas que tienen
relacion de propiedad y/o de gestion, de acuerdo con lo dispuesto en los
articulos 4y 5 de la presente norma, salvo prueba en contrario.”

Por su parte, el articulo 5 del Reglamento de Propiedad Indirecta,
Vinculacién y Grupos Econémicos estipula:

Articulo 5. Definicion de vinculacion y presunciones.-
“Vinculacion se define como la relacion entre dos personas, naturales o
Juridicas, que conlleva a un comportamiento sistemdticamente concer-
tado. Salvo prueba en contrario, se presume la existencia de vinculacion
en los siguientes casos:

L Entre personas juridicas:

a) Cuando forman parte del mismo grupo economico, tal como se
define en el articulo 7.

b) Cuando una misma garantia respalda las obligaciones de ambas
o cuando mds del 50% de las de una de ellas son garantizadas
por la otra y esta otra no es empresa del sistema financiero.

c) Cuando mds del 50% de las obligaciones de una persona juridica
son acreencias de la otra y esta otra no es empresa del sistema
financiero.

d) Cuando una persona juridica tiene, directa o indirectamente,
una participacion en el capital social de otra que le permite tener
presencia en su directorio.

e Cuando un tercio o mds de los miembros del directorio o de los
gerentes de una de ellas son directores, gerentes o trabajadores de
la otra.
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Lo dispuesto en los incisos b) y c) incluye a las empresas del

sistema financiero para efectos de determinar la vinculacion a que se
refiere el segundo parrafo del articulo 87 de la Ley.

1I.
a)
b)

c)

11

a)

b)

c)

d)

Entre personas naturales:

Que son parientes.

Cuando una de ellas es director o gerente de una persona juridica
en la cual la otra tiene, directa o indirectamente, una
participacion en el capital social que le permite tener presencia en
su directorio.

Cuando ambas pertenecen al conjunto de personas que ejercen
el control de un grupo economico, tal como se define en el
articulo 7.

Entre personas naturales y juridicas:

Cuando la persona natural tiene una participacion, directa o
indirecta, en el capital social de la persona juridica que le permite
tener presencia en su directorio.

Cuando la persona natural es director o gerente de la persona
Jjuridica o ha ejercido alguno de tales cargos en alguna
oportunidad durante el tiltimo ario.

Cuando la persona natural es director o gerente de alguna de las
personas juridicas del grupo econoémico al que pertenece la
persona juridica, tal como se define en el presente reglamento.
Cuando la persona natural pertenece al conjunto de personas que
ejercen el control del grupo economico al que pertenece la persona
Juridica, tal como se define en el presente reglamento.”

Resulta pues de lo anterior que grupo de sociedades y empresas

vinculadas no son conceptos sindbnimos, en tanto este ultimo deviene
en mas amplio que el primero. Ciertamente, las empresas pueden
vincularse de muchas maneras, siendo una de ellas (pero no la tnica)
el grupo de sociedades; son también vinculadas las empresas que
establecen entre ellas por ejemplo una alianza estratégica, un consorcio
o una franquicia, asi como las resefadas en las anteriores normas
trascritas. Llama nuestra atencion, por lo demds, que la LGS se refiera a
empresas vinculadas y no a sociedades vinculadas.
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