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l. Como advertencia previa, cabe destacar que el pron6sito de 

regular los grupos en la Comunidad Econ6mica Europea -desde la 

vertiente específica del Derecho de sociedades- es rel a tiv?.me!! 

te antiguo. Y ello resulta 16gicó si se tiene en cuenta la sig 

nificaci6n alcanzada por los mismos como (nueva) forma de em

presa en la estructura econ6mica de la Comunidad (1). Se puede 

decir, sin exageraci6n, que la empresa de grupo representa, en 

la actualidad, la forma preferida por los operadores econ6mi

cos para servir de cauce a los procesos de concentración empr~ 

sarial característicos de la evoluci6n más reciente del siste

ma de economía de mercado (2). 

El reflejo de los grupos en el Derecho comunitario de so

ciedades es doble. Por un lado, en el ámbito de la armonizaci6n 

del Derecho societario, en la séptima directiva (83/349/CEE), 

de 13 de junio de 1983, relativa al tratamiento contable -por 

vía de consolidaci6n- de las uniones y ¡:¡;rupos de sociedades, y 

en el proyecto de novena directiva, hasta ahora sin carácter 

oficial, (lUe aontiene lo nue pudiéramos llamar el régimen "ma

terial" del grupo de sociedades. Por otro lado, el grupo es oE_ 

jeto de consideración en el ámbito del Derecho uniforme de so

ciedades, en concreto en el proyecto de regla.mento sobre el e~ 

tatuto de sociedad an6nima europea, de 13 de mayo de 1975 (3). 

De estos dos planos de tratamiento . legislativo de los g~ 

pos, resulta de obligada consideraci6n para el legislador naciQ 

nal el relativo al Derecho armonizado, y, consiguientemente, a 

las directivas citadas corresponde atender en sede de adanta

ci6n de nuestro ordenamiento al comunitario. El régimen del gr~ 

po establecido en el proyecto de estatuto de socied::>.d an6nima 

europea tiene únre amente relieve en aauellos supuestos de gru-
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pode los que forme parte ese "tipo" nuevo de sociedad·oue es 

la an6nima europea. Tales normas, dado su carácter de Derecho 

uniforme, se imponen directamente, sin labor de adaptaci6n al 

guna por parte de los Estados miembros. No ha sido ~ste, sin 

embargo, el criterio adoptado por nuestro legislador en sede 

de reforma del Derecho español de sociedades an6nimas, puesto 

que el Anteproyecto corres-pendiente, de 1979, recoge el trat~ 

miento del grupo, basándolo en las orientaciones fundamentales 

establecidas al respecto en el proyecto de estatuto de socie

dad an6nima europea (4). Tal planteamiento, no obstante, par~ 

ce haber cambiado, en el sentido que se acaba de apuntar, con 

ocasi6n de los trabajos legislativos, actualmente en curso, n~ 

cesarios para adaptar nuestro Derecho mercantil y societario 

a las normas · comunitarias vigentes en la rmteria (4bis). 

Por lo tanto, en el plano contable se dispone ya de un 

texto armonizado vigente. Pero en el plano material, vodavía 

no es así, a pesar de la relativa antiR;tledad que acompaña a 

los trabajos comunitarios para la elaboraci6n de la novena di 

rectiva. El primero de ellos fue el informe, redactado en 1970 

por el prof. Hans WURDINGER, con clara inspiraci6n en el Dere

cho alemán en la materia. Posteriormente, la Direcci6n general 

del mercado interno y de asuntos industriales dio a la luz, e~ 

tre 1974 y 1975, un proyecto preliminar de directiva, dividi~o 

en dos partes (XI/328/74 y XII/593/75), que ha constituido el 

punto de referencia obligado de todos los estudios sobre el De 

recho comunitario de grupos, muchos de los cuales no han deja

do de subrayar ciertas inconsecuencias y contradicciones en 

las que incurre, en particular, por lo l']Ue se refiere al "mode 

Fundación Juan March (Madrid)



10 

lo" de tiriifi caci6n del ,g;rupo ("i). 

En los últimos años, la citada Direcci6n general ha publi

ca do una nueva versi6n (doc. III/D/3), objeto todavía de escaso 

estudio, nue riretende aclarar ciertos problemas suscitados por 

el anterior documento, sin resultar, pese a ello, plenamente 

coherente ( 6). 

De esta breve reseña se desnrende la afirmaci6n del cará~ 

ter in fieri del Derecho comunitario de grupos. La conversi6n 

de tales proyectos en normas vi~entes exigirá, en primer lugar, 

l a adop ci6n de un criterio claro y coherente por parte de las 

ins tituciones comunitarias, sobre los complejos problemas a.ue 

surgen con ocasi6n de la regulaci6n jurídica de los grupos, en 

particular por lo nue se refiere a la problemática cuesti6n del 

"modelo" de tipificaci6n del grupo, o sea, la forma de delimi-· 

t a ra efecto s d e aplicaci6n del rég imen jurídico establecido, el 

s upu e sto de hecho (normativo) del grupo (7). 

La evolución legislB.tiva del Derecho armonizado de grupos 

muestra una preferencia creciente por el modelo contractual, 

qu e , como se sabe, conecta la aplica ci6n del ré,g;imen jurídico 

del gruri o a la conclusi6n de un ne,g;ocio, de carácter jurídico

o r ~a nizativ o , denomina do contrato d e dominaci6n, sin nue por 

ello sP. desde por completo el relieve normativo del modelo 

or gánic o , de acuerd o con el cual, la a p licaci6n del régimen 

4el grurio s e vincula, únicamente, a la comprobaci6n 1e los 

d a t os nue, en l a vida econ6mica , distinguen la estructura em

nr e s arial del g rupo. 

A l a vi s ta de lo riue antecede, en el secto.r del Derecho 
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de grupos, como en otros, dentro del plano de la armonizaci6n 

jurídica comunitaria, se muestra claramente una tendencia a la 

transacci6n entre concepciones jurídicas diferenciRdas y, en 

ocasiones, antag6nicas, con la finalidad de logar, lo antes p~ 

sible, un texto jurídico definitivo (8). La séptima directiva, 

en su versi6n definitiva de 13 de junio de 1983, es, ciertame~ 

te, un ejemplo de transacci6n entre las concepciones anglosaj~ 

na y germánica sobre la consolidaci6n contable (9). Ello ha r~ 

percutido, según la opini6n más autorizada, en la pérdida de 

la funci6n armonizadora de los ordenamientos nacionales, nue 

con la directiva se pretende conseguir. En el plano del Derecho 

"material" del grupo está sucediendo algo similar, en particu

lar por lo nue se refiere a la versi6n de la novena directiva, 

publicada eri los años 1974 y 1975. En el citado texto se conte 

nía, prácticamente, una doble regulaci6n del grupo, desde las 

perspectivas contractual y orgánica, respectivamente. El últi

mo texto parece inclinarse por el primer modelo, si bi,en de una 

forma no demasiado clara. Este proyecto legislativo va a cons

tituir el objeto del presente estudio,(10). 

2. En un trabajo de las dimensiones del presente, s6lo cabe 

exponer las líneas generales de nuestro objeto de estudio, sin 

olvidar, en ningún momento, las exigencias que se derivarán p~ 

ra nuestro ordenamiento del contenido del mismo. 

2.1. Como es bien sabido, el grupo se define, en sentido eco 

n6mico, por la concurrencia de dos elementos: la rela ci6n r1.e 

dependencia, directa o indirecta, de una o varias sociedades 

(dependientes) con respecto a otra (dominante), y el ejercici o 

de una direcci6n econ6mica única por ésta Última sobre el c on-
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junto de las demás, de forma aue, a pesar de la personalidad 

jurí~ica propia de cada una de las sociedades, todas ellas ac

túan en el mercado con la 16gica de una sola empresa (11). 

Para el proyecto de directiva, aue de los elementos del 

12;runo mencionad·o s s6lo se refiere a la dependencia, la consta

ta.ci6n de la existencia del ,c;rupo, en sentido econ6mico, no da 

lus;ar a lt=t a-plicaci6n del ré1;imen jurídico que para él se esta 

blece. Esta viene condicionada a la presencia de un dato, pu

diéramos decir, "jurídico": la conclusi6n de un negocio de ca

rácter or~anizativo (y no obligacional) llamado contrato de do

minaci6n. Por lo tanto, en el proyecto de directiva, el supue~ 

to de hecho (normativo) del grupo no coincide con el supuesto 

de hecho econ6mico del mismo, a diferencia de lo aue sucede en 

el nroyecto de estatuto de sociedad an6nima europea y, a imita 

ci6n de éste, en el anteproyecto español de sociedades an6nimas 

inspirados ambos en el modelo orgánico (12). 

Hay aue advertir, no obstante, aue la delimitaci6n del 

grupo efectuada por la directiva con arreglo al modelo contra~ 

tual, no expresa en su totalidad el contenido del texto comuni 

tario sobre aauella cuesti6n. El art. 38 del proyecto de dire~ 

tiva (en adelante, PD) establece expresamente aue: "sin perjul 

cio de las disposiciones de los artículos 13 a 37. bis, los Es

t a dos miembros nueden introducir en sus legislaciones otras di~ 

posiciones relativas a la constituci6n del grupo, siempre aue 

se concedan garantít=ts idénticas a las contenidas en los artí

culos 14 a 32" (13). De acuerdo con ello, por lo tanto, los Es 

tados miembros están obligados a introducir en sus respectivos 

ordenamientos las normas basadas en el modelo contractual con

tenidt=ts en la directiva. Pero pueden, también, regular el s;ru-
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po de sociedades desde otra perspectiva (el modelo orgánico, 

por ejemplo), con tal de oue se establezcan garantías equipa

rables a las oue propone la directiva. Tal circunstancia, apa

rentemente irrelevante, podría producir consecuencias insospe

chadas , en la aplicaci6n de las normas e, incluso, alterar los 

presupuestos armonizadores aue pretende el proyecto de direc

tiva. En efecto, si se tiene en cuenta nue la aplicaci6n de las 

normas basadas en el modelo orgánico se conecta exclusivamente 

a la constataci6n de la existencia del grupo en sentido econ6-

mico, las normas basada en el modelo contractual, nue impone e~ 

presamente la directiva, no recibirían aplicaci6n prácticamente 

nunca, si el Estado miembro hiciera uso de la facultad nue le 

concede el artículo 38 e introdujera en su ordenamiento la re

gulaci6n del ,grupo correspondiente al modelo orgánico. Y ello 

es 16gico: no hace falta esperar a la conclusi6n del contrato 

de dominaci6n para la aplicaci6n del r~gimen, por cuanto antes 

de la misma existe ya grupo (en sentido jurídico) desde la per~ 

pectiva del modelo orgánico. 

Los argumentos anteriormente expuestos -un tanto enreve

sados, si se ouiere- ponen de manifiesto un error, a nuestro 

juicio, de concepci6n general por parte del legislador comuni 

tario, en un punto tan esencial como el que se comenta. No es 

en absoluto irrelevante que el supuesto de hecho normativo coin 

cida con el supuesto de hechoecon6mico del mismo (como sucede 

en el modelo orgánico), o al contrario (como sucede en el mode 

lo contractual), pues de ello se deriva, respectivamente, el 

carácter automático u optativo de la aplicaci6n del r~~imen j~ 

rídico del grupo. Como es obvio, la resoluci6n de este dilema 

es de extrema trascendencia para los operadores econ6micos, t a n 
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to comunitarios como extracomunitarios, y de su resoluci6n de

pende el éxito o el fracaso de la aplicaci6n de la normativa so 

bre grupos (14). 

Desde el punto de vista del Derecho español, debe advertiE 

se oue el anteproyecto se ins-¡rira en este punto en el proyecto 

de estatuto de la sociedad an6nima, y acepta, en consecuencia, 

el modelo orgánico (15). Desde la perspectiva amonizadora gen~ 

ral, tal opci6n no es correcta, en cuanto ~ue el texto a intro 

ducir en el ordenamiento es, 16gicamente, la directiva. Pero de 

acuerdo con la interpretaci6n más arriba expuesta del artículo 

38 de la misma -al margen de las críticas oue se acaban de ex

poner-, no es contrario al texto del proyecto de directiva la 

existencia en el ordenamiento nacional de la regulaci6n del gr~ 

po inspirada en el modelo orgánico, siempre que, naturalmente, 

las garantías establecidas en él sean e~uiparables a las que 

propone la directiva. No obstante, el legislador español debe

r~ . , en todo caso, introducir en nuestro .ordenamiento, •además 

-esto es, si se decide conservar, en su momento, el régimen b~ 

sado en el modelo orgánico-, el modelo contractual, y, por ta~ 

to, las normas b nsadas en él ~ue el proyecto de directiva esta · 

blece. 

2.2. De los dos elementos cuya concurrencia integra el con

cepto de grupo, en sentido econ6mico (dependencia y direcci6n 

unitaria), el proyecto de directiva s6lo se refiere al primero. 

La direcci6n unitaria, noci6n traída del campo de la Economía 

de la empresa, de contornos imprecisos, no es objeto de trat~ 

miento en el proyecto, y tampoco en el anteproyecto español, 

si~iendo las orientaciones de las normas en la. materia del 
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proyecto de estatuto de sociedad anónima europea. No es, sin 

embargo, irrelevante -atendiendo, en particular, al si~nifica

do ~el art. 38 PD- exminar, tras el estudio de la situación de 

dependencia, las características principales de la dirección 

unitaria. 

2.2.1. El art. 2 PD nos indica cuándo se entiende existente 

una situación de dependencia. En este sentido, se afirma, aue 

"una empresa dependiente es aauélla sobre la oue otra, denomi

nada empresa dominante, puede ejercer, directa o indirectamen

te, una influencia dominante". Se establecen, a continua ción, 

una serie de presunciones de la situación de dependencia, aue 

equivalen a situaciones de control basadas, sustancialmente, en 

la posesión .de acciones o partes alícuotas del capital social. 

En su párrafo final, el art. 2 permite computar en la partici

pación de la empresa dominante las correspondientes a una em

presa dependiente de la misma, así corno las poseídas en nombre 

propio por otras personas que obran por cuenta de la empresa do 

minante o una empresa dependiente de ella. 

En este punto, el anteproyecto español se adapta casi con 

literalidad al PD, si bien con dos importantes diferencias. El 

anteprouecto (art. 233) habla de sociedades dominante y depen

diente, en el marco de un texto relativo a la sociedad anónima, 

en tanto aue el proyecto comunitario se refiere -como el Dere

cho alemán- a empresas, sin que se nos precise, en forma idén

tica al ordenamiento germánico, cuál es el concepto de empresa 

aue sirve de base al precepto. 

El1 lo aue se refiere a las modalidades de manifestación ne 

la dependencia, acabamos de ver aue el proyecto de directiva ad 
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mite la de~endencia directa e indirecta (l6). Tambi~n admite el 

texto comunitario la dependencia plural, esto es la posibilidad 

de nue una empresa dependa, simultánea y directamente, de dos 

o más empresas, nue son consideradas todas ellas dominantes (17) 

cosa nue no sucede en el anteproyecto español. 

El proyecto comunitario no se preocupa s6lo de la situa

ci6n de dependencia ya adouirida, sino que contiene normas que 

pretenden hacer visiblé el proceso oue conduce a la formaci6n 

de esa situaci6n de dependencia. Así, los artículos 4 a 6 PD, 

se refieren a la necesidad de notificar y publicar las partici 

paciones adouiridas en una sociedad, siempre que esa adouisi

ci6n suponga un 5 6 un 10% del capital, según los ·casos. El ig 

cumplimiento de la obligaci6n de notificar a la sociedad,cuyas 

acciones se adnuieren, la adquisici6n efectuada, s.e sanciona en 

el texto comunitario con Ja prohibici6n de ejercer los derechos 

corresnondientes a las acciones adquiridas (art. 5, l2 PD). Ca

so de nue, no obstante, se emitan esos votos e influyan en la 

ado-pci6n de un determinado acuerdo, "la decisi6n así obtenida 

es nula o anulable, sin perjuicio de los derechos adouiridos . 

por terceros de buena fe" (art. 5, 22 PD). El anteproyecto es-· 

pañol, por su parte, sigue, en su art. 230 (Participaciones im 

portantes), bastante de cerca lo establecido en el proyecto de 

directiva, pero no se refiere a las consecuencias derivadas del 

ejercicio prohibido del derecho de voto.(18). 

2.2.2. En la secci6n cuarta del proyecto comunitario, y bajo 

el título 11Protecci6n de la sociedad dependiente", se estable

cen una Rerie de normas de tutela de la sociedad dependi.ente. 

Debe advertirse, ya en este momento, que toda referencia que 
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se hace en el texto de la directiva al término "sociedad", se 

debe entender referida exclusivamente a la s o ciedad an6nima 

( art. 1 PD). 

El conjunto de normas contenido en la citada secci6n cu a ~ 

ta del proyecto de directiva aspira a tutelar el int erés de la 

sociedad dominada por otra empresa o sociedad, con indep enden

cia de si entre esas sociedades existe grup o (en sentido econ~ 

mico), o se trata de una mera relaci6n de dep end encia , sin in

tegraci6n empresarial. Se trata de un régimen jurídico nue pa

rece inspirado en las normas contenidas en la Aktiengesetz ale 

mana, de 1965, para proteger a la sociedad dep endiente en caso 

de ausencia de contrato de dominaci6n (art. 19), si bien inte~ 

tando eliminar los defectos observados en la aplicaci6n práct~ 

ca de aquéllas. 

Parte el texto comunitario, como idea básica, de la respon ~ 

sabilidad de la empresa dominante por la influencia, directa o 

indirecta, sopre la sociedad dependiente, cuando aquélla pro

duzca un perjuicio para la última (art. 7, 12 PD). Por lo tan 

to, en una situaci6n de dependencia, el interés social de la s o

ciedad dependiente se constituy e en criterio direct or del com

portamiento de los 6rganos de aauélla, y todo per j uicio deriv~ 

do de la situaci6n citada carece de licitud y debe ser indemni 

zado ( 20). 

Como consecuencia de la influencia perjudicial para la s2 

ciedad dependiente, quedan sometidos a responsabilidad (solid~ 

ria), la empresa o socíedad domina.nte y los miembros del 6rp;a

no de admin~straci6n o de direcci6n de la misma (art. 7, 2Q, a 

PD). Con el mismo ca:rá.cter r e s ponderán, en su ca s o , l o s rnie rn-
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bros del 6rgano de direcci6n de la sociedad dependiente (art. 7, 

2º, b PD). 

Para hacer efectivo su prop6sito de defender el interés s~ 

cial de la sociedad dependiente y facilitar, en su. caso, el eje~ 

cicio de las correspondientes acciones de responsabilidad, el 

p royecto de directiva obli ~ a al 6rgano de direcci6n de la soci~ 

dad dependiente a redactar un informe anual que reflej-e exacta

mente la influencia concreta que la dominante haya tenido en el 

comportamiento de la dependiente (21). A este informe se refie

re el art. 8 PD, que parece claramente inspirado en el parágra

fo 312 de la Aktiengesetz alemana, donde se impone la redacci6n 

del denominado "informe de dependencia" (22). El informe regul~ 

do en el texto comunitario aparece configurado de forma, a la 

vez, más amplia y precisa, nue su hom6logo en el Derecho ale

mán, intentando, de esta forma, evitar los problemas observados 

en la a plicaci6n práctica de anuél en el tema que nos ocupa (23) 

El informe queda sometido al control de la persona encarg~ 

da de verificar las cuentas de la sociedad (que aparece expres~ 

da en la octava directiva 84/253/CEE, de 10 de abril de 1984, 

sobre habilit a ci6n de las personas encargadas del control legal 

de los document o s contables), quien deberá emitir un informe ex 

poniendo el resultado de su actividad de control (art. 8, 22 PD) 

(24). El informe de dependencia, redactado por el 6rgano de di

rección de la sociedad dependiente, y el que sobre el mismo ha 

emitido el encargado de su control, se pondrán a disposici6n de 

los accionistas "desde la fecha de publicación o de envío de 

la convocatoria de la junta general destinada a deliberar sobre 

Las cuentas anuales y la distribución del beneficio" (art. 8, 3q 
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PD) ( 25). 

Cuando el informe anual contenga la indicaci6n de la exis

tencia de perjuicios ala sociedad dependiente como consecuencia 

del influjo de la empresa dominante, el art. 9 PD legitima a los 

accionistas, acreedores, individualmente considerados, y al re

presentante del personal a solicitar "del tribunal o autoridad 

competente se~ el derecho nacional. •• la designaci6n de uno o 

varios expertos especiales". El citado artículo 9 establece, 

igualmente, las condiciones de actuaci6n de los expertos, la 

extensi6n .de su investigaci6n, los poderes de oue están investi 

dos, y la obligaci6n de redactar un informe al respecto, oue r~ 

cibirá la publicidad establecida en el artículo 3 de la directi 

va 68/151/CEE. Los resultados contenidos en este informe justi

fican la adopci6n de las medidas cautelares a que se refiere el 

artículo 10 PD (26). 

2.3. Corno se recordará, el contenido del artículo 38 PD y la 

consiguiente posibilidad de aue los Estados miembros introduje

ran en su respectivo ordenamiento el tratamiento legislativo del 

grupo basado en el modelo orgánico, justificaban la.referencia 

en este trabajo al elemento de la direcci6n unitaria. Esta, co 

mo es sabido, junto con la dependencia, integra el concento p ~ 

ramente econ6rnico del grupo, y su delimitaci6n, por lo tanto, 

es, a priori, de suma importancia en aquellos sistemas nue re

gulan los grupos desde la perspectiva orgánica, como el proye~ 

to de estatuto de sociedad an6nima_ europea y el anteproyecto e§_ 

pañol de sociedades an6nimas. Sin embargo, nin~o de esto s dos 

textos d efinen lo que se debe ent·ender por dirección unitaria, 

limitándose a establecer una presunci6n (iuris tantum) de direc 

Fundación Juan March (Madrid)



20 

ci6n unitaria y, por tanto, de grupo, en presencia de \llla situa 

ci6n de depen·iencia. 

Teniendo en cuenta que la direcci6n unitaria es un conceE 

to procedente del mundo econ6miéo, parece oportuno. abordar su 

e·studio desde la perspectiva de la Economía de la empresa ( 27). 

Desde este punto de vista, se puede considerar que una sociedad 

está sometida a la direcci6n econ6mica de otra, cuando esta úl 

tima es competente para decidir en determinados ámbitos esen

ciales de la actividad econ6mica de la primera. Cuando la em

presa o sociedad dominante puede decidir sobre los sectores de 

financiaci6n y personal se integra el contenido mínimo del co~ 

cepto de direcci6n unitaria. Puede suceder que la empresa domi 

nante extienda su capacidad de decisi6n sobre otros sectores de 

la actividad econ6mica de la dominada (ventas, producci6n, etc.) 

Ello, evidentemente, no quita nada al concepto de direcci6n uni 

taria. Su si~i ficado, má.s bien, consiste en expresar que nos 

encontramos, en tal caso, en presencia de un grupo "centraliz~ 

do", en el cual la o las sociedades dependientes se aproximan 

más a denartamentos funcionales de una empresa articulada que 

a auténticas personas jurídicas con una actividad econ6mica pr~ 

pía. Cuando la direcci6n unitaria, en cambio, s6lo se extiende 

a los campos de financiaci6n y personal (siendo má.s decisivo 

el primero), nos encontraremos en presencia de un grupo "des

centralizado", en el nue a la o las sociedades .dependientes les 

queda reservada una cierta esfera de comportamiento empresarial 

aut6nomo (28). 

El proyecto de directiva recoge, igualmente, i'B. polémica 

fie;ur a de los grupos por coordinaci6n, en los cuales, se afirma. 
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la existencia de una direcci6n unitaria, sin previa relaci6n de 

dependencia. En ellos, por lo tanto, se pretende hacer compati

ble la estructura del grupo con la ausencia de subordinaci6n en 

tre las sociedades del mismo (29), lo que para un significativo 

sector de la doctrina resulta contradictorio. 

No obstante, el art. 40 PD establece que "una sociedad in 

dependiente y una o varias empresas independientes pueden, por 

contrato escrito, decidir de comilll acuerdo colocarse bajo direc 

ci6n illlica sin aue ninguna llegue a ser dependiente de la otra" . 

El artículo 41 PD se ocupa, por su parte, de señalar las condi

ciones de aprobaci6n del contrato y la publicidad del mismo con 

forme a la directiva 68/151/CEE. 

El anteproyecto español no contiene referencia alguna a 

los grupos por coordinaci6n. Debe advertirse, no obstante, aue 

en nuestro ordenamiento se encuentran instituciones, corno las 

sociedades de empresas, reguladas por la ley de 28 de diciem

bre de 1963, de asociaciones y uniones de empresas, aue recue~ 

dan, en JBrte, a la fi.gura del grupo por coordinaci6n (30). 

2.4. En el sistema del proyecto de directiva, el punto cen

tral lo constituye el contrato de dorninaci6n. Se trata de una 

instituci6n, a semejanza de su horn6nirno de Derecho alemán, de 

naturaleza jurídico-organizativa y no jurídico-obligacional. 

Ello quiere decir aue el citado contrato no atribuye derechos 

e impone obli~aciones, sino que establece las bases aue harán 

posible el funcionamiento ulterior de la nueva entidad nue re

sulte del agrupamiento de sociedades (31). 

Según el artículo 19 PD, "el contrato se somete a la aT1r,S?_ 
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baci6n del 6rgano de vigilancia y de la junta general de la s~ 

ciedad". La convocatoria de la junta, por el 6rgano de,direc

ci6n de la sociedad (dependiente), y el proceso de delibera

ci6n de la misma se rigen, según lo dispuesto en el artículo 

19, párrafos 22 y 4º PD, por 10 establecido en el proyecto de 

quinta directiva. 

Para asegurar la informaci6n de los accionistas con res

pecto al contenido del · contrato de dominaci6n, el artículo 19, 

3º PD señala ciue "el contrato se reproducirá en el anuncio de 

la convocatoria o en la convocatoria dirigida a los accionis

tas. La convocatoria mencionará, igualmente, que el informe de 

los expertos y el informe del 6rgano de direcci6n se envíen 

gratuitamente a los accionistas siempre que lo soliciten". 

El contrato, la aprobaci6n del consejo de vigilancia y el 

acuerdo de la junta general deben recibir la publicidad que es 

tablece el artículo 3 de la directiva 68/151/CEE, según indica 

el artículo 20, lº PD. Por lo tanto, lo~ efectos de tales ac

tos empezarán a producirse desde el momento en que esta últi-

ma directiva menciona. 

Es obvio advertir la necesidad de introducir en nuestra 

legislaci6n la figura del contrato de dominaci6n, en los tér-

minos expuestos, sin nue ello tenga que suponer, necesariame~ 

te, la eliminaci6n del modelo orgánicao actualmente contenido 

en el anteproyecto español, en atenci6n a la interpretaci6n 

aue se propone del artículo 38 PD. 

2.5. La primera característica del tratamiento jurídico del 

grupo consiste, como es sabido, en otorgar legitimidad a · la fi~ 
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gura del grupo. Ello supone reconocer en el terrno jurídico el 

poder de direcci6n de la empresa o soci edad d ominante sobre las 

sociedades dependientes. O, dicho de otra manera, admitir el so 

metimiento del interés social particular de estas última s fren

te al interés colectivo del grupo. Pero este poder de direcci6n 

(32), que representa la "traducci6n" jurídica del concepto pUr§!. 

mente empresarial de la direcci6n unitaria, no es un poder ili

mitado. La posibilidad de impartir instrucciones vinculantes a 

los 6rganos de direcci6n de las sociedades dependientes -cara~ 

terística distintiva del poder de direcci6n- debe moverse den

tro de ciertos límites, al margen de los cuales el ejercicio 

del poder de direcci6n genera para su titular el sometimiento a 

la correspondiente responsabilidad (33). 

2. 5.1. En el artículo 25 PD se indica que "la parte cocontra 

tante (esto es, la empresa o sociedad dominante parte del con

trato de dominaci6n) ejerce su derecho de direcci6n e instruc

ci6n conforme al artículo 24 con el cuidado de un adm±nistrador 

diligente y en el interés del grupo". Por su parte, el artícu

lo 24 PD se ocupa de señala r que el momento a partir del cual 

pueden impartirse instrucciones coincide con la publicaci6n a 

que se refiere el artículo 20 PD. En todo caso, el citado pr~ 

cepto advierte que el 6rgano de direcci6n de la sociedad depe~ 

diente está obligado a seguir las instrucciones que se le im

partan a partir de ese momento. 

La referencia al "interés del grupo", que efectúa el arti 

culo 25 PD parece configurar al mismo como un límite expreso al 

poder de direcci6n. No es fácil precisar nué se enti ende por 

interés de grupo (34), entre otras cosas, poraue en numero s as 
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ocasiones se identifica tal expresi6n con el interés de. la em

presa o sociedad dominante (35). Es cierto, no obstante, que la 

relevante posici6n de esta última dentro del grupo tendrá evi

dentes consecuencias en la organizaci6n, estructura y funcion~ 

miento del mismo. Sin embargo, . la unidad econ6mica establecida 

entre todas las sociedades del grupo, permite hablar de la exi_!! 

t encia de una empresa bajo la plural vestidura jurídica de las 

diversas sociedades de~ grupo. El interés del grupo se identi

ficará, entonces, con el interés de la empresa de grupo, de fo~ 

ma tal aue a este último nuedarán subordinados los intereses 

particulares de cada una de las sociedades, bien entendido aue 

tal subordinaci6n no significa necesariamente la permanente po_!! 

ter~aci6n de aquellos intereses en beneficio del "interés del 

~upo" (36). 

Aunque el proyecto de directiva no se refiera más que al 

"inter~s del grupo" en él tema . de los límites al poder de di

recci6n, será posible considerar, igualmente, como límites ~si 

guiendo el ejemplo del Derecho alemán en la materia-, a las noE 

mas .imperRtivas del ordenamiento jurídico, y, tambi~n, a aquel

los límites expresos aue puedan hacerse constar en el propio 

contrato de dominaci6n (37). 

Por su parte, el anteproyecto español no contiene referen

cia expresa a l~na al poder de direcci6n ni a sus límites. S6lo 

c ontiene referencias a la responsabilidad derivada del ejerci

cio del mismo. Parece obvio, a este respecto, que el correcto 

tratamiento de la citada responsabilidad .exigirá saber donde 

están los límites del poder de direcci6n para saber donde empi~ 

za la pos ible exigencia de la responsabilidad. 
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2.5.2. El artículo 26 PD señala expresamente que "cuando eje~ 

ce su derecho de dirección e instrucción, la parte cocontratan

te se responsabiliza. de los daño·s ca.usados a. la sociedad por t2 

do incumplimiento culpa.ble de las obligaciones que le incumben 

en virtud del artículo 25". Se trata de una responsabilidad por 

infracción culpable del standard de diligencia que el artículo 

25 imponía para considerar lícito el ejercicio del poder de di 

rección (38). Resulta extraño, no obstante, aue el proyecto no 

se refiera a la responsabilidad de los administradores de la em~ 

presa o sociedad dominante, ejercientes "materiales" del poder, 

por extralimitación del mismo. 

Por lo que se refiere a los administradores de la sociedad 

depend:inte ( 3,9), receptores de las instrucciones de la dominan

te, el artículo 27 PD señala eme "los miembros del 6rgano de d_i 

rección de la sociedad no son responsables de los daños causa

dos a la sociedad por las acciones u omisiones resultantes del 

ejercicio del derecho de dirección e instrucción de la parte c~ 

contratante". A ellos incumbe la prueba de que las acciones u 

omisiones proceden de las instrucciones dadas por la empresa de 

grupo dominante (artículo 27 in fine PD). 

Con respecto a la legitimación activa para entablar la ac 

ci6n de responsabilidad, el artículo 26, 22 PD establece que 

corresponde a "uno o varios accionistas externos nue cumplan 

las condiciones establecidas en el artículo 16 del (proyect o ) 

de quinta directiva" (40). En lo relativo al plazo para el 

ejercicio de la acci6n, el artículo 26, 3º PD establece que "no 

será inferior a tres años a contar desde el día en nue se pro

dujo el acto dañoso y, cuando este último hubiera sido disimu-

Fundación Juan March (Madrid)



26 

lado, desde el de su descubrimie:ito". HA.y oue tener en :cuenta, 

en t odo caso, oue para el cálculo del pOrcentaje ciue se exige 

al o a los accionistas externos para el ejercicio de la acci6n, 

no cabe deducir las participaciones ciue la parte cocontratante 

~osea, directa o indirectamente, en el capital de ·la sociedad 

dep endiente (artículo 26, 2º in fine PD). 

En el anteproyecto español (artículo 242), por su parte, 

se dispone la responsal;>ilidad de "los administradores de la S2_ 

ciedad dominante, al impartir instrucciones a las sociedades 

dependientes ••• serán responsables frente a estas sociedades 

y frente a sus accio.nistas y acreedores. Los administradores 

de una sociedad dependiente ouedarán exentos de responsabilidad 

cuando prueben que actuaron siguiendo instrucciones de la soci~ 

dad dominante y siempre oue no hubieran realizado actos contra

rios a la ley o a los estatutos. La sociedad dominante respond~ 

rá de la actuaci6n de los administradores de la sociedad depe~ 

diente, a no ser (lUe pruebe aue éstos ac.tuaron sin someterse 

a sus instrucciones". A simple vista se pueden · observar las di 

fer encias existentes entre esta norma y su correspondiente en 

el proyecto de n oven?.. directiva, en particular por lo que se 

refiere a la re sµ onsabilidad de la sociedad dominante (parte 

c oc ontr8.t Hn t e en el proyecto de directiva). Ello exig e, obvi~ 

mente , una a daptaci6n más fiel de nuestro ordenamiento. 

También se perciben diferencias importantes en punto a 

la le~itimaci6n activa para el ejercicio de la acci6n social 

de responsabilida d. El citado artículo 242 del anteproyecto e~ 

paí'íol, indica, en su párrafo primero, que "los admini·stradores 

serán responsables frente ••• a sus accionistas"~ sin pr ec1sar 
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ningún dato más. Tal vez este silencio debe entenderse como una 

aceptaci6n tácita por el legislador para aplica r en sede de gr~ 

po las normas sobre acci6n de responsabilidad en el marc o d e una 

sociedad independiente. Ello supondría (artículo 122 del ante

pr.oyecto), que la ac~i6n podría ser entablada por aquellos so

cios oue poseyeran el cinco por ciento del capital, incluso, 

por lo tanto, por la propia sociedad dominante, n. ue participa 

regularmente en el capital de la sociedad dependiente (41). E~ 

ta conclusi6n, evidentemente absurda, pone de relieve la nece

sidad de una adaptaci6n más fiel al ordenamiento comunitari o . 

Queda por advertir, finalmente, aue el proyecto de direc

tiva imputa los gastos ocasionados· por el ejercicio de la acci6n 

social de responsabilidad a la sociedad dep endiente, n.ue, en úl 

tima instancia, es la aue resulta favorecida por el posible éx~ 

to de la acci6n (artículo 26, 22 PD). El anteproyecto e spa ñ ol 

no se pronuncia sobre la cuesti6n (42). 

2.6. Como consecuencia de la concepci6n del grupo -ya referi 

da en apartados anteriores- presente en los textos legislat ivos 

aue lo han regulado, y también en el proyecto de dj.rectiva cornu 

nitaria, n.ue parte de la oposici6n permanent e entre el interés 

del grupo y el interés de las sociedades dep endientes int egra

das en él, se considera n.ue la legitirna ci6n d e la figura del 

grupo debe ir acompañada de una serie de medida s de protecci6n 

de aquellos sectores de intereses potencialmente a fectados p or 

el reconocimiento del grupo. Se trata, corno es bien sabido, de 

los socios externos, acreedores y trabaj a dores de las soci eda

des dependientes del grupo, es decir aouellos sectore s de inte 

reses cuya posici6n jurídica a parece conectada a l a defen ~ a y 
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promoci6n del interés social particular de la respectiva soci~ 

dad dependiente. 

2.6.1. Por lo nue se refiere a los socios externos, debe ad

v ertirse aue el proyecto de directiva ha huído de conceptos de 

tipo P.:eneral o abstracto y ha optado por delimitar concreta y 

neP.;ativamente la posici6n de socio externo (43). En est~ sen

tido, el artículo 14, 22 PD dice oue "es accionista externo 

cual,.,uier titular de acciones de la socied8d, con excepci6n de 

l a pHrte cocontratante y de las siguientes empresas: a) la em

nresa oue domina a la parte cocontratante, b) la empresa liga

da a la parte cocontratante por un contrato de dominaci6n o por 

una declaraci6n unilaterla en el sentido del artículo 33, c) la 

empresa li~ a da a la parte cocontratante por relaciones de grupo 

en el sentido del artículo 38, d) la empresa dominada en su to

talidad por la p::i.rte cocontratante; cuando estas empresas po

sean acciones de la sociedad". 

Por su part1e, el anteproyecto español se refiere al con

cento .i.e socio externo en el artículo 233, con ocasi6n del tra 

tamiento de . las sociedades dominantes y dependientes. Así, · in

dica que "en las sociedades dependientes se consideran socios 

~xte rnos los nue no tienen participaci6n en el capital de la 

sociedad dominante o teniéndola no supere el uno por ciento de 

dicho capital". Este precepto parece influído por el correspo:e: 

diente de una de las dos proposiciones de ley, · del diputado 

Cousté, presentadas en el Parlamento francés para la regula

c i 6n de los .9.;rupos en aciuel país (44). Se trata de un concep

t o i n teresa nte desde el punto de vista doctrinal -no libre de 

objeciones , sin embargo (45)-, pero, evidentemente, muy alej~ 
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do del criterio comunitario que se mencion6 anteriormente. 

En cuanto a las medidas de protecci6n en favor de los so

cios externos, todos los sistemas, vigentes o en proyecto, de 

regulaci6n de los grupos, establecen medidas de carácter ~

monial, consistentes, alternativamente, en la posibilidad de 

permanecer en la sociedad, recibiendo por ello una anualidad 

compensatoria, o separarse de la misma, recibiendo como cante 

nido del derecho de separaci6n una indemnizaci6n en dinero o 

títulos ( 46). 

Tanto la anualidad compensatoria como la indemnizaci6n a 

percibir en caso de separaci6n, deben ser propuestas por la so 

ciedad dominante, como elementos integrantes delcontenido del 

contrato de dominaci6n. Para garantizar el carácter eauitativo 

de las mismas, y tutelar, así, el inter~s de los socios exter

nos, el proyecto de directiva indica que ambas deben ser obje

to de dos informes sucesivos. En primer lugar, el nue se atri

buye a expertos independientes, designados por la sociedad de

pendiente (artículo 17 PD), y, en se¡;;undo lugar, el oue corre~ 

ponde elaborar al 6rgano de vigilancia de la sociedad dependie~ 

te (47). 

Solamente cuando se han emitido los anteriores informes 

puede procederse a la aprobaci6n del contrato de dominaci6n 

(artículo 19 PD) (4B). Una vez aprobado el contrato de domin~ 

ci6n, los acuerdos de la junta y del consejo de viP,ilancia, a s í 

como el texto del propio contrato recibirán la publicidad se ñ ~ 

lada en el artículo 3 de la directiva 68/151/CEE, debiendo pr~ 

ver los Est.ados miembros sanciones apr·opiadas para el caso de l 

incumplimiento de la obli~aci6n de publicidad (artículo 20 P~). 
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Desde el punto de vista de la tutela de los socios exter

nos debe destacarse que en el proyecto de novena directiva, las 

condiciones de desarrollo de la junta general se remiten al pr~ 

yecto de nuinta directiva, declarándose no aplicable el artícu

lo 34, d) de esta última, en e_l oue se dice eme "Un accionista 

••• no podrá ejercer el derecho de voto ••• cuando la delibera

ci6n de la junta tenga por objeto: d) la autori~aci6n de con

tratos celebrados entre la sociedad y este accionista". En la 

labor de adaptaci6n de nuestro Derecho a la directiva, debería 

incorporarse, obviamente, tal norma en el ámbito del modelo 

contractual de re.gulaci6n del grupo, pero nada se opondría, a 

nuestro juicio, a mantener el texto actual del anteproyecto es 

pañol (artículo 237, 4º), si el legislador nacional decidiese, 

conforme al artículo 38 del proyecto de directiva, introducir 

el modelo orgánico de re.gulaci6n del grupo. Y ello porque la 

norma citada no solamente es equiparable al precepto de la di 

rectiva sino, incluso, más beneficiosa para el socio ~xterno 

( 49). 

Si los socios externos consideran oue las medidas pa_tri

monúl.les propuestas en el contrato no son equitativas, el pr..9. 

yecto de directiva (artículo 22), siguiendo el ejemplo del De 

recho alemán (parágrafo 306 Aktiengesetz), les abre la posibi 

lidad de solicitar el control judicial del carácter equitati

vo de tales medidas. En todo caso, el tribUnal podrá elevar el 

montante de lo ofrecido coCTo anualidad compensatoria o indemni 

zaci6n, si afirma el carácter no equitativo de las mismas. Sus 

decisiones, en tal caso, tendrán autoridad de cosa juzgada· pa

ra todas las acciones de la cate~oría a la que se refiere el 

recurso (~O). El anteproyecto español, por su parte, sigue en 
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este punto el texto del proyecto de estatuto de s o cied~d an6ni 

ma europea, oue, por ser más tuitivo para los s o cios externos 

podría conservarse en sede de adaptaci6n de nuestro ordenami e~ 

to al der echo comunitario, según la interpreta ci6n defendida 

del artículo 38 PD. 

2.6.1.1. La finalidad de la anualidad compensatoria consist e 

en establecer un sustitutivo para el beneficio dejado de perci 

bir por el accionista externo como consecuencia de la existen

cia y funcionamiento del grupo. Se podría decir, da do el c a r á c 

ter g eneralmente fijo de esta anualidad, que el socio nue opta 

por ella se aproxima nateriaJ.mente a la posici6n nue corr e s p o~ 

de a un obligacionista, sin nue esta proximidad permita desco

nocer la diferencia existente entre ambas situaciones (51). 

El -proyecto de directiva establece un complicado sistema 

de determinaci6n del contenido de la a nualidad, en fnnci6n de 

los si~ientes datos: carácter independiente, en senti,do ec on~ 

mico, de la empresa o sociedad, parte cocontrata nte en el c on

trato d e dominaci6n; estar sométida al Derecho de uno de los 

Estados miembros o al Derecho de la CEE, y forma juríd ica de

termina da. Como premisa básica, la parte cocontra tante debe 

ase¡;i;urar a los accionistas externos "una asignaci6n anual de 

un montante, al menos, igual al que se les hubiera p odido d i s 

tribuir como dividendo medio por cada a cci6n, a la vi st a de l os 

resultados anteriores de la sociedad y sus p er spectivas d e f u 

turo" (artículo 16, 12 PD). Del análisis del detalle reco ,c¡;i d o 

en el mencionado artículo, puede deducirse nu e e l p r oyect o de 

dir ectiva permite la existencia de una anua lidad fi ja , y otra 

variable, circumtancia también posible en el pr nyecto d e esta-
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tuto de sociedad an6nima europea (52). El anteproyecto español, 

por su parte, es extraordinariamente simple al respecto' y se l! 

mi ta a establecer en el artículo 237, lQ que la sociedad domi- _

n ante deberá ofrecer a los socios externos "el pago de cantida

des compensatorias que sirvan para completar el importe de los 

dividendos que vayan a percibir en el futuro los socios de la 

sociedad dependiente hasta la cantidad que habría de ser prev! 

siblemente distr.ibuída: como dividendo medio a la vista de los 

resultados de los últimos ejercicios y de las perspectivas de 

futuro de dicha sociedad". 

Por lo nue se refiere al deudor de la anualidad compensa

toria, el artículo 23, 6Q PD establece aue "las dos partes re!! 

penden solidariamente del pago de la anualidad compensatoria". 

El anteproyecto español extiende la idea de la responsabilidad 

solidaria a todas las sociedades del grupo (artículo 238, 3º), 

lo que, sin duda, resulta más beneficioso para los socios ex

ternos nue la limitaci6n a las partes del contrato, establee! 

da por el proyecto de directiva, como deudores de la anualidad 

comp ensatoria. 

Si conforme al artículo 22, lQ PD, algún accionista exte_i 

no impugn6 la anualidad compensatoria establecida en el contr~ 

to y el tribunal renuerido, estimando la demanda, . fij6 una anu~ 

lidad nueva y superior, se plantea el problema de determinar si 

la sentencia va a producir efectos respecto de ·1os socios gue 

ya han percibido la anualidad, o aue, a-6n sin percibirla, ~

ta.ron ya por ella. En este punto, el proyecto de directiva, a 

pesar de la remisi6n a la voluntad de los Estados miembros, se 

preocupa de señalar que la sentencia judicial que recaiga en 
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la impugnaci6n tiene autoridad de cosa juzgada frente a "todas 

las ac6iones de la categoría" en la aue se encuadraba el accio 

nista ~ue recurri6 (artículo 22, 22, c). En consecuencia, el 

proyecto de directiva parece atribuir al socio ~ue ha percibi

do la compensaci6n una pretensi6n para completar su importe ha~ 

ta la cifra fijada por el tribunal, si éste, obviamente, aumen

t6 la inicialmente establecida. En igual forma, con el socio 

aue habiendo optado por la anualidad no la hubiere percibido en 

el momento de dictarse la sentencia (53). 

No hay referencias a este problema en el anteproyecto es

pañol. Y ello, a nuestro juicio, parece 16gico, puesto ~ue én 

él los plazos para optar por alguna de las medidas patrimoni~ 

les se inician una vez aue han sido resueltas las posibles "in 

cidencias" producidas por el incumplimiento de la sociedad do

minante en relaci6n a su deber de formular medidas patrimonia

les "razonables". En el sistema del anteproyecto, la elecci6n 

por el socio de la anualidad supone reconocer su carácter eoui 

tativo, bien poraue ha sido aprobada sin ulterior recurso por 

la junta general, bien poroue habiendo sido impugnada, el tri 

. bunal ha fijado una nueva anualidad, o, en su caso, la ha dej~ 

do invariable (54). 

2.6.1.2. Con la anualidad compensatoria, como es s a bido, el 

socio externo se ve reducido de hecho a la posici6n de un me

ro "rentista". Su posibilidad de influir en la gesti6n de la 

sociedad a la que pertenece queda, prácticamente, eliminada, 

sin aue por ello se vea disminuída su participaci6n en el r íes 

go empresarial. Esta situaci6n ha conducido a todos los siste

mas de regulaci6n de los grupos a reconocer como media pat rim ~ 
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nial alternativa en favor del socio externo la posibilidad de 

separarse de la sociedad a la nue pertenece con ocasi6n de la 

fo rmaci6n del ~rupo. No ha dejado de criticarse la concesi6n 

del derecho de separaci6n al socio externo a la vista del cono 

cido riesgo de "descapitalizaci6n" de la sociedad, en caso de 

ejercicio masivo del derecho citado. Sin embar~o, existe en la 

actualidad rileno acuerdo en torno al reconocimiento del ejerc!_ 

cio del derecho, nue viene a representar, junto con las demás 

medidas de protecci6n de otros sectores de intereses afectados 

por el ejercicio del poder de direcci6n, 0 ·el preci·o de forma

ci6n del grupo" (5~), es decir el coste o la contrapartida ese~ 

cial nue el le~islador establece como consecuencia de la legiti 

maci6n de la fi~ra del ~rupo. 

Por lo nue se refiere a su contenido, el derecho de sepa

r a ción c onsiste en dinero o títulos. La determinaci6n concreta 

del mismo, en el proyecto de directiva, se conecta -de modo si 

milar a l a anualidad compensatoria-, a circunstancias 'como el 

car ~cte r de indepeniencia económica de le. empresa o sociedad, 

part e cocontratante en el c ontrato de dominaci6n, de entidad 

sometida al Dere cho de uno de los Estados miembros o de la CE~, 

y de su forma ~ urídic a. La n orma básica sobre contenido del de

r echo de seriaración se encuentra en el artículo is, lQ PD y lo 

limita a una entrega de dinero. En otras ocasiones, rlescritas 

en el menciona d o p r e cen t o , el contenido del derecho de seria ra

ci6n consiste en l a entrega de títulos, normalmente acciones de. 

l a soc :i.edan d ominante (parte coc ontrata nte ), y, en otras ocasio, ....., 

nes , ohli~a ci ones , s impl es o c onvertibles, emitidas rior anué-

lla ( S6). 
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Por su parte, el anteproyecto español establece una re¡;;u

laci6n uniforme en el tema aue nos ocupa. Su artículo 237, lº, 

indica que "la sociedad dominante deberá ofrecer a los socios 

externos, en plazos y condiciones razonables, la compra de ac

ciones o participaciones que posean o su canje por acciones, 

participaciones u obligaciones convertibles de la sociedad do

minante". Además de no estab.lecer diferencia alguna en funci6n 

de los datos que menciona el proyecto de directiva, el antepr~ 

yecto tampoco resuelve expresamente el problema de determinar 

a quién corresponde la facultad de elegir entre la indemniza

ci6n en dinero o títulos a aue se refiere el precepto citado. 

En cuanto al deudor de la indemnizaci6n, el artículo 23, 

4º PD estable?e que "las dos JE.rtes responden solidariamente 

del pago en numerario del precio de las acciones. La parte co

contratante responde del canje de las acciones". El anteproye~ 

to español, por su parte, extiende la solidaridad a todas las 

sociedades del grupo cuando la indemnizaci6n consiste 'en dine

ro (artículo 237, 12 ). 

Cuando el derecho de separaci6n consiste en títulos, se 

suele permitir en los sistemas de regulaci6n de los ~rupos, nue 

la sociedad dominante pueda adquirir sus propias acciones, a 

fin de hacer frente a las reclamaciones de los socios externos 

que optaron por la separaci6n. En este punto, es de aplicaci6n 

la directiva 77/91/CEE, de 13 de diciembre de 1976, cuyo artí

culo 20, f). permite a los Estados miembros no a-plicar l ro s res

tricciones con que se contempla la adauisici6n de acciones rr~ 

pias al caso de "las acciones adriuiridas para co1!rpensar a los 

accionistas . minoritarios de las sociedades vinculadas. Sin em 
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bar~o, el anteproyecto español no contempla expresamente nin~ 

na excepci6n, en el tema nue nos ocupa, al principio general de 

prohibici6n de la adquisici6n de acciones propias. De prosperar 

la re~laci6n contenida en el anteproyecto, porque nuestro país 

no haga uso de la autorizaci6n que le concede la segunda direc

tiva, la sociedad dominante deberá recurrir a un aumento de ca

pital, en el cual, 16gicamente, no cabrá derecho de suscripci6n 

preferente para los socios de la dominante, debi~ndose entender 

restringida la suscripci6n a los socios externos de la sociedad 

dependiente nue se separan de la misma (57). 

Puede suceder, .al i~al oue en el caso de la anualidad 

compensatoria, que se impugne, por al~ accionista externo, el 

contenido del derecho de separaci6n. En este caso, puede suce

der nue el tribunal haya decidido aumentarlo, y, en ese caso, 

la parte cocontratante puede decidir la denuncia del contrato. 

Por su parte, el artículo 23, 22 indica expresamente oue si el 

tribunal decide aumentar el precio del rescate de las acciones 

conforme al artículo 22, y si no hay denuncia del contrato, t~ 

do accionista externo oue no haya hecho uso de su derecho en 

el plazo previsto en el párrafo lQ puede hacerlo valer en el 

plazo de un mes a contar de la publicaci6n de la decisi6n ju

dicial a oue se refiere el artículo 22, 2Q, d) PD. En el mismo 

nlazo de un mes, los accionistas externos cuyas acciones hayan 

sido adnuirirlas, pueden reclamar este aumento". 

2.6.2. Frente al detalle y la minuciosidad que caracterizan 

al proyecto ie directiva en relaci6n a la protecci6n de los s~ 

cios externos, la tutela de los acreedores se expresa con nota 

ble sencillez. 
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En primer lugar, no existe, en el tema que nos ocupa, un 

problema de delimitaci6n de los acreedores que se deben enten 

der protegidos en el texto comunitario, comparable al contem

plado a prop6sito de los socios externos. En principio, todos 

los acreedores de la sociedad dependiente pueden acogerse al 

sistema de protecci6n que establece el proyecto de d irectiva. 

Por lo aue se refiere al contenido de la prot e cci6n de 

los acreedores, entre los varios sistemas posibles -asunci6n 

por la. sociedad dominante de las pérdidas del ejercicio de la 

dependiente, del Derecho alemán, responsabilidad solidaria de 

la sociedad dominante por Jms deudas de la dependiente, de la 

segunda proposici6n de ley Cousté, o responsabilidad subsidia

ria de la so~iedad dominante por las deudas de la dependiente, 

del p:icy-ecto de estatuto de sociedad an6nima europea-, el pro

yecto de directiva ha optado por un sistema matiaado de respon

sabilidad subsidiaria (58). Así, el artículo 29 PD establece 

que "l. La parte cocontratante responde de las oblie;a c'iones de 

la sociedad que han sure;ido antes de la conclusi6n del contra

to y durante su vie;encia. El acreedor, sin embargo, no puede 

ejercer acci6n contra ella más que después de haber requerido 

de pago por escrito infructuosamente a la socieda d. 2. La pa~ 

te cocontratante puede excluir su responsabilidad si prueba 

que la inejecuci6n por la sociedad se deb~ a causas ajenas a 

la influencia nue ha ejercido o dejado de ejercer. 3. La ga

rantía considerada en la responsabilidad a nue se refi ere el 

párrafo lQ, puede ser invocada desde la fecha de -publicaci6n 

a la oue se refiere el artículo 20, o, si la µ a rte cocontratag 

te está i,g;ualmente está obligada a tal deber confo rme al art í-
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culo 21, a contar desde la última de las dos publicaciones". 

El anteproyecto español si,g;tie en este punto (artículo 241) 

al pro y ecto de estatuto de socl. edad an6nima europea, cuyo con

tenido ha sido referido más arriba. La regulaci6n del mismo ins 

pira el nroyect·o de directiva; eso sí, sin las cautelas n.ue és

te contiene. 

Debe destacarse, .en este punto, una significativa evolu

ci6n en el proyecto de directiva n.ue comentamos, con respecto 

a la versi6n del mismo de los años 1974-1975. En ésta (artíc~ 

lo 21), se hacía responsable a la empresa dominante "de las 

obligaciones de la sociedad surgidas antes de la conclusi6n 

del contra t o o durante el período de validez del mismo". Ello 

suponía establecer una especie de fianza legal, prescindiendo 

de toda consideraci6n sobre las circunstancias a que se debía 

el incumplimiento de la sociedad dependiente~ Se tratate., en 

síntesis, de la imnutaci6n global del riesgo de la em~resa a 

auien tiene la facultad de su gesti6n. En el texto actual, la 

empresR dominante puede liberarse de la obligaci6n de garantía, 

y, por ello, excluir su propia responsabilidad demostrando aue 

la inejecuci6n no le es imputable, probando, por ejemplo, que 

l a situaci6n de incapacidad de pago de la sociedad se debe a 

dificultades estructurales del sector productivo o comercial 

considerado (59). 

2.6.3. Dos son las cuestiones fundamentales que se plantean 

con ocasi6n de la TJrotecci6n de los trabajadores en un grupo 

d e s ocied::l.des: la conservaci6n en el grup·o de las ventajas ob- · 

teni<las en la relación de trabajo, por vía legal o conve.ncio

n ~ .J. , con la sociedad respectiva, y el establecimiento de ~-
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nismos de representaci6n laboral cuyo ámbito se extienda al ~r~ 

po en su conjunto (60). Con mayor o menor intensidad, la prote~ 

ci6n de los trabajadores en una situaci6n de grupo de socieda

des tiene reflejo, en el ordenamiento comunitario, en el doble 

plano del Derecho armonizado y el Derecho uniforme. En el pri

mero -decisivo, como es sabido, en la labor de adaptaci6n del 

ordenamiento de cada Estado miembro- hay nue referirse al pro

yecto de directiva sobre informaci6n y consulta de los trabaja

dores de empresas de estructura compleja y, especialmente,trans 

nacionales, presentada por la Comisi6n al Consejo, en versi6n 

modificada el 13 de julio de 1983. Esta directiva, conocina co 

mo directiva "Vredelin.g", se aplica a las sociedades recíproc_§; 

mente dominantes o dependientes, con sede en algún Estado mie~ 

bro de la Comlinidad o fuera de ella, con tal de nue la sociedad 

dominante y la dependient e cuenten con más de mil trabajadores 

dentro del ámbito de la Comunidad. Su finalidad es impedir nue 

la complejidad estructural de al~nas empresas (de mo~o sin.gu

lar, los .grupos, aunque la directiva no los menciona exnresame~ 

te),- permita limitar los derechos le~al o colectivamente recono 

cidos a los trabajadores (61). 

En síntesis, las sociedades o empresas sometidas a la di

rectiva vienen obligadas a suministrar informaci6n o someter a 

consulta a los representantes de los trabajadores nue no son 

miembros de los 6rganos de administraci6n, direcci6n o vigila~ 

cía de las sociedades,determinadas cuestiones de interés emnr~ 

sarial. El artículo 3, 12 de la directiva Vredeling indica nue 

se debe informar a los trabajadores sobre la situaci6n econ6mi 

ca y financiera de la empresa, la evoluci6n previsible de los 

ne.gocios, de la producci6n, de las ventas y del emnl~o, la rr~ 
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s um ible evolución ie las inversiones. La empresa o sociedad do

mi mi.nte viene obligada a proporcionar estas informaciones, al 

rr. eno R, una vez al a i:'io. Las suministrará a la dirección de la se 

ci e dan den endiente, 0uien, a su vez, las transmitirá a los re

pre s entantes de los trabajadores. Por lo que se refiere a la 

c onsulta, el artículo 4, 22 de la directiva Vredelin.cs indica 

nu e s on objeto de la misma cuestiones relativas a limltaciones 

es enciales de la s.ctividad empresarial, modificaciones fundamen 

tales de la or,g;anización, incluyendo la introducción de nuevas 

tecnolo17,ias, el comienzo o la terminación de la cooperación a 

lar,g;o plazo con otras empresas, y, en ~eneral, las medidas nue 

puedan afectar a la salud o se~ridad de los trabajadores. El 

der e cho a consulta se instrumenta, de acuerdo con el articulo 

4, 39 de la directiva Vredelin¡;¡;, mediante la emisión de un in

forme antes de nue se adopt~ la decisión definitiva sobre el 

problema de nue se trate. 

Al marRen de esta cueRtión, poco cabe señalar dentro del 

Derecho armon izado, entre otras cosas pornue cuando el proye~ 

to de nuinta directiva se refiere a la narticipación de los 

tra baj adores en la gestión de la empresa, no considera la cues 

ti6n en el á mbito de los Rrupos (62). 

3. Al concluir la exposición, preferentemente descriptiva, 

del Derecho de grupo s en la CEE, desde la perspectiva del ord~ 

n a mi enr. o de Ro cieda des, procede, insoslayablemente, efectuar 

algunas c onsi ·leraciones finales. En concreto, debe resaltarse, 

en r. rimer lugar, los p roblemas de orden estrictamente comunita

rio, y, en Re l!,undo, los de carácter político y técnico-jurídi

co, nue circundan l a elaboración del Derecho de ¡;¡;rupos en la 
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Comunidad. Tales -problemas no jus tifican, si se nuiere, el re

traso en la elaboraci6n del ré~imen jurídico, de caráct'er "ma

terial", del 15rupo, pero sí permiten ex-plicarlo. A este r espeE, 

to, debe advertirse oue el legislador comunitario, a la hora 

de llevar a cabo su labor de armonizaci6n jurídica, se encuen

tra con el sorprendente fen6meno de la práctica inexistencia de 

normas a armonizar. En este sentido, su actividad se -proyecta 

sobre una "tierra de nadie", en sentido jurídico, si hacemos 

excepci6n del Derecho alemán en la materia, cuya influencia en 

el texto armonizador es, como se ha tenido ocasi6n de se fia l ~ r, 

muy si15Ilificativa. Por otro lado, la elaboraci6n del Derecho 

comunitario de ~pos encuentra dificultades similares a las 

que se manifiestan en otros sectores del Derecho de sociedades, 

consistentes en un permanente forcejeo en torno al contenido de 

la norma arrnonizadora. Ello da lu~ar, inevitablemente, a tran

sacciones legislativas nue oscurecen y distorsionan la finali

dad armonizadora de las normas comunitarias. Ejemplo c.aracte

rístico de todo ello lo constituye la séptima dir e ctiva s obre 

consolidaci6n contable. 

Entre los aspectos específicamente técnicos d e la rei:;ula

ci6n de los grupos, es irnprescindiQle, a nue stro juicio, acla

rar cuestiones corno la relativa al "modelo" de ree;ula ci6n !'lel 

~rupo, así corno resolver las dudas en torno al significado exaE, 

to que se debe atribuir a una norma, como la del artículo 38 PD 

cuya interpretaci6n no es nada fácil, ni -permite obtener conse 

cuencias concordes con la finalidad arrnonizadora de la n orma c o 

munitaria. 

Por otro lado, el le~islador comunit a rio part e -influi do 
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seiruramente -por el Derecho alemán- de un planteamiento ,del ~ 

-po excesivamente concreto. Entiende el interés del grupo en pe~ 

manente o-posici6n a los intereses sociales particulares de las 

sociedades de-pendientes, lo que lleva a arbitrar medios de tu

tela de los sectores potencialmente afectados por - la primacía 

del interés del grupo. Esta 6ptica exclusivamente tuitiva des

conoce ~ue, en muchas ocasiones, tales intereses no están en re 

laci6n de oposici6n, s~no de compatibilidad, y, por lo tanto, 

el tratamiento legislativo del grupo desde una 6ptica puramen

te protectora resulta, en parte, inexacto y, a la vez, insufi

ciente. Habría ~ue considerar, además, otras cuestiones actual 

mente marginadas en el proyecto comunitario, como lo es, por 

ejemplo, la relativa a los aspectos de organizaci6n del grupo. 

No es fácil adivinar, en conclusi6n, cuando se podrá ha

blar, finalmente, de un Derecho vi~ente de los gru-pos de sacie 

dades en la CEE, por lo rrne se refiere a la vertiente "mate-
' 

rial" del mismo. S6lo riueda, desde el punto de vista .español, 

adaptar nuestra le~islaci6n a las normas sobre· consolidaci6n 

contable de la séptima directiva, ya vigente~ y, en 'el plano 

"material", seguir atentamente la evoluci6n de las normas aquí 

estudiadas, así como su significaci6n técnica, para una mejor 

interrretaci6n de las mismas cuando, al ser aprobadas en la C@ 

munidad, deban ser· objeto de aplicaci6n entre nosotros. 
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N O T A S 

(1) Vid. al respecto el Memorandum della Commissiones della 

Comunita Economica Europea del lQ dicembre 1965 sobre 11 proble

ma della concentrazione nel Mercato Comune, cit., por CERRA!, 

I ,gruppi di societa nel Diritto comunitario, en PAVONE LA ROSA 

(a cura di), I gruppi di societa. Ricerche per un studio criti

~' Bolo~a, 1982, pág. 451, nota l. 

(2) En países como Alemania se ha comprobado que la inmensa ma

yoría de las sociedades an6nimas forman parte de grupos (cfr. 

GESSLER, Das neue Aktienrecht, BB, 1965, págs. 672 y sigs. ). En 

España, hasta el momento, carecemos de datos al respecto, si 

bien su importancia, a priori, no parece desdeñable. 

(3) Además de CERRA!, I gruppi di societa, cit., cfr. IMWENGA, 

Abht!ngige Unternehmen und Konzerne im europt!ischen GemeinschHft, 

Rabels Z, 1984, págs. 48 y sigs., SCHILLING, Bemerkungen zum 

europt!ischen Konzernrecht, ZGR, 1978, pá ~ s. 41, y sigs• 

(4) En este sentido, EMBID, Algunas reflexiones sobre los gru

pos de socie~ades y su regulaci6n jurídica, RCASV, 1983, págs. 

26-29. 

(4bis) Y oue se concretan en el Anteproyecto de Ley de reforma 

parcial y adaptaci6n de la legislaci6n mercantil a las dirP. cti

vas de la CEE en materia de sociedades, difundido en julio de 

1986. En lo aue a nuestro tema se refiere, se contienen en el 

mismo normas sobre consolidaci6n contable (arts. 108-108 m), 

pero se car P. ce de todo tipo de preceptos sobre el Derech o "ma

terial" del grupo. 

(5) Al respecto, VANETTI, La discinlina dei gruppi: Due nuovi 
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progetti, Riv. Soc., 1977, págs. 633 y sigs., IMMJfüGA, Abh!:!.n,gi

~ e Unternehmen, cit., págs. 56 y si,gs. 

(6) Al rP.s11ecto,CERRAI, I ,gruppi di societ~, cit., pá.gs. 504 y 

sigs . 

(7) Sobre tal cuesti6n, IMMENGA, Konzernverfassung ipso facto 

oder durch Vertrag. Zum Stand der Konzernrechtsdiskussion in 

der europ!:!.ischen Gemeinschaft, EuR, 1978, pá.gs. 242 y ·sigs. 

(8) Cfr. FERNANDEZ DE LA GA~DARA, Derecho europeo de sociedades 

y r eforma del ordenamiento español, DA, 1984, págs~ 215-216. 

(9) En tal sentido, TI~'TMERWANS, Die europ!:!.ische Rechtsan,gleich-· 

ung im Gesell s chaftsrecht, Rabels Z, 1984, pá,gs. 25-27. 

(10) Puede consultarse el texto en BIA~ONTI, L'informazione e 

il p r o~ etto di nona direttiva della Commissione CEE sui gruppi 

di imprese, en L'informazione societaria, I, 'Milano, 1982, 

ná~ s. 513 y si,gs., y, con ciertas modi f icaciones, en LUTTER, 

Der Vorschla,g der EG-Kommission fUr eine neunte Richtlinie zur 

An,gle ichun,g des Konzernrechts, ZGR, 1985, págs. 444 y sigs., 

y en Riv. Soc., 198'i, págs. 1071 y sigs. 

(11) Sobre el concepto general del grupo, cfr. F.MMERICH/SONNEN-. 

SCFEI N, Konzernrecht, 2ª ed., MUnchen, 1977, págs. 12 y si,gs., 

J'AVON8 LA ROSA, Introduzione, en PAVONE LA ROSA, I gruppi di 

societ~, cit., pá,gs . 13 y si,gs. 

(12) Al respecto, IMM "~NGA, Abh~.n,gige Unternehmen, cit., págs. 

'16-'i9. 

(13) Tal nosibilidRd se encontraba ya en la v ersi6n del proye~ 

to de 0.irectiva nublicado en los años 1974 y 197'i, establecién 
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dose a continuación una disciplina del grupo desde la perspec

tiva orp;ánica. Críticamente sobre tal criterio, E~BID, La pro

tección de los socios externos en los grupos de sociedades, te

sis doctoral inédita, Universidad de Alcalá de Henares, 1983, 

páp;. 192, nota 36. 

(14) Al respecto, cfr. BEJOT, La protection des actionnaires 

externes dans les groupes de sociétés en France et en ·Allema

gne, Bruxelles, 1976, pág. 210. 

(15) En tal sentido, artículo 234 del anteproyecto. 

(16) Sobre la llamada dependencia indirecta o escalonada, vid. 

REHBINDER, Gesellschaftsrecht~iche Probleme mehrstufiger Unter

nehmensverbindungen, ZGR, 1977, páp;s. 180 y sigs. 

(17) Al respecto, GANSWEID, Gemeinsame Tochtergesellschaften im 

deutschen Konzern- und Wettbewerbs~echt, Baden-Raden, 1976, DU

QUE, El posible encuadramiento de las llamadas emnresas o f i lia 

les comunes en los grupos de empresas, en Estudios en Iiomenaj e 

a BATLLE, Madrid, págs. 289 y sigs. 

(18) Se trata de un criterio perceptible en otros ordenamien

tos, vid. al respecto, EMBID, La protección de los socios ex

ternos, cit., págs. Sl-52. 

(19 )Sobre la situación de dependencia, vid. 'NERNER, Der aktien-· 

rechtliche Abh~ngiP;keitstatbestand, GC5ttinp;en, 1979, páP.: s . 68 

y sigs. También PAVONE LA ROSA, "Controllo" e "gruppo" nella 

fenomenología dei collegamenti societari, DF, 198s, I, páP.:s. 

10 y sigs. 

( 20) El tratamient o jurídico de estas cuestione.s en la Aktr. ale 
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mana ha dado lugar a interminables discusiones doctrinales, en 

cuanto nue no resultaba claro si los parágrafos 311 y sigs., 

de Ja ley, estaban orientados a tutelar prioritariamente el in 

ter~s de la sociedad denendiente, o, en cambio, legitimaban el 

llamado e;rupo"fáctico", subordinando el interés de aau~lla al 

del e;runo en su conjunto. Un análisis recapitulativo y críti

co de la diRcusi6n doctrinal alemana puede encontrarse en nues 

tro trabajo La protecci6n de los socios externos, cit., págs. 

74-81. 

(21) No nuede considerarse positivo nue el informe lo elabore 

el 6rgano de direcci6n de la sociedad dependiente, puesto aue 

el mismo carecerá, sin duda, de la necesaria autonomía para su 

adecuada elaboraci6n. 

(22) La bibliografía sobre el llamado informe de dependencia, 

en Alemania, es muy abundante. Por todos, HAESEN, Der AbhHngig

keitsbericht im faktischen Konzern, K~ln, 1970. 

(23) Sobre tal cuesti6n, EMMERICH/SONNENSCHEIN, Konzernrecht, 

cit., págs. 209-210, HAES'F.'N, Der AbhHngigkeitsbericht, cit., 

pá~s. 72 y sigs, 

(24) Al respecto, PAESEN, Der AbhHngigkeitsbericht, cit., pág. 

12 y sigs. 

(2~) A diferencia del Derecho alemán, en el cual los socios 

tienen acceso solam P.nte a la declaraci6n final del informe de 

denendencia elaborado por el Vorstand, se~ lo dispuesto en 

el par~grafo 312, 3º AktG. 

(26) Como lo son, p nr ejemplo, la suspensi6n de funciones de 

uno o varios miembros del 6rgano de direcci6n o· de vigilancia 
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de la sociedad, la prohibici6n de proseguir la ejecuci6n de con 

veníos perjudiciales y medidas igualmente perjudiciales~ etc. 

(27) En tal sentido, BUTTA, Una metodología per l'approcio eco

nornico-aziendale allo studio dei gruppi di imprese, en PAVONE 

LA ROSA, I gruppi di societ~, cit., págs. 29 y si~s. 

(28) Cfr. SLONGO, Der Begriff der einheitlichen Leitung als 

Bestandteil des Konzernbegriffes, ZUrich, 1980, págs. 68-95. 

(29)En tal sentido, SACRISTAN, El grupo de estructura parita

ria: Caracterizaci6n y problemas, RDM, 1982, págs. 392 y sigs. 

(30) Considera a la sociedad de empresas corno grupo por coordi 

naci6n, SACRISTAN, El grupo de estructura paritaria, cit., pág. 

378. 

(31) En tal sentido, DUQUE, Concepto y significado institucio

nal de los grupos de empresas, Libro-Homenaje a ROCA SASTRE, 

III, Madrid, 1976, pág. 570. 

('32) . Al respecto, BRACHVOGEL, Leitungsrnacht und Verantwort

l~chkeit irn Konzern, MUnchen, 1967, GESSLER, Leitungsrnacht und 

Verantwortlichkeit irn faktischen Konzern, Festschrift fUr Harry 

WESTERMANN, Karlsruhe, 1974, págs. 145 y sigs. 

(33) Cfr. EMBID, La protecci6n de los socios externos, cit., 

págs. 310 y si~s. 

· (34) Sobre el interés del grupo, vid. ZOLLNER, Die Schranken 

rnitgliedschaftrechtlicher Stirnrnenrechtsrnacht bei den privat

rechtlichen Personenverbgnden, MUnchen, 1963, nágs. 81 y sigs. 

(35) Corno afirma ZOLLNER (Die Schranken, cit., pág. 84), de en 

tenderse el interés del grupo exclusivamente como el interés de 
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la empresa o sociedad dominante, carece de sentido y resulta 

injustificado el privilegio oue a~uél recibe en la tipifica

ci6n jurídica del grupo de sociedades. 

(3~) En tal sentido, ZOLLNER, Die Schranken, cit., páa;. 84. S~ 

bre los significados de la ex'presi6n "interés de la empresa", 

vid. E:3TE:BA~ VELASCO, El poder de decisi6n en las sociedades 

an6nimas. Derecho europeo y reforma del Derecho español, Ma

drid, 1982, págs. '186 y sigs. 

(37) 8specíficamente, sobre los límites que se pueden expresar 

en el texto del contrato, EXNER , Beherrschungsvertrag und Ver

tra.p;sfreiheit, Frankfurt, 1984, náa;s. 109-117. 

(38) Cfr. E!Jíl.~B~ICH/SONNENSCH~IN, Konzernrecht, cit., páa;s. 194 

y sigs. 

(39) Al resnecto, YNOBLAU, Leitungsmacht und · Verantwortlich

keit bei Bestehen eines Beherrschungsvertraa;es nach der Rege

lunP.; des neuen Aktien,o;esetzes vom 6.9.196'1, '.\'Urzburg, ·1968, 

págs. 97 y sigs. 

(40) Cfr. KNOBLAU, Leitungsmacht und Verantwortlichkeit, cit., 

ráRs. 112 y sigs. 

(41) Como se observará, eJ_ legislador español ha atribuído le

a iti m~ ci6n a todo s los socios de la sociedad dependiente, en la 

l ínea antes señalada del Derecho alemán. 

( 42) ::> obre lR cue st i6n, EMr:.rmI.CH/SONNEN SCHEIN, Konzernrecht, 

cit., p? . .a:. 194. 

(L 3) La hibl io p;rafía sobre la nrotecci6n de los socios exter

nos nn los ,o;runos de sociedades es muy abundante. Vid. una ex-
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posici6n de la misma en EMBID, La protecci6n de los socios ex

ternos, cit., págs. 204 y sigs. 

(44) Más aue de un porcentaje concreto, en el tema que nos oc~ 

pa sería más correcto partir de una f6rmula más vaga, y, consl 

1$Uientemente, de mayor campo funcional de anlicaci6n, como, por 

ejemplo, participaci6n "relevante" en el canital de ]? sociedad 

dominante. 

(45) Al respecto, EMBID, La segunda proposici6n de ley del di

putado Cousté sobre los grupos de sociedades en Francia, RDM, 

1978, pág. 568, nota 14. 

(46) Al respecto, HUCHTINrr, Abfindung und Ausgleich im aktien

rechtlichen Beherrschungsvertrag, Ktlln, 1972. 

(47) Cfr. CERRA!, I gruppi di societ~, cit., ~ágs. 465 y sigs. 

( 48) Sobre convocatoria y deliberaci6n de la Junta general, e. 

tal efecto, vid. arts. 22 y sigs. del proyecto de quinta direc 

tiva, en versi6n modificada, de 19 de aP.osto de 1983. 

(49}La norma del proyecto de directiva no parece excesivamen

te considerada con el prop6sito de tutelar la posici6n del so

cio externo. Se trata de un precepto similar al del Derecho ale 

mán, justamente criticado por la doctrina germánica (ENIM'lliICH/ 

SONNENSCHEIN, Konzernrecht, cit., pág. l~l). 

(50) Del procedimiento establecido por el pará~rafo 306 de l a 

ley alemana se ha hecho un uso relativamente abundante en aauél 

país, si bien hay nue señalar negativamente la duraci6n, dema

siado larga, de los<trámites procesales. 

(51) Cfr. EMMERICH/SONNENSCHEIN, Konzernrecht, cit., págs. 179 
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y sigs. 

(52) Con detalle sobre las cuestiones de la anualidad, en el 

ámbito del Derecho alemán, NIEMANN, Die AnsprUche der Minder

heitsaktion~re bei Abschluss eines Beherrschungs- oder Gewinn

abfUhrungsvertragee,Frankfurt, . 1969, págs. 122-123. 

(53) Sobre la compleja situaci6n del Derecho alemán, que el te_! 

to comunitario aclara y mejora, EMWERICH/SONNENSCHEIN," Konzern

recht, cit., pág. 173. 

(54) Cfr. Erf.BID, La protecci6n de los socios externos, cit.,. 

pág. 268. 

(55) En tal sentido, IMN!ENGA, Der Preis der Konzernierung, en 

Wirtschaftsordnung und Staatsverfassung, Festschrfit flir BOHM, 

Tlibingen, 1975, págs. 253 y sigs. 

(56) Al respecto, EMBID, La protecci6n de los socios externos, 

cit., págs. 273 y sigs. 

(57) Sobre el problema isenérico de la adquisici6n de acciones 

propias en el marco del Derecho comunitario, vid. · GARCIA VILLA

VIIBDE, Algunos temas en torno al régimen del capital social en 

el proyecto de estatuto para una sociedad an6nima europea, en 

GIRON TENA (ed.), Estudios y textos de Derecho de sociedades 

de la Comunidad Econ6mica Europea, Madrid, 1978, págs. 101 y 

sigs. 

(~8) Sobre la protecci6n de los acreedores en el grupo, vid. 

DREGER, Probleme des Gl~ubigerschutzes im Konzern, Mannheim, 

1966, ~AR~IEU-NADF.:T, Les créanciers du groupe des sociétés, 

Aix, 1973. 

Fundación Juan March (Madrid)



51 

(59) En este sentido, CERRAI, I gruppi di societ~, cit., págs. 

512-513. 

(60) En detalle, MARTENS, Grundlagen des Konzernarbeitsrechts, 

ZGR, 1984, págs. 421 y siga., así como la bibliografía citada 

en nuestro trabajo, Caracterizaci6n jurídica del grupo de so

ciedades y su significado en Derecho del Trabajo, RL, 1985, en 

especial, pág. 874, nota 4s. 

(61) Al respecto, WESTmiMANN, Tendenzen der gegenw~rtigen Mit

bestimmun~ediskussion in der europ~ischen Gemeinschaft, Rabels 

Z, 1984, págs. 123 y siga. 

(62) Cfr. ESTEBAN VELASCO, El poder de decisi6n en las socieda

des an6nimas, cit., y del mismo autor Participaci6n de los tra

bajadores y reforma de la sociedad an6nima, Madrid, 1980. 
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