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En la historia del Derecho de Sociedades sin ninguna duda
los Gltimos quince afios podrdn ser calificados como la edad de
oro de la nocién de control. Ya sea que se le tome en su sen-
tido tradicional o en su nuevo sentido, el control ha dado lugar
a brillantes estudios doctrinarios, a numerosos coloquios y ha
dado a la jurisprudencia la ocasién salir, torpemente a veces,
de los senderos trazados por el derecho cldsico de sociedades.
Se acepta hoy dia sin discusién la distincién entre accionistas
de control y accionistas colocadores de fondos. Expresiones ta-
les como el "abuso de control” o la "cesién de control” son em-
pleadas frecuentemente y un proyecto de ley fundamental para
el devenir del derecho de sociedades hace del control la nocién
ceniral del futuro derecho de los grupos de sociedades. Se trata
pues, indiscutiblemente, de una nocién "en plena euforia” em-
pleande la expresién del Decano SAVATIER.

Sin embargo, esta nocién guarda todavia muchos misterios
v no se podria afirmar que el atascamiento que ella ha origina-
do y la atraccién que ella contintia ejerciendo sobre los espi-
ritus se deban a su gran claridad ¢ a su precisién. La mayoria
de los autores se limitan mds bien a decir, cuando la analizan,
que se trata de una nocién compleja, dificil de aprehender y
de contenido incierto. Este hecho no es nuevo en derecho de
sociedades. Aqui como en varios otros dominios, la declinacién
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de las categorias juridicas es un fenémeno bastante conocido
del siglo X¥. Desde que se introdujo en materia de sociedades
la idea de institucidén para combatir la de contrato, la idea de
organo para desplazar la de mandatario, la idea de {uncién para
eliminar la de derecho subjetivo, nos hemos alejado las tran-
quilas rivieras de! Derecho Civil. Quién podria negar, por ofra
parte, que el derecho de sociedades ha ganado en realismo lo
que perdié en rigor formal. ¢Y qué comercialista no se felicita-
ria, a veces con perfidia, de contribuir a la autonomia de la
disciplina gque le es guerida? ; ; g

No habia pues, nos parece, sino que regocijarse al ver en-
riquecerse el arsenal de conceptos propics del derecho de socie-
dades. También las reflexiones gque nos hemos propuesto verter
sobre el papel en homenagje sinceroc a la lucidez del Profesor
Bastian no deben considerarse en ning(in momento, como una
empresa de subversién dirigida contra una nocién a la cual, en
evidencia, seria temerario no reservarle un lugar de honor en
el derecho contempordnec de scciedades. Tante come cualguie-
ra otra persong, pensamos que el aventuresismo juridico es in-
dispensable para la evolucién de las instituciones y que el de-
recho de sociedades ha progresade mds en los (ltimos veinte
afnos que durante todo el sigle anterior. Pero esto no impide,
por el contrario, mirar hacia airds, a veces, para examinar el
camine recorride, no sea que por querer alejarse demasiado
del punto de partida, los aventureros del derecho tengan frecuen-
temente la sorpresa de encontrarse en definitiva muy cerca de
éste, después de haber "navegade’ durante mucho tiempo. Basta
para convencerse recordar los estuerzos desplegados por nuestros
predecescres, para forjar la nocidn de personalidad moral que
condicionaria todo el desarrollo de las sociedades comerciales,
En wverdad nadie pensaria hoy en dia discutir la posibilidad de
“almorzar con una persona juridica”. Sin embargo, ol mirarlo
de mds cerca es fdcil darse cuenta por ejemplo que los comer-
cialistas, atraidos por el ejemple del dereche tributario, han tra-
tado de introducir en derecho de Sociedades la necién de "Trans-
parencia’ comeo reaccidén contra ciertos abusos de la personali-
dad juridica. Esta dialéctica de conceptos se encuentra también
a nivel de la responsabilidad limitada de los accionistas, seria-
mente cuestionada en nuestros dias asi no sea por el sistema de
extension del pasivo. Los ejemplos podrion multiplicarse. Nada
se agregaria a la idea finalmente vanal que los conceptos nue-
vos en derecho de sociedades no tienen sino un valor utilitario,
que responden a un determinade momento vy habida considera-
cién de una determinada situacién econdmica, a las necesida-
des inmediatas de esa economia y, por via de consecuenciq,
estdn constantemente sujetos a revisién. Es por esto gque tendria
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que faltar singularmente a la modestia para pretender fijar el
lugar gue deberd& ccupar en el fuiuro la nocién de control fi-
jandose en el que ella ocupa actuclmente. Nada impide por el
contrario, preccuparse de sus origenes.

La necidn de contral, a decir verdad, al menos bajo su for-
ma primitiva, es en si misma, antigua. Tomada en un sentido
vecino al de vigilancia, el control de los asociados scbre la ges-
tibn ha sido siempre una pieza maestra de la corganizacién y
del funcicnamiento de las sociedades. Contrapartida de los po-
deres dados o los dirigentes para administrar los negocios so-
ciales, ella ha representado durante largo tiempo, la garantia
del respeto de los derechos de los que no participan directamen-
te del ejercicio del poder. Pero, después de varios afios, el con-
trol que acapara la atencién ha tomade una nueva acepcién.
Se trata, como se ha observado, frecuentemente de la adaptacidn
francesa del término anglosajén “controll”, que se pusde tfradu-
cirse aproximadamente por "dominacién’. Dicho esto por otra par-
te, las dificultades de la definicién comienzan y con ellas las
controversias. Nos dedicaremos por el momento a observar que,
lo que diferencia a primera vista las dos ccepciones del control,
es el hecho que, en el sentido de pode:, no ha sido considerads
como tal en ninguna parte por el legislador, el que, por contra-
rio, consagra numercsos textos a la vigilancia de los asociados
sobre los dirigentes. :

¢Esta ignorancia del fenémeno del "control-deminacién” sig-
nifica por ende gue la nocidn de control no tiene un lugar en
el derecho contempordnec de sociedades? Tal es precisamente
el problema.

Desde principio puede hacerse una constatacién, es mani-
fiesto, en electo, gque el “control-vigilancia” y el “control-domi-
nacion” no provienen del misme orden eceonceptual. Uno perte-
nece al mundo de las categorias juridicas tradicionales, el ofro
es indiscutiblemente de dominio del hecho o si se prefiere de
la economia. El "control-dominacién” es entonces una nocién que
no puede encontrar su fuente en las normas juridicas. Se pue-
de cobservar su existencia objetiva, tratar de hacerle producir
ciertos efectos juridicos, pero no puede olvidarse su origen. En
verdad, asi esgquematizada, la oposicién entre los dos sentidos
de la nocidn de control es sin duda demasiada delinida v como
cada vez cque se habla de la distincién entre el derecho y el
hecho, conviene demostrar una gran prudencia. El derecho co-
mercial, ¥ es una de sus caracteristicas, no busca por principio
cubrirse la cara delante de las situaciones de hecho. Destinado
a regir los lenémenos econémicos mds bien gque a hacer triunfar
los preceptos del derecho natural, no puede ignorar la realidad.
La tendencia contemporanea del legislador y de la jurispruden-
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cia estaria mds bien por otorgarle electos juridicos a las situa-
ciones de hecho a veces mds rigurosos que a las situaciones de
derecho. La teoria de las sociedades de hecho o la de los diri-
gentes de hecho estdn ahi para demostrarle.

Temnbién seria un tanto brutal asignar a la entrada en jue-
go de la moderna nocién de control un lugar puramente extra-
juridico. La cbservacién muestra al contrario que esta nocién
tiende invadir el derecho de sociedades alejando ciertas cons-
trucciones cldsicas que, en consecuencia, pasan a ser cbsoletas.
Ya los tribuncles se hon aventurado a decir que &l control pe-
dria cederse como un bien y aiin si la Corte de casacién no los
ha seguido, v se ha negado « salir del cuadro juridico de la
cesién de acciones, finica operacidn prevista y reglameniada
en los textos, debemos reconocer gue una puerta se ha abierto
v que comienza la lenta marcha del hecho hacia la consagra-
cién legal. Esto no significa necesariamente, creemos ncsotros,
que su accesién al mundo de las categorias juridicas tendra
lugar en un futuro muy préximo. En otros terrenos, un electo, las
nociones de hecho gue esperan desde hace tiempo su consa-
gracién juridica son numerosas. El establecimiento de comercio
ha sido siempre analizedo, segin sabemos, como ung univer-
salidad de hecho. En cuanto a la empresa, a pesar de los re-
novados esfuerzes de la doctrina, parece que el derecho la hace
pacientar en su antesala.

En lo relative al control, por el contrario, es probable que
las cosas puedan evolucionar mds rapidamente. Varios espiritus
reclaman con insistencic su consagracién legislativa y siguiendo
ciertos ejemplos extranjeros podria ocurrir que nuestro derecho
esté en visperas de darle una ubicacién lo que no dejaria de
provocar profundos trastornos en diferentes dominios. Nos parece
que hea llegado el momento de pensar no sélo en el lugar que
ccupa actualmente la nocién de control, sinc también en el que
le podria ser reservado en el futuro, Sin tener la pretension de
agotar un tema tan rico y tan complejo, queremos al menos
contribuir a esta reflexién, con plena conciencia que, al nivel
de una sintesis general, dejaremos necesariamente de lado cler-
tos aspectos importantes del problema. He aqui, sin embargo, un
riesgo gue debe soportarse cuando se quiere mirar desde una
distancia suficiente a las instituciones.

En tal visién de conjunto nos parece posible observar que la
nocién de centrol aparecié primero como una especie revelador
de las debilidades del andlisis cldasico de la Scociedad, ¥ que, en
esta medida, ella ha jugado un rol de instrumento de critica no-
table. Ella ha permitido tomar conciencia de todo un conjunto de
insuficiencias, de ilusiones o ideas recibidas que disimulaban la
aproximacién puramente juridica de la sociedad. Era inevitable
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que el derecho de sociedades sufriera, por asi decirlo cierta co-
rrosién. Pero, alin no se sabe, puesto que la corrosién puso al
desnudo sus debilidades, si la nocion de control estd en medida,
de proporcionar bases sulicientes de elaboracion de un nuevo.
derecho de sociedades mds conforme que el antiguo a las exi=-
gencias de nuestro tiempo y del porvenir.

l.— La nocién de conirol y la critica del andlisis clasico de l::s-_
sociedades. 3

De su origen contractual el derecho de sociedades ha con-
servado hasta nuestros dias, a pesar de las recientes reformas, un’
cierto gusto por las categerias juridicas cldsicas, La sociedad si-
gue siendo una convencidén en todo lo relative a su fundacién
y si, a nivel de su organizacién y de su funcionamiento, ha lle-
gado a ser una institucion, podemos afirmar que se trata, en
todo caso, de una institucidén juridica. Entendemos por ésto que
todos los interesados en la vida de la socledad esidn sujetos a
ciertas cbligaciones y tienen ciertos derechos, que segtin las nor-
mas juridicas, constituyen su estatuto. Resulta entonces que eli
andlisis clasico de las relaciones entre las diferentes partes in=
teresadas (asociadas, dirigentes, inspectores de cuentas, etc.);”
proviene del razonamiento juridice. Por lo misme, si hay dife~
rencias entre los diversos lipos de sociedades, ellos se deben o
razones que se alirman en la autonomia de la veluntad de los
fundadores. No es en todo caso por razones de orden econdmico.
¢Cudntas veces hemos intentadeo, por ejemplo, someter las "gran-
des” v las "pequenas” sociedades anénimas a legislaciones dife-
rentes? Pero el derecho cldsice francés se ha negado a hacer tal
distincién y para él, sélo el pacto inicial originadeo en el todo po-
deroso acuerdo coniractual permite reconocer e identificar lag”
personas morales, independientemente de toda consideracién
concreta.

El funcionamiento de las sociedades, en consecuencia, Estc’lj
sometido a un conjunto de reglas abstractas, desligadas de la
realidad.

Los asociados titulares de derecho sohre el capital v los be-
neficios participan en la vida social por medio de su derecho de
voto proporcional, en principio, al capital que poseen. Los diri-
gentes investidos del derecho de administrar los negocios socia-
les, se esfuerzan en realizar el objeto de la sociedad v, las per-
sonas que la ley encarga de vertficar las cuentas con grandes.
atribucicnes de investigacién, cumplen con el deber de verificar
y de sometler a la aprobacién de los socios las operaciones efec-,
tuadas por los dirigentes. Todo esto se desarrolla en el mundo:
aseptizado de la norma de derecho y bajo el lejano y eventual
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control de los tribunales que pueden siempre "dirimir las dife-
rencias entre los asociados . Poco importa que en el hecho, las
asambleas generales sean ficticias, que las decisiones sean apro-
badas por medio de la técnica de los poderes en blanco por
aquellos gue séle se estiman contentos de haberlos presentade,.
que los comisarios de cuentas hayan formado parte durante las-
go tiempo del circulo de amigos de los dirigentes v que se ha-
yan mostrado particularmente discretos rezpecto de ellos. El de-
recho cldsico de sociedades se desinteresa de lo concreto.

Pero, si no se pone en guardia y se deja cavar la fosa entre
el derecho y la realidad, el legislador no ha presentido, nos pa-
rece, los peligros gque amenazan sus construcciones demasiados,
abstractas. Estos Gltimos han devenido poce a poco vacios de
sentide y no han podido abordar los verdaderos problemeas que.
se plantean en las sociedades. Ha correspondide a la doctring
contempordned ¥ no es un pegueho mérito, proponer andlisis’
nuevos y proporcionar una explicacidon cientifica o ese desajus-
te insolente entre el derecho y lo realidad. La necién de control.
precisamente, constiluye un instrumento de investigacién nota-.
ble. Revelando el cardcter falaz de los esguemas tradicionales,
ella sirve de punto de partida a un andlisis redlista de los me-
canismos societarios. Pero ello ha tenido también como efecto
—vy es este sin duda su aspeclo mds corrosivo— préeparar un
verdaderc trastorno de los fundamentos institucionales del de-
recho de sociedades.

B.— El andlisis realista de los mecanismes societarios.

Se ensefiaba ain a comienzo de siglo (y sin duda se ha'
continuado haciéndolo hasta una fecha relativamente reciente)’
que el funcionamiento de las sociedades, esencialmente el de las’
sociedades anénimas, se inspiraba en el esquema de la democra-
cia parlamentaria ¥y que la igualdad entre los asociados debia’
dominar la vida social. Indiscutibles en derecho estos axicmas,
no han sido jamds puestos en prdactica vy desde hace largo tiem-
po los juristas no alirman més que las sociedades sean institucio-
nes democrdticas e igualitarias. Progresivamente estas desilu-
ciocnes se han disipado ¥ la nocién de control ha proporcienado
una explicacién coherente de este lendmeno.

En lo que se refiere al esquema democrdtico de gobiemo
de la sociedad, la observacién ain superficial del mecanismo
de la toma de decisiones bastaria, desde hace tiempo, para des-
cartar la idea de acuerdo con la cual, todos los asociados parti-
cipariom en él. La regla, juridica esta Gltima, que guiere que el
nGmero de votos sea proporcional al niimero de acciones deten-
tadas, es desde luege de naturaleza a hacer dudar que el legis-
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lador haya entendido jamds poner en marcha una estructura
verdaderamente democrdtica. Per lo mismo, constatar que, en-
tre los asociados, glgunos se interesan mds que otros en la ad-
ministracién de los negocios scociales, vendria a ser vanal.

El interés de la nocién de control a este nivel parece pre-
cisamente haber sido a la vez, el proporcionar una explicacién
¥ un andlisis satislactorio de tales fendémencs. Se ha podido asi
pener en evidencia el heche que, para adqguirir el dominic de
una socledad y el de sus destinos, no era de ninguna manera
necesario, poseer la mitad de su capital v que existe todo un ar-
senal de procedimientos que permiten a una o muchas perso-
nas dominar la vida social. Estos procedimientos son ahora de-
masiade conocidos para que nosotros insistamos sobre su des-
cripeién y se sabe por ejemplo que la dominacién puede resul-
tar tanto del control financierc come del control directorial, di-
recto o indirecto, vy que una participacién aifin minoritaria es
suficiente, al menos si los titulos de la scciedad estdan amplia-
mente repartides en el pablico. También se han descrito cuida-
dosamente los diversos métodos gue se cfrecen a los interesa-
dos para adguirir el control de una sociedad sea por la agresién
directa, sea por subversidon. En fin, la doctring se ha esforzado
en presentar el control como una nocidén susceptible de gradua-
cién, y si, los limites no pueden evidentemente trazarse de una
manera rigurosa, se admite hoy en dia que deben introducirse
matices entre las participaciones simbélicas, el control minori-
tario, mayocritario y totalitario.

Es entonces esta una nueva "Carta” politica v no va juridi-
cat gue permite trazar la nocién de control, una nuevea visién
concreta y realista de las relaciones de fuerza en presencia, un
andlisis nuevo de los problemas alejado también del andlisis
puramente juridico de las instituciones comeo la ciencia politica
le estd del Derecho Constitucional.

. Considerada desde este dngulo, la nocién de control asom-
bra sobre tode por su cardcter subjetivo. Ella invite o une in-
vestigacién prolunda y a veces indiscreta de las relaciones psi-
colégicas existentes entre las diferentes fracciones o grupos gque
se oponen en el seno de una sociedad. Ella obliga a buscar las
intenciones prolundas de unes y de otros, a preguntarse, por
ejemplo si la compra de acciones en Bolsa por un accionista
tiene por finalidad una simple inversidn o la adquisicién fu-
tura del control. Como tal, ella da lugar o un substancial mar-
gen de error. Pero la prudencia de los tribunales es grande vy
las jurisdicciones que han tenido ocasién de pronunciarse scbre
la existencia del control en una sociedad, particularmente en
caso de convenio judicial o de liquidacién de bienes, no han ad-
mitido en la prdctica tal existencia sino en circunstancias per-
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fectamente caracterizada. Los magistrados atribuyen todavia
una preponderencia manifiesta, entre los criterios del control, a
la importancia de la participacidn en el capital. No se encontra-
r& ninguna decision gue haya aceptado una nocidn puramen-
te “desmaterializada’ del control. Sin embarge, en el plano teé-
rico, el valor de la nocién “pura” de contrel no es discutible,
qungue, como toda nocién de hecho, ella puede dificilmente ser
objeto de una definicién precisa. La ilusion de la democracia
‘en las sociedades no puede en todo caso resistirle como tam-
poco la ilusién de la igualdad entre los asociados.

Si la distincidén ahora bien establecida entre accionistas de
control vy accionistas colocadores de fondos no se referia en un
_primer tiempo, sino al problema de la administracién de los ne-
‘gocios sociales, podriamos pensar que ellos tenian, los unos y
los otros, dereche o un tratamiento igualitario en lo relative al
valor de sus titulos. Sin embargo, he aqui de subjetiva, la no-
cién de control tiende a tomar un cardcter objetivo. El paosaje
_era esperado, pero las resistencias aqui son mds duras.

En la medida en que la toma de control de una sociedad
ocurre en la inmensa mayoria de los casos por la adguisicion
"de una fraccién substancial del capital, se comprende facilmen-
'te que se instaura, a veces, una verdadera carrera entre les gru-
‘pos financieros en competencia. La fuerte demanda de titulos
—que las sutiles técnicas permiten, llegado el caso, extenderse
en el tiempo a fin de no despertar sospechas—, tendrd por efec-
“to natural de hacer subir su valor, o veces en proporcién consi-
‘derables. En el ejemplo mds simple aquel en que el umbral de
‘control es de 5% de las acciones, esté claro que el grupo que po-
‘see 499 de dichas acciones y que ve la dominacién de la socie-
‘dad a su alcance estd presto a consentir un importante sacrifi-
cio financiero para hacerse titular de las acciones que le faltan.
“Feliz entonces el accionista dispueste a ceder. La plusvalia de
su titulo representard exactamente el precio del control y el ac-
cicnista habré beneficiado de una deble desigualdad de trata-
miento: mds cerca del limite que se hayan lijado los adguiren-
tes podré& hacer pagar més caro su desistimiento que los ven-
dedores mds apurados que €l en deshacerse de sus titulos, Y
sobre todo, el Gltimo en hacer bascular yoa mayoria dejard de-
trds de él el 49% de los accionistas restantes, cuyos titulos no
interesan a nadie, ni a los contratantes suficientemente cubier-
tos, ni a los competidores pocoe desecsos de adguirir titulos dur-
‘mientes. No podriamos contentarnos en admitir con [atalismo es-
ta situacién de hecho aue viola manifiestamente los derechos
individuales de los- accionstas. iPero las reglas juridicas pro-
“curan los medios para escapar a esta consecuencia légica-de
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la nocién de control? La importancia de esta interrogante no po-
dria disimularse, puesto que en la préctica las cesiones de con-
trol tienden o devenir operaciones vanales y cotidianas, y tie-
nen, por definicién misma, un alcance considerable a la vez po-
ra la sociedad y para los accionistas colocadores de fondos cu-
va suerte va encontrase ligada, de un dia al otre, a la voluntad
de los nuevos contratantes. Es por eso gue la sobrevivencia mis-
ma de la sociedad estd en juego, cuando por ejemplo, el grupo
que adquiere el control es competidor directo de la scciedad ¥y
no ha procedido « la adquisicién sino con el propésite de dejar
dormida o eliminar pura o simplemente a la sociedad afectada.

Los trabajos de la doctring en este dominio han contribuide
grandemente en los Oltimos anos a aclarar los supuestos del pro-
blema pero no se puede afirmar gue las soluciones radicales
estén a la vista. Esto proviene talvez del hecho que el proceder
al andlisis global de la operacién denominada “cesién de con-
trol” (traspasc de control) hemes side conducidos a dar una
apreciacién de conjunto scbre sus resultades, sin disociar claroe
mente, como nosotros pensamos que hay que hacerlo, sus dog
diferentes aspectos. En electo, la cesién de control conduce a
modificar el régimen politico v la relacién de fuerza en el seno
de la sociedad y podriamos preguntarnes si, visto de este dngu-
lo, ella no se estrella contra ciertos osbtéculos entre los cuales
el principal seria el respeto del interés social. Fero ocurre igual-
mente que la cesién de control revela el deseo de ciertos asocia-
dos "bien ubicados” de atribuirse una ventaja particular en de-
trimento de los ofros. No es mds entonces la idea de interés so-
cial la que entra en juego, puesto que, en la ccurrencia, no se
tfrata de un debate entre intereses particulares. En esas condi-
ciones, la interrogante que puede plantearse es la siguiente:
;debe admitirse que el control agrega un valor a los titulos que
permiten adquirirlo? Dicho de otro modo, ¢debe alentarse la ten-
dencia a la "patrimonializacién del control?. ' )

Es aqui, pensamos nosotros, que se sitia el verdaderco pro-
blema. La cesién de control, como todo combio relative al go-
bierno de la sociedad, escapa a la norma juridica. No mds que
el legislador que poniendo como regla fundamental del matri-
monio la obligacién de fidelidad, no puede impedir que se co-
mentan adulterios, el derecho de sociedades no puede impedir
las luchas por el poder. Cudnde mdés el legislador puede sacar,
si el caso se presenta, las consecuencias de una viclacién de las
reglas que él ha impuesto, si determinados intereses le parecen
demasiado amenazados. En la especie, nada permite pensar que
los traspasos de acciones, cuyo objetive confesado es el com-
bio del régimen politico de la scciedad, son en si mismo con-
denables. No se trata agui en principio sino de una operacion
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proveniente de la estrategia del gobierno. Es por eso gque toda
tentativa pora prohibir, de manera general, las cesiones de control
o por someterlas a condiciones especiales nos parece nefasta. La
cesitn de control que reviste la forma juridica de una cesién de ce-
ciones es en si misma una operacién perfectamente licita. La pre-
tendida especificidad de la cesién de control nos deja un poco es-
cépticos, puesto que no llegamos a comprender en qué, sobre el
terreno del andlisis juridico, ese contrato escaparia a las reglas
generales. Nos parece necesario, sin embargo, explicarnos so-
bre este punto, puesio gue no nes gustaria ser acusados de fal-
ta de realismo. En verdad, tanto como cualquiera, somos sensi-
bles a la diferencia de hecho considerable entre una cesién va-
nal de titulos v una cesién de control que se prepara y se ne-
gocia largamente, hecha generalmente mediante un protocolo
de acuerdo entre las partes y gue se inscribe de una manera
méas general en el proceso de conquista del poder. Pero persis-
timos en pensar gue la proteccién de los intereses en presencia
en tal operacién puede ser perfectamente asegurada por medio
del andlisis juridico clasico.

No es sino para convencerse cue, como todo contrato, la
cesidn de acciones requiere para su validez una causa licita, en
tento que los motivos que han animade a sus autores son en
principio indiferentes. Poco importa pues que el accionista ceda
sus titulos porque él quiere comprarse una cdsd de campo, por-
que &l piensa hacer una inversidn mds ventajosa o porgue, pre-
cisomente, él desea que el control de la sociedad cambie de ma-
nos. Se trata aqui de motivaciones psicoldgicas respecto de las
cuales el legislador de derecho comiin ha querido sabiamente
cerrar los ojos. Las cosas no cambian sino cuando los motivos
son ilicitos o inmorales, por qué el velo del acto juridico no po-
dria cubrir no importa cual transaccién. Tombién el hecho que
la cesién de acciones haya tenido por causa impulsiva y deter-
minemte el traspaso del control, es en sl mismo indiferente, al
menos cuando no alecta al interés social de ciertos accionistas. En
tal hipétesis, entrariamos en el dominie de lo ilicito y de lo prohibi-
do. Pero, mieniras tales motives no sean establecidos, ninguna
razén seria permite considerar “a priori” las cesiones de control
como alectas a cualquiera sospecha. Es por lo demdas esta la
posicién adoptada por la Corte de Casacidn el 21 de enero de
1970 en el asunto Saupiquet-Cassegrain. Destacondo que "no ha
lugar de considerar las intenciones presumidas de las socieda-
des interesaodas como tampoco “las hipotesis sobre el porvenir a
mds o menos largo plazo” v que "las decisiones litigicsas no han
sido tomadas sin considerar el interés de la socledad y dnica-
mente con la mira de favorecer ciertos accionistas en perjuicio
de otros”, la Corte de Casacién estd lejos de haber demostrado
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un espiritu retrégrado de los problemas del Derecho Comercial.
Lejos de denegar a la cesién de control su particularismo, lejos
de negarse a ver en elld una operacién comercial compleja, la
alta jurisdiccién, conforme a su vocacién que es la de decir el
derecho y no de crearlo, se negd a dejarse llevar, por una de-
terminada corriente de pensamiento que, de toda buena fe por
los demdis, conduciria si no se pone en guardia, a hacer esca-
par la vide de las sociedades de los apremios generales del De-
recho.

Siendo esto asi, el problema de principio planteado por la
patrimonializacién del control subsiste. ¢Es admisible que se apli-
gue un tratamiento diseriminatoric a los diferentes accionistas
v que el control sea la razén de un suplemento agregado al pre-
cio normal de la cezién? A esta interrogante la doctrina respon-
de generalmente en forma negativa. En conjunto, la desigual-
dad entre los asociados en el plano patrimonial se mira con mas
antipatia que su desigualdad peolitica. Numerosos sistemas se
han propuesto para evitar la lesion de los minoritarios. No las
describimos aqui preccupados de permanecer al nivel de la sin-
tesis. Lo que nos parece importante, sin embargo, es constatar
que la idea en si misma de valorizacién pecuniaria del contral
no es seriamente puesta en duda. Todes los esfuerzos actuales
tienden a lograr una distribucién mds equitativa de este valor,
valiéndose por ejemplo de una oferta publica de compra (1)
complementaria al conjunto de los accionistas. Sin duda es és-
ta una aprehensién realista de las cosas. La experiencia ha de-
mostrado que el derecho francés no vacila en consagrar el va-
lor de los monopolios de explotacién, de los clientes, de las in-
vencicnes, ¥ de oiras formas de propiedad intelectual. Se nos
permitird observar sin embarge, que en la especie, la plusva-
lia de los titulos de control neo corresponde a ninguna dactivi-
dad personal del accicnista que la aprovecha y que no se ira-
g, en suma, sino de una verdadera “renta de situacién”.

Como guiera gue esto seq, la nocién de control tomada en
st misme, ocupa ahora en adelante un lugar fundamental entre
los instrumentos de andlisis de los mecanismos societarios. No
se podria comprender el funcionamiento de las sociedades and-
nimas sin referirse a ella constantemente. Pero en andlisis rea-
lista de la vida de las sociedades, al ubicar el contreol como fuen-
te de la dindmica de los instituciones, deberia conducir inevita-
blemente a una reflexién sobre los fundamentos mismos de esas
instituciones, con riesgo de estremecer las construcciones juridi-
cas consideradas como las ma sélidas.

{1} Las clerlas peblicas de compra (Q.P.A) hon sido reglamentodas em Francia.
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B.— El trastorno de los fundamentos institucionales.

No podemos contentarnos en oponer dos visiones distintas
de la vida de las sociedades, una juridica y otra concreta, sin
investigar las consecuencias de esta dualidad, sin preguntarse
en particular si el andlisis realista, lejos de quedar como una
simple aproximacién cientifica, no ha alterade de una forma
irreversible el andlisis tradicional, al punto de condenarlo definiti-
vamente. A este respecto nos parece hacer la siguiente obser-
vacion: la sociedad, como institucidon (v es en esto en lo gue se
distingue del contrato clasico), actia sobre la escena juridica vy
en el mundo econdmico. Esta actividad implica que pueda to-
mar soberanamente sus decisiones vy expresarias por la voz de
sus representantes. Como toda persona moral la sociedad ha si-
do dotada, en consecuencia por el legislador, de una autono-
mia juridica que la hace en principic duefia de su destino vy sus
érganos han recibido con este propdsito un determinado poder
legal para actuar. Pero ogqui tombién el fenémenc del control
viene a perturbar la visién tedrica. Desde que, en efecto, algu-
nas decisiones se toman fuera de la sociedad entre los titulares
del control, nos podemos preguntar scbre el alcance real de la
autonomia reconocida @ una scciedad controlada. En verdad,
el examen del derecho positive conduce a pensar que la idea
de cutonomia se mantiene con vigor, atn cuando no se trata
mds que de una autonomia formal. Por el contrario, en el plano
de los principios ¥ en la medida en gue no pueden negarse las
evidencias, estd claro que la nocién de conirol ha provocado
unc verdadera crisis de poder en las sociedades,

En lo que concierne a su acutonomia, nada permite en el
plano juridico distinguir una sociedad controlada de otra. El la-
za de dependencia, tanta veces descrito, no se revela sine a la
observacién de los hechos. La sociedad filial, como la sociedad
madre, gozan de un estatuto que le permite, en teoria, vivir su
propia existencia sin tener que rendir cuentas sino a sus pro-
pios accionistas. La realidad, la sabemeos, es totalmente diferen-
te, v en la vida econdémica, la scciedad filial es estrechamente
fributaria del grupo al cual pertenece. De este desajuste entre
el derecho v el hecho pueden nacer ciertas dificultades que los
tribunales no ignoran.

No es nuestro propésito dedicarnos a un andlisis siste-
mdtico de la jurisprudencia en el terreno de las relaciones en-
ire las sociedades madres y filicles. Cuando mucho nos intere-
san solo las ensenanzas generales que pueden deducirse de ella.
Nos preccuparemos de destacar también que los tribunales se
han mostrado generalmente deslavorakbles respectc de los titu-
lares del control cuya intervencién atenta contra la autonomia



http://www.revistadederecho.com
http://www.udec.cl

Articulo: El lugar de la nocién de control en derecho de sociedades. Universidad de Grenoble. REVlSTA DE DERECHO
Traduccion Ricardo Sandoval Lopez UNIVERSIDAD DE CONCEPCION
Revista: N°162, afio XLI (Jul-Dic, 1974) ISSN 0303-9986 (version impresa)

Autor: Claude I. Berr ISSN 0718-591X (version en linea)

e e — ———

EL LUGAR DE LA NOCION DE CONTROL EM DERECHO DE SOQCIEDALDES 171

de la scciedad. Este deseo de mantener, cueste lo que cueste, la
autonomia de las filiales se trasluce perfectamente en el caso
particular de la sentencia Fruehau!l dictada por la Corte de Pa-
ris el 22 de mayo de 1985. Admitiende que la sociedad contro-
loda no estaba cobligada a ejecutar las érdenes de la sociedad
meadre, la jurisdiccién recurrida revela toda la repugnancia de
los tribunales frente a lo que ellos consideran ¢omo una foerma
de opresién coniraria a la independencia de las personas mo-
rales. Tal vez, en la especie, el sentimiento de los jueces era ex-
acerbado por el hecho de que la sociedaod dominante era ex-
tranjera v que la orden que ella habia dado en lugar de su fi-
lial prohibiéndole entregar ecamiones a China popular, portica
de consideraciones muy claras de politica extranjera alentadas
por el gobierno norteamericano. Era necesario moestrarse parti-
cularmente vigilante, Lo gue no impide que, de una manera ge-
neral, los tribunales cuya decisién ha sido aprobada por la dee-
trina, no dejan de repetir que las filiales son, ante todo, socie-
dades dotada de existencia juridica propia, ¥y gue, atn cuande
la aplicacién de las reglas normales del derecho de sociedades
las someta a veces a la tutela de una sociedad maodre, esta tu-
tela no debe llegar jamds hasta la absorcién completa de su
personalidad. La teorla, tan flexible, del abuse del derecho pro-
porciona a este respectc un instrumento gque permite operar la
delicada separacién entre la cbhediencia dekida por la filial vy la
rebelién justificada. La hestilidad de la jurisprudencia hacia el
control tomé por lo demds a veces una forma enteramente dife-
rente. No se trata para los tribunales de negar la fuerza apre-
micnte del vinculo de dependencia sino todo lo contrario vy de
una manera en el fonde paradojal, admitir la existencia de este
apremio y de sacar las conclusiones que de él se derivan. El ca-
so se presenta en particular cuondo la sociedad ha cesado en
sus pagos, Con el objeto de preservar los derechos de los acree-
deres, la jurisprudencia no vacila en hacer prevalecer el andli-
sis realista sobre el andlisis puramente formal v en declarar a
le sociedad madre responsable de las deudas de la filial. Las teo-
rics en que se fundan las numerosas decisiones dictadas en este
terreno son de una variedad extrema: la tecria de la apariencia,
la de la simulacién, la del fraude, la de comunidad de intereses,
o la de la sociedad de hecho, seglin los circunstancias invoca-
das en apoye de la condena de la sociedad que de hecho hace
prevelecer su voluntad scbre la de la sociedad controlada.

No podriomos discutir el fundamento de esta jurispruden-
cia, pero es clare que a los ojos de los tribunales el conirol es
considerado todavia como un fendémenc anormal y a priori no-
civo. De ahi entonces que si los tribunales estan a veces obliga-
dos a convenir gue una sociedad ha perdido su autonomia
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dos a convenir gue una sociedad ha perdide su acutonomia
de hecho, la principal consecuencia que ellos deducen es una
presuncién de culpa contra los gue detentan el control, signo
de que, para la jurisprudencia, la autonomia debe seguir sien-
do el principic normal de la vida de las sociedades. Este apego
a las construcciones cldsicas no puede disimular por largo tiem-
po la verdadera crisis de poder que ha engendrado el fendme-
no del control.

Ann cucndo sus origenes sean, en suma, mistericsos, el ang-
lisis clasico del peder en las sociedades se ho inspirado estre-
chamente de las teorias del dereche plblico. Con el debilita-
miento de la idea de mandato vy el desvanecimiento de la teo-
ria institucional, los esgquemas inicialmente sacados del dere-
cho constitucional han adquirido derecho de cita en las obras
de los comercialistas v la nocién de poder, manifiestamente ex-
trana al pensamiento del legislador ha servide de base para la
reflexién en el dominio de las sociedades. Frogresivamente se
impuso de esta manera una visién constitucional de las socie-
dades, la cual aparecida en una coyuntura politica liberal y
democratica no podia ser sino calecada fielmente sobre el mode-
lo de Montesquieu. Razenando por analogia, los autores propon-
drian ver en las instituciones del derecho de sociedades un
modelo de separacién de poderes, la que permite por si sola
evitar los peores peligros de la dominacién de clertos intereses
por otros. Si no era nada de fdcil encontrar en las sociedades
el equivalente adecuado del poder judicial {ain cuando la o
samblea general de accionistas podia aparecer investida de po-
der cuando le correspenda dirimir un conflicte entre los érgao-
nos de direccidn) al menos estaba claro que el poder legislati-
vo pertenecia a los socios v el ejecutive a los dirigentes. Nada
prohibia, por Gltimo, analizar los derechos de las asambleas ge-
nerales extracrdinarias como el ejercicio del poder constituyen-
te, porque sdlo ellas detentaban legalmente el derecho a modi-
ficar el pacto social.

El esclarecimiento del fenémeno del control debia conducir
a un andlisis radicalmente diferente de la scberania. Recono-
ciendo que las decisiones sociales emanon no de tal o cual 4r-
gano particular (en el plan puramente formal} sino de la volun-
tad del grupe de socios controlantes, los autores renuncian a in-
vocar la idea de separacién de poderes gque no se ajusta mdas
a la realidad. En verdad, subsiste una divisién interna de las
funciones que puede corresponder a las necesidades practicas,
v gue, segun la sociedad considerada, puede ser mds o menos
marcada. Pero, a nivel del andlisis constitucional, nada seria
mds ilusorio que distinguir los poderes y reconocerles una auto-
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nomica juridica, cuando manifiestamente, los diversos érganos’
de las sociedades provienen todos de un sélo y mismo poder, el
que detentan los titulares del control.

Las consecuencias de tal andlisis nos parecen considera-
bles desde varios puntos de vista. Substituir la idea tradicional
de separacién por la confusién de poderes no es sclamente el
producto del espiritu, o si se prefiere, el resultado de un traba-
jo cientifico. Este puede ser el punto de partida de una nueva
reflexién muy fecunda vy la ocasién de tomar conciencia de la
verdadera eleccién que se cofrecerd al legisladeor en el futuro.

~ Es asi, por ejemplo que admitiendo como fundamento ins-
titucional de la sociedad el principic de la confusién de pode-
res, se proyecta sobre la nocién de control una luz diferente de
aquella que ha conocido hasta ahora. En lugar de aparecer co-
mo una nocién de hecho, perturbadora del gjercicio legal del
poder, el control tomer el aspecto de una pieza regular de la ins-
titucién. En otros términos él puede integrarse al orden juridico
normal. Queda atn el problema fundamental que plantea la
existencict de esta soberania, problema gque permitiria resolver,
por lo menos en el planc tedrico, el andlisis tradicional de las
instituciones.

El dogma de la separacién de poderes reposaba, en efecto,
sobre un postulado muy lejano, el de la plenitud del poder. Ba-
jo la condicién de respetar los limites del orden publico, los or-
ganos de la sociedad eran colectivamente soberanos y se divi-
dicn esta soberania conforme o la orgamizacién institucional de
la sociedad. El sistema era concebido de esta forma como un
sistema cerrado, en el cual el equilibrio estaba asegurado per
la interaccién permanente de los diversos poderes, garantia de
respeto de los intereses fundamentales de la sociedad. De esia
suerte la sociedad era duefic de sus propios valores y se consi-
deraba que ella actuagba conforme a su interés, sin gque nadie
pudiera criticar desde aluera el ejercicio de su soberania.

Sabemos las brechas que se han abierto desde comienzo de
siglo, por medio de los litigios oponiendo a los acclonistas con
los dirigentes, en ese mundo cerrado de las sociedades. Admi-
tiendo que pudiéramos recurrir a la idea de abuso del derecho
para anular las decisiones tomadas regularmente por una asam-
blea general, los tribunales han admitido implicitaumente —y sin
duda de una manera mds instintiva que racicnal— gque la idea
de la plenitud de poderes no les era oponible. Instruidos por la
experiencita concretq, ellos constataron gue en el hecho el equi-
librio de los poderes era una visién idilica y que en todo case no
bastaba para asegurar el justo funcionamiento de las socieda-
des, por lo mencs cuando ellas eran victimas de controlantes o
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busivos. El desplazamiento del binomio poder legislativo - poder
ejecutivo hacia la oposicién poder de la mayoria - derechos de
la minorla debia determinar, en Gltimo término, la substitucién
de los fundamentos tradicionales de las instituciones, lo que nos
parece ser el esquema de principio actual.

En electo, si la soberania tiende a confundirse con el control,
esta soberania gue no reposa ya sobre la separacién sino scbre
la confusién de poderes, ha perdido su plenitud y conoce desde
ahora en adelante un limite tan infranqueable como dificil de de-
finir, el del interés social. No quisiéramos esquivar la dificultad
que presenta la nocién de interés social. Pero, jcudles son las
controversias a las cuales ella puede dar lugar?. Sin duda que
ella reviste en nuestros dias una importancia agumentada por el
heche mismo de la invasién de la nocién de contrel en el dere-
cho de sociedades. De ahi que los mecanismes cldsicos del equi-
librio internc de poderes no sean capaces de asegurar el respeto
de los intereses que se afrontan en la sociedad, por lo que es
necesario renunciar a la idea de soberania, someter el ejercicio
del poder @ una norma superior por delinicién exterior a
la scciedad. Lo idea del interés social aparece asi como el
conlrapeso necesario al control, ¥ se puede pensar gque el futu-
ro del derecho de sociedades depende en gran parte de la ma-
nera como serd asegurade el equilibrio entre uno v otro.

2.— La nocién de control y la elaboracién del futuro derecho de
sociedades.

Considerar el control como un {enémeno extrafio al derecho,
ain mds contrario al derecho, ha side durante mucho tiempo
una actitud razeonable. Al permitir apreciar toda la distancia que
separa los esquemas teéricos de la realidad econémica v al de-
jar en evidencig las insuficiencias del andlisis puramente juridi-
co de las sociedades, la nocién de control se presenta como un
tema de reflexion notablemente fecundo. Pero era inevitable que
los juristas fueran mds alld de la especulacién pura y simple y
que se eslorzaran en sacar de ese fenémeno los plancs para
el tuturo. Apremiados por los imperativos econdmicos de la con-
centracién de las empresas, los reformaderes se han ligado des-
de hace algunos onos o lag elaboracidén de un derecho de los
grupos de scociedades que deberia permitir, en su espiritu, abor-
dar de frente las dificultades que plantea la imbricacién com-
pleja de los intereses en el seno de las grandes empresas del
manana. Debia suponerse que la nocién de control encontraria
un lugar de eleccion.

A decir verdad, sin embargo, nada permite pensar que esta
via deba conducir al éxito vy nosotros creemos firmemente que
toda legislacidn en ese dominio no podrd ver la luz del dia mien-
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tras no haya sido definida —y estamos afin en el nivel de la
investigacién— un nueve equilibrio de fuerzas en el sino de la
sociedad.

A~ Coniribucién al nacimiento del dereche de los grupos di-
sociedades.

No es del todo justo afirmar que el legislador francés igno-
ra completamente el problema del control. No es dificil empa-
dronar los numeroscs textos parciales gque no tendrian ningu-
na razon de ser si el fenémenc del control hubiera pasado com-
pletamente desapercibido. La ley de 1966, a este respecto, pre-
cedida desde mucho tiempo antes por el legislador liscal, ha
consagrado algunas disposiciones a las filiales y participacic-
nes, a la informacién de los accionistas, a las reglas de nom-
bramiento de los administradores, etc. Subsiste en todo caso el
hecho de gue las relaciones juridicas que pueden originarse del
eontrol no han side objetoc de ninguna teoria de conjunto.

La filosofia de conjunto del proyecto de ley sobre los gru-
pos de sociedades, conccida en la préctica bajo el nombre de
“Proposicién Cousté”’, es hoy en dia tan familiar para los espe-
cialistas como que no es necesario recordarla en grandes ras-
gos. Nos atendremos aqui a ciertas reflexiones generales scbre
el lugar que ocupa la nocién de control antes de subrayar cud-
les son las nuevas ambiguedades. -

Evidenlemente, la nocién de control estd por primera vez en
el centro mismo de esta construccién legislativa original por
varics titulos. Es cierto, algunos podrdn admirirse gue se con-
sagre tal nocién a propdsito del derecho de los grupos cuando
ella ha side ignorada a nivel de las sociedades consideradas
individualmente. Tal vez es electivamente mds urgente regla-
mentar las relaciones juridicas entre empresas ligadas que ocu-
parse de las relaciones internas entre los diversos interesados
en el senc mismo de una sociedad. Mos interrogariamos gusto-
sos por nuestra parte scbre la posibilidad cientifica de disociar
los dos aspectos del problema gue nos parscen fundamenialmen-
te ligados, pero sin duda se trata ahi de consideracicnes su-
perfluas que no quitan en nada el mérito de los promotores de
la proposicién de ley. Destacaremos, sin embargo, que el dere-
che alemén de los arupos {que ha inspirado en gran medida el
proyecto europeo paralelo de la comisién de expertos bajo la
autoridad del Decano Sanders v por lo mismo al proyecto fran-
cés), se basa, por el contrario, en un conjunto legislative perfec
tamente ccherente y homogéneo. Sabemos que en derecho ale-
mém la ley de 25 de mayo de 1965 se eslorzé en crear un nue-
vo equilibric entre los poderes de los érganos de direccidn y
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los derechos de los accionistas en el seno de la sociedad indivi-
dualmente considerada y que el derecho de los grupes forma
un todo con esa nueva reglamentacién. No puede ser igual en-
tre nosotros puesto que el derecho de grupos, tal como se pre-
tende crear, corre el riesgo de ser chapado de uno manera un
tanto artificial sobre un derecho de sociedades de inspiracion
netamente menos realista. No estd vedado tampoco lamen-
tar gue la nocidn de conirol, que debe dar el criterio de apli-
cacion del derecho de grupos, no sea dominada sine de una
manera gue debemos considerar como imperfecta. En efecto,
del texto del proyecio resulia gue en el espiritu de sus autores,
el control (nombre usual perc impropio, segin ellos) supone la
reunién de dos elementos: un lazo de dependencia y una direc-
cion tnica. Ateniéndose a las discusiones que ha suscitado es-
tar disociacién original entre los exégetas de la proposicién Cous-
té, parece que ella no fue impuesta de ninguna manera por la
naturaleza de las cosas. Es cierto que la exposicién de motives
de la proposicién se esfuerza en aclarar la distincién. Ella se si-
tla parece a medio camino entre la independencia pura y sim-
ple v la fusidn que hace desapcarecer al ente juridico abserbido.
Diche de otro mode, no puede haber sociedad dependiente si-
no cuando existe personalidad moral distinta de la de la socie-
dad dominante. Se trata aqui, si se quiere, de una condicién
previa ¥ puramente formal. En cuanto al fondo, esta dependen-
cig resulta tanto de los medios juridicos (participacidn, contra-
to entre empresas), como de simples elemenios de hecho tales
como la unién personal resuliante de la identidad de hecho de
los dirigentes.

Se reconoce aqui sin dificultad los diversos elementos gue,
en el espiritu de la jurisprudencia, han permitido hasta ahora
caracterizar la existencia de una filial v su demostracién en el
caso de una eventual accién en justicia no deberia plantear pro-
blemas sin solucién. ¢Por qué entonces se ha gueride estable-
cer una presuncién de dependencia en el caso de las socieda-
des en las cuales una cuarta parte a lo menos de los votos son
detentados por otra sociedad? Los primeros comentaristas han
observado también, todos a la vez, lo arbitrario del nimero ele-
gido, la imposibilidad practica de hacer jugar la presuncién
cuando el capital de una sociedad esta repartide entre wvarics
grupos de los cuales cada uno detenta mds de 25% vy, en fin,
la inconsistencia de esta presuncién cuya fuerza no ha sido in-
dicada.

Pero lo que es sin duda mds curioso es la exigencia de un
segundo elemento para que el vinculo de dependencia tenga un
efecto juridico. Se recuiere, en efecto, gque ambas sociedades
estén bajo una direccién fnica. Si ésta falta, el control (sabe-



http://www.revistadederecho.com
http://www.udec.cl

Articulo: El lugar de la nocién de control en derecho de sociedades. Universidad de Grenoble. REVlSTA DE DERECHO

Traduccion Ricardo Sandoval Lopez UNIVERSIDAD DE CONCEPCION
Revista: N°162, afio XLI (Jul-Dic, 1974) ISSN 0303-9986 (version impresa)
Autor: Claude I. Berr ISSN 0718-591X (version en linea)

EL LUGAR DE L& NOCION DE CONTROL EN DERECHC DE SOCIEDADES 177

mos que la nocién deberd desaparecer del vocobulario, pero
por el momenio es bien practica) no se caracterizard. La expo-
sicién de molives también importante agqui para la compren-
sién del texto, (pero, ¢cudl sera su valor después?) indica que
la nocién de direccién tinica estd ligada a la de unidad econs-
mica. Se irata de "un poder para dar érdenes que se gjerce a
través de las multiples entidades de derecho que son las socie-
dades juridicamente aquténomas sometidas al control”. La pro-
posicion insiste scbre el hecho de que ciertas sociedades pue-
dan estar ligadas orgdnicamente o por una red de contratos
diversos, y en consecuencia, ser dependientes las unas de las
ofras, sin que por tante ¥ de una manera necesaria, una de ellas
tenga la intencién de ejercer una verdadera dominacidn sobre
las otras. En tal case no habréa verdadero control, sino una sim-
ple comunidad de interés que no merece tomarse en conside-
racion para la aplicacién de un estatuto particular de los gru-
pos de sociedades.

Es evidente que esta construccién doctrinaria es por lo me-
nos singular. En efecto, la exigencia del segundo elemento ex-
tralda de la direccién dnica convierte la del primer reguisito en
algo totalmente supérfluo. ¢Por qué si se constata que varias
sociedades estdn sometidas o una direccién f{inica, se exigiria
la existencia de un vinculo de dependencia distinto del que re-
sulta precisamente de la direccidén tnica? Si el razonamiento cgn-
siste en afirmar que puede haber una clerta dependencia eco-
némica sin direccidén Unica es del todo sostenible, lo inverso no
puede ser clierto. De achi entonces que el grupo estd sometido
a una direccién Unica, la que aparece como une de los “elemen-
tos de hecho” de los cuales puede desprenderse el estado de
dependencia segiin el articulo 17 de la proposicion Cousté, Se
trata aquf entonces de una verdadera peticion de principio ¥
la duclidad de elementos no es sino aparente. En realidad, el
lnico criteric de aplicakilidad del derecho de los grupos de so-
ciedades es quiérase o no la direccién tnica, es decir, la do-
minacion de hecho.

Las debilidades de la proposicién de ley no suman mds,
aparte de la gque acabamos deden unciar, pero no quisiéramaos
dedicarnos agul al estudio critico de un conjunte legislative en
el cual el control no es sino uno de los aspectos, el tnico al
cual debemos consagrarncs. También desatande los problemas
planteados por innovaciones tan discutibles como la cuestion
previa prevista por el articule B2, o la aqutoridad absoluta de la
cosa juzgada que deberia caracterizar las decisiones de la Cor-
te de los Grupos y Concentraciones, desearicmos simplements
Y para terminar con este punto, subrayar el irrealismo de las
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disposiciones previstas con respecto a las érdenes de direccién
en el titulo VII de la proposicién Cousté.

Resulta, en efecto, de conformidad con el articule 1¢ de la
proposicion, que el estatuto legal de los grupeos se aplica desde
que und sociedad sufre el control de otra, dicho de otro modo,
a partir del momento en que esid sometida ol poder de direc-
clon (nica gue caracteriza ese dominio. Ahora bien, paradojal-
mente, el art. 27 de la proposicién que figura como texto funda-
mental, crea el principio segiin el cual las sociedades afiliadas
estdn obligadas a ejecutar las érdenes de direccién que recibem
de la sociedad dominante desde gue ésta, de acuerdo con los
titulos IV, V v VI de la ley, ha propuesto a los accionistas exter-
nos el arreglo final destinade a salvaguardar sus derechos, ha
respetado los derechos de los trabajadores a los frutos de la
expansion v ha aceptado absorber las pérdidas financieras
de la sociedad afiliada. Dicho en otros términos, la unidad de
direccién que la ley quiere lavorecer imponiendo a las socieda-
des controladas la obligacién de ejecutar las drdenes de la so-
ciedad dominante, no puede consagrarse legalmente sino cuan-
do ella exista ya en el hecho, puesto que la condicién de acce-
sidn al estatuto legal es precisamente la unidad de accidén, Esto
equivale a decir a las sociedades que quieren tomar legalmente
el control de otras: "muéstreme primero su fuerzg, la ley la con-
sagrard o posteriori v le dar& el derecho a ejercerla’”. La con-
fusidn la mds extrema nos parece haberse hecho entre la causa
y €l electo ¥ una vez mds se ha dejado de lade la nocién misma
de control. El control puede ser la consecuencia de un estado
de dependencia econdmica y seria deseable “quitar de toda
culpa” a las sociedades piloto de un grupe econémico alfirman-
do que en tal agrupacion nada se opone a que el lider del gru-
po imponga su voluntad o los otros miembros (reserva hecha,
pero este es otro problema, de los legitimos intereses de las ac-
cionistas "fuera de grupo”, de los acreedores y de los trabajo-
dores). Pero si puede ser una consecuencia, el control no puede
a ningun titulo ser la condicién de aplicacion de un régimen ju-
ridico, cualguiera que este sea. Nocidn escurridiza por excelen-
cia, el control no puede aprehenderse por el legislader sino ba-
jo sus manilestaciones institucionales tales como la participacion
financiera, el contrato de dominacién (en tante gue el derecho
francés admita reconccerle validez), o las convencicnes diver-
sas que alinean la autonomic de una sociedad. Como [endémeno
de hecho, el control, caracterizade por comportamiento de domi-
nacién y no por vinculos juridicos, puede origingr consecuenclas
juridicas particularmente en el orden de la proteccién de los in-
tereses gue amengza, pero no podria legitimarse a si mismao
por intermedio de un estatute jurldico por flexible que éste sea.
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Por eso pensamos que la proposicién de ley sobre los gru-
pos y concentraciones de sociedades, aparte de los reproches
que pueden dirigirsele sobre varios puntos que transciendan el
marco de este estudio, estd destinado al fracaso en lo que res-
pecta su aproximacién a la nocién de control. Convendria, en
efecto, previa toda cristalizacién juridica de conceptos, que esté

claramente definide un nuevo equilibrio de fuerzas en la so-
ciedad.

B.— La biisqueda de un nuevo equilibrie de fuerzas.

Si la atencién de los juristas ha sido polarizada por la no-
cion de control desde hace algunos afios, es lamentable que la
observacién de las sociedades no haya sido mds global. A fuer-
za de poner el acento sobre la dominacién de la vida social por
los "potentados” hemos dejado de considerar sensiblemente a
ofras fuerzas que, sin duda han sido durante mucho tiempe mo-
destas, pero estdn tal vez en visperas de procorcionar nuevas
perspectivas para el futuroc. En particular el éxito de la funcién
de vigilancia podria en el futuro aportar un principio de solu-
cién al problema del equilibrio de fuerzas, lo cual supone una
limitacién al tode poderose control. Si bien es cierto que es ge-
neralmente peligrose describir la evolucién de las instituciones
juridicas, son tantos los frecuentes retrocesos v las vacilaciones
ciclicas del legislader en el terreno de la vigilancia de las socie-
dades, no se corre riesgo de esta manera: el sentido de la his-
toria de la vigilancia es en efecto notablemente inmutable. Des-
de 1935, en todo caso, todos los textos que se han promulgado
en esta maleria estiman reforzar la vigilancia de los érganos
sociales, El crecimiento progresivo de los medios v de las mi-
siones de los érganos de control es, por lo demds, el signe de
las dificultades internas de la institucién social. Refleja perfec-
tamente la tendencia centrifuga que alecta a esta Gltima y que
empuja a los dirigentes sociales, aunque no lo quieran, a tre-
tar de escapar al deminio de los contralores. No insistiremos aqui
sobre la descripcién de esta evolucién que es adhora bien cono-
cida. Esquematizéndola al extremo, basta chservar gue los pe-
deres de investigacién confiados a los érganos de vigilancia han
crecido constantemente a punto de poner en peligro, a veces,
al decir de los dirigentes, el secreto de los negocics. Asimismo,
podemos ver fdcilmente cémo la vigilancia, que era al comien-
zo un derecho individual de los asociados, ha llegado a ser
una verdadera funcién social ejercida por los érganos estatuta-
rios o legales, responsables delante de los socics del cumpli-
miento de su misién. Tal vez convendria, por el contrario, pre-
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guntarse sobre el alcance y sobre el profundo sentide de las
siguientes constataciones.

En primer término, lo gue nos resulta chocante, es la idea
de cque la vigilancia, inicialmente concebida como un control de
la regularidad contable, haya desbordadeo desde hace largo tiem-
po estas fronteras. Apremiados por rendir cuentas o los socies de
toda irregularidad de la gestién social, los érganos de control
son llamados hoy en dia a conocer todos los aspectos de la ae-
cidén de los dirigentes. De un control de legalidad se ha pasado
insensiblemente a un control de oportunidad de las decisiones
tomadas por quienes detentan el poder. Los articulos 228 v 229
de la ley de 24 de julic de 1366 son a este respecto particular-
mente signilicatives. Posibilitando a los comisarios de cuentas
para verificar la sinceridad de las informaciones contenidas en
el informe del Consejo de Administracién o del directorio: invi-
tandolos a garantizar que la igualdad entre accionistas se ha
1espetado, ¥y de una manera genercl habilitdndose para exiour
la comunicacion de todos los documentos que estimen 1tiles pa-
ra el ejercicio de su misién, el legislador ha meonifestado clara-
mente su proposito de convertir a los organos de control o de
vigilancia en los inquisidores de la vida social en su conjunte. El
finico limite que se les ha impuesto, en los propios términos de
la ley, "de excluirse de toda inmixién en la administracién’’. He
agui, por lo demds, el zigno mds neto de que entre la vigilancia
v la administracién, o, si se prefiere, entre el control concebido
como verilicacién v el control concebido como poder, no hay nin-
gtn hito donde uno comienza o donde el ofro se detiene. Se ob-
jetard quizds gue la verificacion es una misién, no un poder au-
ténomo,y que gquienes ejercen la vigilancia de la sociedad no dis-
ponen en el hecho si no de un sélo poder real: el de alertar al ér-
gano competente, generalmente la asamblea de accionistas, la
cual es soberana para decidir sobre las falias de las cuales se le
ha avisado, Tedricamente esta observacién estd al abrigo de to-
da critica y es clerto que los érganos de control, tales como los
comisarios de cuenta, son impotentes para reencaminar la accion
de las cautoridades titulares del poder de administrar la socie-
dad ¥ que ellos ze dedican a rendir cuenta a la asamblea de
accionistas de la cual son delegados. Pero mirando las cosas de
mdis cerca, icomo no advertir que los contralores, que estan inves-
tidos de sus facultades por la ley v no por mandato alguno de
los asociados, constituyen en el hecho lo tnica figura de contra-
peso al gran poder de los dirigentes? La responsabilidad que pe-
sa sobre ellos estdd hoy en dia a la medida del poder que deten-
tan. No olvidemos que absteniéndose de revelar a la asamblea
general las infracciones de las cuales hubieren tenido conoci-
miento, los comisarios de cuenta son responsables civilmente de
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las consecuencias de dichas infracciones. Verdaderos auxiliares
de la justicia, puesto que esidn cobligades a denunciar ante el
procurador de la Repiblica los hechos delictuales de los cuales
han tenido conocimiente (sin gue su responsabilidad puede ser
comprometida por esta delacién, segin el articule 233), los con-
tralores ejercen una funcién fundamentalmente atil para les in-
tereses de la scciedad: la de informantes privilegiados., Ahora
bien, en la vida de los negocics, la informacién, como en politi-
ca probablemente, estd en miras de convertirse en una luerza
temible, temto mds cuando gue los medios econdmicos son sen-
sibles a la necesidad del crédito, el cual no se concibe sino en
faver de sociedades correctamente administradas. Nunca estd
demds decirlo —y es talvez lamentable que los estudios serios
no sean todavia numeroses en este terreno— gque en materia co-
mercial las sanciones mds temibles para las sociedades mal ad-
ministradas, no vienen tanto de sus propios asociados sino de
sus bangqueros.

En verdad, no debe vivirse en la ilusién de que la funcién
de vigilancia estd siempre en medida de realizarse plenamen-
te vy cque ella garantiza por sl sola el buen tuncionamiento de las
sociedades. Es evidente que, gastenos o no, millares de irregu-
laridades se cometen en las sociedades comerciales francesas.
Pero esto prueba simplemente que la misién de los contralores
es delicada, particularmente porgque ella se ejerce después y no
anies de la accién. Esto significa que la funcién de vigilancia no
puede hacer obstdcule al ejercicico del poder de los dirigentes,
pero cque ella es de todas maneras la Gnica que puede hoy en
dia medirse con &l

No es sorprendente en esas condiciones que los titulares del
control hayem intentado, o veces con éxito descuidar el ar-
ma que constituve la vigilancia o al menos desvirtuarla en su
propic beneficio. En tanto que los comisarios de cuentas eran los
elegides o los mandatarios de la asamblea generdl, el esguema
que acabamos de trazar no tenia frecuentemente sino un as-
pecto caricatural de control, Este es un fenémeno que se ha pues-
to de relieve en reiteradas opertunidades. Precisamente el apor-
te fundamental de la ley de 1966, en este deminio, nos parece
que fue el de haber restablecido, a nivel de la vigilancia, una
verdadera separacién de responsabilidades que no se habia co-
nocide nunca, entre los que dirigen vy que estdn investidos de
poderes considerables y los gue vigilan que estdn igualmente do-
tados de amplias prerrogativas.

No estamos seguros, sin embargo, que la funcidn de vigilan-
cla sea una nocidén untaria y talvez convendria, afinande mas
el andlisis, destacar la distancia que separa a la vigilancia, tal
como se ejerce por los comisarios de cuentas, de aguella gue
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incumbe al Consejo de Vigilancia. Una vez el vocabulario legal
adclece de falta de pertinencia. El artfeulo 128 de la ley scbre
sociedades, definiendo los poderes del Consejo de Vigilancia, de
clara que este “ejerce el contrel permanente de la administras
cidn de la socledad a carge del Directorio”. Es evidente que no
puede tratarse del mismo control que el que ejercen los comisa-
rios de cuentas. Igualmente, los Comités de Empresa tienen por
ley determinadas prerrogativas de control (el legislador emplea
por lo demds este mismo término al referirse a las obras sociales
establecidas en la empresa) ¥ bajo ciertos puntos de vista, se les
consideran como verdaderos asociados. Asi el articulo 3¢ de la
Ordenanza de 22 de febrero de 1945 dice que cuande la empre-
sa revista la forma de sociedad anénime, la direccién estd obli-
gada a comunicar al Comité de Empresa los mismos documen-
tos que son sometidos a la asamblea general de accionistas. Por
altimeo, y esta es la innovacién que nos parece mds reveladora
del nuevo esquema institucional cuyos contornos se dibujon pe-
co a poco, los accionistas minoritarios pueden demandar omte
la justicia la designecién de un experto encargado de presen-
tar un informe sobre una o varias operaciones de la adminisira-
cién social.

Cudlguiera que sea la forma que le demos a la vigilancia
v cualquiera sea el alcance exacto que convenga atribuirle, es-
td claro que esta dispersién de la funcién de vigilancia explicg,
al menos en gran parte, el equilibrio todavia imperfecto de las
fuerzas internas de la sociedad y la preponderancia del poder
de control sobre la funcién de vigilancia. No podria ser de otra
manera mientras el poder de control, fuerte en su cohesidén v re-
chazando toda reparticién de scberania, no encuentra frente a
&l sino una funcién de vigilancia, por cierto suliciente en si mis-
ma para hacer contrapeso, pero hoy en dia dividida entre va-
rias autoridades cuyos intereses estdn lejos de ser siempre con-
vergentes. Nos parece que ha llegado el momento también de
plantear la siguiente interregante; ¢Cudl deba ser el lugar exac-
to de la funcién de vigilancia en la sociedad comercial del futu-
ro? ¢Debe ella ser el instrumento institucional gracias al cual se
respeten los intereses individuales de los asociados, es decir,
en el hecho, los de los asociados minoristas amenazados por los
controlantes? ;Debe por el contrario tratarse de una funcién con-
ficdea o ciertos drganos para garantizar gue el interés social ne
se ponga en peligro por los dirigentes? Pero entonces, si la vigi-
lancia, ascendida al rango de funcién quténoma al servicio del
interés social, debe poder “controlar el contrel”, ia quién con-
fiar esta prerrogativa fundamental? No podriamos, por razones
evidentes confiar la misién de vigilancia a la colectividad abs-
t-acta de los asociados. Eso seria bajo la cubierta de una idea
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generosa pero irrealista, entregar esta misién sélo a los asociar
dos titulares del control, puesto que el fenémenc de la polariza-
cién de poderes en torno de los contralores pareceria ser inevi-
table y de la naoturdleza de las cosas. ¢No seria preferible, pro-
siguiendo el movimiento ya iniciado, confiar esta funcién a au-
toridades externas al circulo de los asociados, de tal manera que
todo riesgo de confusién de génercs sea radiculmente descarta-
do? Si tal deberia ser la actitud razonable, ¥y no nos encontro-
riamas inevitablemente delante de una eleccién entre dos for-
mas de vigilancia: ya sea una forma de vigilancia proveniente
de meconisme o determinar por los poderes piiblicos {es vigilan-
cict de este tipo la que existe por ejemplo en las sociedades de
economia mixta y en ciertos paises (2), ya sea una vigilancia
confiada o los representantes de la empresa) y no de la socie-
dad, en tanto la nocién de empresa pueda ser claramente de-
finida y aceptada?

Tales interrogantes no pueden ser resueltas por una elec
cién inspirada simplemente en consideraciones légicas y es ce-
gador que consideraciones politicas o ideclégicas dicten al le-
gislador esas soluciones. Pero, cualquiera que esta sean, estardn,
creemos, alejadas de las férmulas actuales cuyo porvenir pare-
ce cada vez mds condenado. La nocién de control, que ha con-
tribuido poderosamente a corroer las bases del derecho cldsico
de sociedades, serd con toda seguridad uno de los elementos mo-
tores de la reconstruccién esperada, mds, no cabe duda que es-
te elemento deberd integrarse a un conjunto mds vasto, a falta
de lo cual arriesga también de ser arrastrade a su turno.
Conclusién.—

Serfa temerario sacar ung conclusién definitiva de un exa-
men tan superficial de la nocién de control. Sin embargo nos ha
parecido que el conirol como el motor de la vida econémica con-
tempordneo es dificil de caracterizar en su esencia y aun mds
delicado elevarlo en criterio legislative. Comprebamos aqui sin
duda la importancia del derecho comercial ( y probablements
del derecho en general) para aprehender lo concreto. (Es nece-
sario conmoverse y denunciar al derecho comeo una disciplina
incapaz de p-eporcionar la solucién de los problemas econdmi-
cos contempordaneos? Vasto debate que no estd en nuestro pro-
pésito conducir a término. Observamos modestamente que la re-
belidn de los hechos contra las instituciones no es ninguna no-
vedad, muy lejos de eso. Que el derecho experimente dificulta-
des para definir una nocién concreta y realista como la de con

(2 M. dul Traductor: Agqui el guter hace una clara referencia gl sistemo chilens
gobre el cual se pronuncic laverablements. Véase SANDOVAL LOPEZ, RICAHDD:
"Le lonctionnemen! de lo Societdé Anonyme au Chili”. Thése de Declerat GRE-
QBLE. 1974. PREFACIO.
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trol no nos parece, en el fondo, un signo de debilidad o de falta
de adecuacién. Lo esencial para el jurista —y esto no debe olvi-
darse jamds— es su misién fundamental que consiste en propor-
cionar las estructuras a los hombres de negocios, sin pretender
dictarles un determinade comportamiento, a falta de lo cual el
derecho zozobra en la reglamentacién de parche y generalmen-
te ineficaz.

La atencién debe fijarse también en mayor medida sobre las
estructuras que sobre el comportamiento de los individuos v la
interrogante que debe plantearse a los reformadores es la si-
guiente: ¢las estructuras de accién actuales estdn bien adapta-
das a la vida econémica y a sus necesidades? En el terreno del
derecho de sociedades pensamos que sin duda la respuesta es
negativa. A pesar de la reforma de 1966 falta mucho por hacer.
Particularmente se plantea la lancitante pregunta que nos pa-
rece fundamental: ¢el marco propuesto a los hombres de nege-
cios debe ser todavia el de la sociedad comercial o, por el contra-
rio debe ser hoy en dia el de la empresa? Interrogante diabé-
lica es esta porque conduce a plantearse aquella de la natura-
leza de la empresa. Pero es en esta direccién, pensamos nosotros,
que debe orientarse las investigaciones y las reflexiones que es-
tdn por lo demds bastante avanzadas ya, en varios aspectos. El
problema del lugar de la nocién de control tomaria su verdade-
ra dimensién, a no dudarlo, si un verdadero derecho de la em-
presa fuese promulgado, ya que es entre el control del capital y
el del trabajo donde deberia definir el legislador. Se comprende
fdcilmente que esté poco dispuesto a hacer esa eleccién a la li-
gera. Pero, ilos acontecimientos respetardn largo tiempo sus es-
crapulos?



http://www.revistadederecho.com
http://www.udec.cl

