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I N T R o D u e e I o K 

A fines del siglo pasado y como producto del liberalismo 

económico y la política individualista, surgió a la rea­

lidad social, en el terreno de la economía, el fenómeno­

de la unión de empresas. 

Nuestra interpretación no parte de los textos, sino 

de los fenómenos de la realidad. La realidad de boy nos 

pone frente a formaciones sociales y a intereses de gru­

po ignorados quizá con anterioridad. Sin embargo, parti 

remos de estos datos reales -y del análisis de sus exi­

gencias concretas y actuales- para entender los te>..-tos. 

A su primera manifestación, el concierto de empre-­

sarios surge en un régime~ de libertad absoluta, el cual 

rápidamente fue alcanzado por una implacable legislación 

represiva que limitó esa misma libertad. 

Una vez establecido, con carácter de permanente, el 

fenómeno de la concentración, requirió, para su justo 

desarrollo, de sistematización y regulación jurídicas, -

reclamo que se hizo más apremiante con el cambio general 

de la política del Estado, de liberal individualista a -

intervencionista. 
XV. 



XVI. 

Doctrina, legislación y jurisprudencia han despleg~ 

do su actividad sin haber logrado aun, un criterio uní-­

forme respecto a la naturaleza y reglamentación del fe.~ó 

meno. 

México, obedeciendo a los cambios económicos, se ha 

enfrentado ya con este problema, sólo que su actividad -

legislativa ha sido fragmentaria e insuficiente. Sirva­

de explicación a esta falta de visión jurídica, el hecho 

de que es consecuencia de un mayor desarrollo económico, 

la más honda preocupación y más abundante elaboración 

del derecho, doctrina y legislación, en esta materia. 

Expuestas las causas que nos decidieron a elaborar­

las consideraciones jurídicas siguientes, sirva de just_!. 

ficación a nuestro intento, que probablemente exceda 

nuestras posibilidades, la ausencia de un estudio de ca­

rácter genérico sobre Psta importantísima materia, ~ue -

cada vez adquiere mayor trascendencia y atrae progresiv~ 

mente la atención de los juristas. 

No se pretende, pues lograr aportaciones fundament~ 

les ni descubrir nuevos horizontes, sino simplemente ini 

ciar un camino explorado sólo en ciertos sectores, para­

despertar el entusiasmo de aquellos que con mayores méri 

tos puedan trazar las rutas definitivas, que sólo nos -­

atrevemos a señalar. 
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C..l1.PITULO I 

LINEAMIENTOS GENERALES 

SUMARIO: l. Situaci9D_~n la _ _h_is~ria eco­
nó~i_ca general. 2. Sentido del vocablo -­
" Holdin3_". Dificultade§_ parC1 _ _§._U __ ~_!'ect2-

interpretación. 3. OrigeJl. de la institu_-­
ción: la hol;-din3 company en ).os Estad::>s -­
Unidg~. 4. Las sociedades holding en Euro 
~· 5. Concepto de 1a holding derivado de 
~origen y evolución. 

l. Situación en la historia económica general (1). Ha -

escrito Tu~lio Ascarelli (2) que los convenios entre e~-

presas autónomas para disciplinar la producción o la ven 

ta de un product::> no son completa_nente nuevas en la his-

tor ia; como tam9oc::> son nuevos los proble:nas suscitados-

por tales conver:ios, ante la necesidad de tutelar a los 

consumidores frente a la formación de los monopolios. 

Armando Sapori (3), por su parte, afirma que se encuen--

tran antecedentes de coalici:::mes entre empresarios, si -

bien en forma embrionaria, hacia el afio de 1385 en Ita--

lia. Los señores de Florencia, los Medjci, habían formª 

do en el siglo XIV una hacienda riquísima, que alcanzaba 

la periferia entera de Europa; su patrimonio constituía-

una entidad formada por varias cornpañ ías, en las q•.ie 
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siempr~ un ;je_dj,_i;:_i aparecía c::imo titular de la mayoría de 

lo c;ue hoy sería el paquete de acciones. Esta superior], 

dad se reflejaba o concretaba en la propiedad exclusiva­

del "segno" de la compañía, o sea, la potestad de dictar 

las directrices ;enerales o particulares, etc. 

Se9ún el propi:J autor, la estructura de la _B_ª~1_cl!! 

;:1edici indica un antecedente de la "l~;J.din9_s::im~" -a!2_ 

te litteram-, que contaba con filiales como sociedades -

jurídicamente autónomas, pero financiera y administrati­

vamente controladas por el mismo gri.1po familiar. 

Por su parte ~iJ~i> __ LaI'::..3le __ y_~_u_!:>_i_E (-1), dice que en 

el siglo XV, se puede observar la existencia de cárteles 

del alumbre, del cobre en el siglo XVI, de leña, carbón 

y sal en el siglo XVII. En el XVIII 1rnbo en Inglaterra­

grandes concentraciones de los propietarios de carbón y, 

en Francia, sindicatos de produ.ctores de hulla monopoli­

zaban la venta de combustibles. 

Otros autores que se 11an ocupado del tema recuerdan 

antiguas y recientes convenciones de carácter internacio 

na1( 5). 

El siglo XIX, fue un perí::id::i e.sencialmente dinámico 

de impuls::i y creación baj:J el principio de la libre con-

currencia (G). concurrencia y pro9reso eran d::is términ:Js 

de l:Js más corrientes del vocabulario econ5mic::i y, el --
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primero era considerado C;)mo decisivo factor del seg•.mdo 

(7) 

Este lapso conoce la etapa gloriosa del capitalis-­

mo, lleno de espiritu creador e iniciativa. Las crisis­

cíclicas n·:J son demasiado largas ni universales. La - -

fuerza L~terna del sistema le dota de una gran capacidad 

de reacción. Los amplios márgenes de ganancias obstacu-

lizan la asociación de eni.presas y se desconoce la inter­

vención del Estado, que en el clima 9olitico de la época 

hubiera aparecido como lesivo al concepto puro de socie­

dad privada (B). El liberalismo económico del siglo XIX-· 

se m:Jstraba hostil a las concentraciones de empresas. 

Este panorama económico cambia por C'.)mpleto en el 

siglo XX, asi como la ideología jurídica referente a es-

ta materia. El r.'.c-vimiento de conce:·,~ ":ación ha alcan2ac10 

un enorme desarrollo (nacional e internacim1al) en la \'lo 

da de los negocios y, ader:iás el Derecho lo contempla con 

un criterio nuevo. 

La empresa moderna destinada a la producción en ma­

sa para mercad:>. siempre raás vasto, se encontró con el du 

ro combate de la compete~cia. Sin ninguna limitación 

ética, la lucha e:1 el campo económic'~ llegó a ser impla-· 

cai.:>le ( 9 ). 

Algunos tratadistas 3fin1ai1 la <ti:isoh1ta n::»:edad de 
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los hechos; se trata, dicen, de un producto histórico de 

nuestra época, de un fenómeno nacido de circuJ1stancias -

actuales, pero también es cierto que fue sin duda ori~i­

nalmente el deseo de especulación y predominio econórni-­

co, de señorío sobre los mercados y precios lo que actu6 

como móvil de las primeras coaliciones de empresarios. 

Es el viejo principio de que la un~ón hace la fuerza, 

utilizado para someter la producción y la circulación 

con vista a hacer subir los precios (10). 

Discrepa Rodri90 Urí.a (11) "de aquellos autores, 

muy numerosos que, identificando lo que no es más que 

una mera exigencia de procedimiento con la verdadera fi­

nalidad del fenómeno, ven en la disciplina de la produc­

ción y del mercado la idea motora de las conca':traciones 

de empresa". 

Creemos que R. Urí.a tiene razón en parte, pero, - -

aunque "sea mera exigencia de procedimiento'', es preci­

so ver la trayectoria peculiar y distintiva de la concer!_ 

tración para separarla de los restantes actos humanos y­

mercantiles presididos también por la misma fuerza impul 

siva. Que la disciplina de la concurrencia y del merca­

do constituye únicamente una vía para .la meta final es -

cierto, pero es una vía que es preciso seguir para que -

el fenómeno aparezca en su peculiar naturaleza y que al 
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propio tiempo sirva para su distinción específica frente 

a otros que comparten con él el afán ilimitado de lucro­

y que no son uniones de empresas. 

En esta dirección se movió, en líneas generales, la 

doctrina italiana, si bien la fijación concreta de los -

móviles económicos de la concentración dio origen a una­

interesante polémica entre los excelentes mercantilistas 

italianos T. Ascarelli y Vittorio Salandra (12), pues -­

mientras aquél afirmó que la misión perseguida por las -

uniones de empresa es la de "eliminar, a través de acue.;: 

dos recíprocos entre varias empresas autónomas la recí­

proca concurrencia, disciplinando la producción o la vep 

ta del producto y, por tanto, influyendo, directa o ind1 

rectamente, en la formación de los precios" , V. Salandra, 

en cambio, con un criterio más amplio, sostuvo que. estas 

uniones de empresas son "formas de disciplina de la act1 

vidad económica en general". 

Al lado de la fenomenología económica, la concep-­

ción que se tiene de la unión de empresas ha cambiado. -

Las leyes prohibitivas que se dictaron en algún tiempo,­

ya no se dictan en el Derecho universal. Ahora se .tiene 

la idea de que las concentraciones tanto pueden resultar 

malas o buenas. Por ejemplo, durante las guerras los -­

grupos de empresas colaboraron eficazmente con los go-- .. 
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biernos para atender a las necesidades bélicas (aprovi-~ 

sionamientos de todas clases), y en tiempos de paz orga­

nizaron la producción y la venta. Es por esto que se -­

les dotó de una ordenación legal, se les otorgó estírnu-­

los y se les fiscalizó. Los gobiernos, actuales recto-­

res -en mayor o menor medida- de la economía se sirven­

de ese instrumento para dirigir la economía nacional. 

Incluso algunos países como España han llegado al límite 

último de convertir la unión en obligatoria. El cambio­

de ideología no puede ser pues, más radica1<13 >. 

Las causas, que según los economistas, se pueden 

considerar entre las más significativas de la agrupación 

de empresas, son las siguientes< 14 >: 

a. La posesión de superiores medios capitalistas.­

Las explotaciones comerciales e industriales tienden a -

aum~ntar de dimensión, a extenderse más y más por el ám­

bito nacional y llegar incluso al internacional. 

·b. ·Las relaciones internacionales. con el desarr.Q. 

llo de los medios de comunicación y de transporte, han -

i.l.lpulsado los volúmenes de los mercados y con esto han -

libeiadouna poderosa fuerza en el sentido del crecirni~ 

to de las empresas. 

c. La aparici5n de las industrias nuevas. Estas -

aparecen precisamente al compás del desarrollo de las --
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sociedades anónimas y encuentran en ésta la investidura­

apropiada a las grandes dimensiones. 

d. La organización científica de la producción 

(llamada racionalización). De suma importancia, la eco­

nomía debe guiarse por la técnica y no por arbitrios in­

dividuales. Supone la utilización de los medios cientí­

ficos y técnicos para producir más y mejor con menor cos 

to. Al respecto R. uría (15), dice que la racionaliza-­

ción "creó el clima propicio para el crecimiento de las­

uniones de sociedades, porque el primer paso inexcusable 

de la racionalización es la concentración de las indus-­

trias". Por su parte Agustín Vicente y Gella (16), señ-ª 

la que mediante este procedimiento se llega "atenuar los 

efectos de una competencia desenfrenada, a crear en defi 

nitiva el clima que permita substituir a ciertas inver-­

siones capitalistas que no buscan con ello de modo espe­

cial una influencia en el mercado en perjuicio del cons~ 

midor, sino pura y simplemente salvar su existencia". 

Desde este punto de vista, no pueden hacrse serios repr2 

ches a los convenios entre empresarios: y aun algún au-­

tor, ve en la racionalización de la producción mediante­

dichos convenios, juntamente con el movimiento corporati 

vo, y la municipalización de servicios, las grandes di~­

rectrices de la economía del porvenir. 
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e. La defensa, en los período de alteración del v~ 

lor de la moneda. En tiempos de guerra aumentaron las -

concentraciones, pero sin inflación las empresas se fu-­

sionaron o se mantuvieron sindicadas para no caer en el­

caos. A los bancos les interesaba salvar las crisis de­

aquéllas. 

f. La dirección de la Economía por el Estado. La­

unión de las empresas va a servir al intervencionismo e~ 

tatal para someter las fuerzas económicas al interés de­

la comunidad nacional. Se hace a un lado el sistema prQ 

hibitivo, ahora se fomentan, se consienten, se les regu­

la y controla. 

En este breve recorrido por el fenómeno económico -

de las concentraciones de empresas, debemos hacer mención 

que junto a todo este atrayente cuadro, existe un lado -

negro de ellas: propende al secreto de su existencia y -

sus actividades, suele instaurar una prepotencia económi 

ca, aspira al monopolio (ya descarado, ya encubierto co­

mo simple control), coarta la libertad comercial, asfi-­

xia a las explotaciones pequeñas y medianas, tiraniza a­

las propios miembros integrantes, determina acaparamien­

tos y abusos contra los consumidores, conflictos de tra­

bajo, evasiones tributarias, etc .• Llega a contar en --

ocasiones con una gigantesca fuerza política: es como -
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un Estad:i, da1tro del Estado(l7). 

En los grandes paises industriales, este doble ca-­

riz de la concentración, este anverso y reverso del fenQ 

meno, viene dando gran preocupaci6n y tarea a los legis­

ladores, a los jueces, al Fisco y al Gobi.erno. 

Est:is antecedentes nos bustan para este primer obj§_ 

tivo de recordar, por sugerencia, el far.do institucional 

económico en el c¡ue nos movemos. 

2. Sentido del vocablo "holding". Dificultades oa 

ra su correcta interpretación. Pocas veces un término -

de los que integran la corriente nomenclatura jurídica -

ha logrado alcanzar la fortuna de la hol_sling. Se trata­

de un anglicismo que nunca nadie ha pretendido traducir, 

quizás por la imposibilidad de lograrlo. a pesar de lo -

cual su empleo se ha impuesto en la doctrina y legisla-­

ción universales y aún puede decirse, ha desbordado el -

limitado ambiente técnico jurídico para incorporarse de­

finitivamente al lenguaje del público lego o profano en-

cuestio~es de derecho. 

Su éxito como vocablo podría conducirnos equivocad-ª. 

mente a pensar que nos hallamos ante un término dü signJo 

ficado gramatical preciso y deE:-.ido que por traducir -­

ajustadamente, además, un c:mcept:i o inst: ituci6n J ·.uídi·-
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ca, lo caracteriza de tal manera que lle:;¡a a identi::icaf. 

se con él por sobre direrencia de fronteras y len3~ajes. 

La verdad es, en cambio, que el térmL"":o holdin::, en 

su alcance estrictamente gramatical y en el idioma a ~ue 

pertenece, no posee un sentido rigurosamente preciso o -

concreto. En idioma inglés, holding es el gerundio del­

verbo To Hold, y significa tenencia, propiedad, posesión, 

etc. (lB) y la_ generalidad del concepto nos revela la ca­

rencia de condiciones calificadoras del vocablo. 

Por lo que respecta, además, a su significado y al­

cance en el terreno jurídico, basta señalar, para desta­

car la ausencia de toda precisión conceptual, la circun~ 

tancia de que al margen de la diversidad de definiciones 

doctrinarias y legislativas, el término holding signifi­

ca, con discrepancias en las opiniones, no exactamente -

lo que su sentido gramatical parece indicar, esto es, t~ 

nencia, posesión o propiedad de algo, sino, en cambio, -

participación, control, dominio, señorío, de unas empre­

sas en otras( 19 ). 

En consecuencia, si etimológicamente el sentido del 

vocablo resulta excesivamente genérico como para poder -

extraer de él un carácter típico o individualizante, y -

si desde el punto de vista jurídico, el concepto dista 

de ser unánime y de respor.der al sentido gramatical del-
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término, podría ser aconsejable para lograr determinar -

su exacto alcance en el terreno del derecho, antes de a~ 

poner las distintas concepciones elaboradas por la doc-­

trina y legislación, comenzar por recordar muy brevemen­

te, el origen de la aparición y empleo de la holdj.fil_ co­

mo institución jurídica. 

Al pasar según lo advierte el tratadista Luis Pi~~­

rina, es notable el retardo de la evolución de la cien-­

cía jurídica, en esta materia ampliamente precedida por 

los hechos económicos (20). Por su parte, v. Salandra,­

con un profundo sentido analítico afirmó en 1934, que no 

se ha logrado una adecuada y científica sistematización­

jurídica (21)~ 

3. Origen ge la institución: La holdino companv -

en los Estados Unidos. Aunque es punto algo controverti­

do, la opinión generalizada admite que las primeras mani 

festaciones de la denominada ~olding aparecen en los E~ 

tados unidos de América. El primer antecedente se 11a si 

tuado con precisión en una fecha determinada, 1870 cuan­

do en el Estado de Pennsylvania fue reconocido a un gru­

po de cerca de 40 sociedades asumir libremente particip~ 

ciones en cualquiera otra sociedad, sin limitación ce 

porcentaje y clase. que antes solían imponerse (22). 
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Según los principios del Derec110 común hasta enton­

ces vigentes sólo se admitía esta posibilidad en los Es­

tados Unidos cuando la sociedad estuviese autorizada e.x­

presamente en su "charter" por la le;:iislación de los Es­

tados para adquirir o suscribir acciones o títulos de -·· 

otras empresas. Dicha autorización fijaba rígidamente -

el porcentaje y la clase de acciones de que se pod1a ser 

titular (23). Tal circunstancia era considerada como pg 

ligrosa e inadmisible. Posteriormente el criteriolegi.§. 

lativo fue haciéndose cada vez más amplio para la conce­

sión de las referidas autorizaciones gubernativas, hasta 

concluir en la plena libertad de participación de una -­

compañía en otra. 

Más trascendencia tiene el primer procedimiento le­

gislativo que admite como norma de carácter general para 

determinado tipo de sociedades, la posibilidad de parti­

cipar en otras empre.sas. Fue por una ley del Esta.do de­

Ne-.1 Jersey en el año de 1888, y que imitaron las demás 

legislaciones de los diversos Estados confederados. 

En el proceso antimonopolístico que se dió en ese -

país a finales del siglo XIX y principios del XX, la ho~ 

ding demostró ser más eficaz que las otras formas de 

uniones de empresas. 

Las causas del fulminante y extraordinario éxito lQ . 
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grado por la ':;0ldin3 company residieron, fundamentalmen­

te, en 1.<n doble orden de razones: en primer lugar, en -­

una circunstancia de carácter ocasional, cual fue el de­

seo de eludir los inconvenientes de la reciente legisla­

ción anti-trust y luego, por la transformación indus---­

trial, afirma Pietro Guerra< 24 ) "de pequeños complejos a:­

vastos organism::>s sea con objeto de integración vertical 

(enlazamiento con empresas de distinta naturaleza opera!}. 

do en el mismo ciclo industrial para llegar a un ciclo -

integral, desde el aprovechamiento de la.materia prima -

hasta la elaboración definitiva del producto p.e. una -

explotación minera, otra metalúrgica, otra siderúrgica y 

una fábrica de ma~uinaria) o bien, horizontal (enlazzuuien. 

to con empresas ejerciendo la misma actividad o activi-­

dad similar para la estandarización de la producción y -

para la formación de un mercado único p.e. fabricación­

;{ venta de maquinari~) " {:l5). 

Concretamente la situación era la siguiente: hacia-:­

mediados del· siglo pasado, Estados üni.:ios vi vía la fan-.,. · 

tástica era d.e su desarrollo industrial. Por. múltiples.,. 

.razones, cuyá exposición escapa a nuestro tema, pero que 

va ae las necesidades económicas a la ambición personaL 

a su móvil puramente egoísta, al deseo secreto do acapa­

rar las mercancías, de limitar la pr:>ducción y la circu-
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lación con vista a hacer subir los precios, surge casi ·· 

inmediatamente, el fenómeno de la concentración indus---

trial a través de la creación de grandes compañías que 

se constituyen siguiendo dos distintos procedimientos: 

a) El trust, (26 ) viejo instituto medieval que se-

resucita para servir a los fines monopolísticos de los -

industriales de la hora. ¡;iediante el trust, los accio-..-

nistas de varias sociedadés qüe desarrollan industrias -

similares o complementarias, confían a determinados indi_ 

viduos o sociedades el derecho de voto de sus acciones,-

de tal manera ~ue ellos pudiesen dominar las distintas -

empresas, imponiéndoles así una unidad de dirección y _..:.. 

confiándoles la explotación de las mismas. A cambio de-

sus acciones, los accionistas recibían certificados - --

(trust certificates) emitidos por la board of trustees -

(27 ) ' ' l 1 - ld ·~· 1 ",i.·1· por o que se es reconocia e erec"o a _as ut: · i-

dades, pero no derecho de gesticSn o administraciéin. 

b) La fusión I (
28) sea bajo la forma de fusión pro-

píamente dicha (compenetración) por la que dos o riiás so--

ciedades se disuelven para constituir uüa nueva, :J me-""'.-

diante :ta absorción .(incorporación) cuando dos o mas so-

ciedades se disuelven transfiriendo su patrimonio' a otra, 

que aunque modificada, permanece manteniendo su persona.,-

lida::i jurídica •. 
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Fueron tales los excesos cometidos por los trusts -

que el Estado se decidió a intervenir, dictándose la - -

Sherman anti-trust la1:1 el 2 de julio de 1890. Se trata­

de una ley breve y categórica por la que se declara ile­

gal todo contrato o combinación (combination), en forma­

de trust, asociación u otra que restrinja el tráfico o -

el .comercio entre los diversos Estados y declarándose -­

culplable de una acción ilegal a toda persona que monoPQ 

lice o intente monopolizar, o que se combine o asocie -­

con cualquier persona o personas para monopolizar cual-­

quier parte del tráfico o comercio entre los diversos E~ 

tados o con las naciones extranjeras< 29). 

Las disposiciones fundamentales de la Ley Sherman -

se vieron aclaradas y complementadas por varias leres -­

posteriores (Clayton Act de 1914, más extensa y detalla­

da que la "Sherman Act"; la Webb.Pomerane Act de 1918, -

que se propuso .fomentar la exportación; la Robinson Pat­

man Act de 1936, que trató más especialmente de las dis­

criminaciones de precios; la Celler-Kefauver Anti-:.:erger 

Act de 29 de diciembre de 1950, que reprimió, a más de -

las fusiones horizontales, las verticales entre empresas, 

etc.) que intentaron resol ver las dudas, controversias y 

lagunas que la experiencia había puesto de manifiesto en 

la aplicación de los preceptos de sentido amplio conteni 
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dos en aquella ley( 3Dl. 

A pesar de sus limitacü:·::es, deficiencias y e.-.:cep--

cienes, la legislación nortea.-::,?r:icana representa induda-

blemente un notable esfuerz.c 2:: la lucha cont:::a el mono-

polio 'l un claro exponente .::.2.: :.':::incipio de prohibición-

de lcis acuerjos u organizaci:::~"s que implique;; u.na redus;_ 

ción de la 1 ibre competenc::.c." ic acL1erdo con la evolu---

ción de las ideas de las ne;;es:...:bdes que se han manifes-

tado en este pa:Ls a lo lar9::: de su desenvolvimient · eco-

' ' d l 'lt' 80 e' - (Jl) nomico e os u unos o -- anos . 

Esta legislación repres::.-:~=> que alcanzaba por igual-

(v así resultó de su aplic,:.:::.::1 por los tribur,ales) a ª@ 

bas formas de concentración :~dsstrial utilizada hasta -

ese momento, pareció, en ca:.-:bio, poderse eludir re cu----

rriéndose a la holding coi:;-:::.2.:".\- que permitía obtene.::- fá--

cilmente el control de ot:-a:s em::;iresas en forma ic;ualme_!l 

te efectiva pero mucho me::::0 ·2.parente, mediante la adqui 

sición de la mayoría o la ::::alidad, o aún mismo, de u.~-

simple porcentaje de su ca9~:~1 accionario( 32 l. Lct hol-

ding se presentó como el es:;:.:.ema jurídico ideal para la-

reunión bajo un único co1:::r:l o dirección del patrimonio 

de diversas sociedades qu-a ~?eraban en la misma a.:.:':ivi--

dad o hacie~do parte del ~:s~o ciclo de producci6n( 33 >. 

Ello e.-<plica, en parte, :::1 ;:;,~13e ve::t:igincso :1:1grado 
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por este tipo de combinación entre empresas. Pero la 

verdad es, que aun~ue generalmente suele atribuirse a es 

te único factor circunstancial el éxito de la sociedad -

holding, no es menos cierto que esta nueva forma de fi-­

nes monopolísticos fue rápidamente alcanzada por la le-­

gislación anti-trust, a raíz de una sentencia de la su-­

prema corte Federal en 1904 que declaró a la holding su­

jeto de las normas de la Sherman Act, <34) y por esta ra­

zón sujeta a disolución como cualquier otra forma de li­

mitación al comercio; en 1914 la Clayton Act confirmó l~ 

gislativamente la jurisprudencia que con base en tal de­

cisión se había venido formando (35 ). 

A pesar de ello, el auge de la holding persiste aún 

hoy, a través de los años, por lo que hemos de reconocer 

en la base de su éxito, una razón mucho más poderosa que 

la de orden meramente circunstancial anotada. Dice Paul 

R. Rosset(36), a este respecto, que el hecho de que las­

holdings no hayan desparecido a pesar de todas las prohi 

b,iciones, es prueba de c_:ue los hechos económicos poseen­

muchas veces una fuerza superior a los textos legales, y 

que además, si a veces suelen ser utilizados con fines -

perjudiciales y reprochables, otras veces responden a 

reales necesidades económicas y son fuente de importan-­

tes beneficios. 
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Sin dejar de admitir la parte de verdad que traduce 

la anterior afirmación, vinculamos fundamentalmente el -

éxito de la institución ~ue nos ocupa a las induscuti--­

bles ventajas de orden jurídico y práctico c¿L<e comparat.~ 

vamente ofrece, como medio de lograr las uniones entre -

empresas y su recíproco control. 

Asi mientras el trust crea un mecanismo poco dúctil 

y basado aún mismo, según se ha afirmado, sobre un víncu 

lo contractual susceptible de ser violado, (37) la fusión, 

por su parte, también presenta una serie de característ1 

cas y exigencias que la hacen notoriamente de:::sventajosa­

como medio de lograr combinacianes entre empr.::sas, ya -­

que para llegar a ella es normalmente indispensable la -

conformidad de asambleas sociales expresamente convoca-­

das al efecto, en las que se deiJen alcanzar especiales -

mayorías, no siempre fáciles de obtener cual.1do la socie­

dad posee SLl capital muy dividido entre una numerosa ma­

sa de accionistas, además de la dificultad que podía 

aportar para la oposición de créditos a accionistas disi 

dentes, aparte de la inevitable y en esos casos sii::mpre­

inconveniente publicidad, que necesariamente reviste la­

operación realizada en tales c~fidicio~es( 38 ). 

La fórmula de la sociedad no_ldinc _¡>?See, en r>nnbio, 

la ventaja de 3U sencillez e indiscutible efectividad -
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para el logro de los fines perseguidos. La titularidad-

.. de la mayoría (o de porcentajes notablemente menores) de 

accio:1es de una sociedad, permite ejercer sobre ella el 

co~trol deseado sin que deba necesariamente disolverse­

como en el caso de la fusión, sino simplemente designan­

do los miembros de su directorio e imponiendo la volun-­

tad mayoritaria en las asambleas sociales. Si a esto se 

agrega la posibilidad de perfeccionar la fórmula origi-­

nal mediante ingeniosos sistemas complementarios, tales 

como el "d' emboifements successifs" o sistema piramidal, 

(39) las sociedades "en cadena", (40) las acciones de 

"voto plural o privilegiado", (41) etc. llegamos a la 

conclusión de que con proporcionalmente pequeños capita­

les (42) se logra dominar grandes empresas sin ningún r~ 

quisito de publicidad ni previas autorizaciones ni com-­

plejidades sustanciales o formales derivadas de acuerdos 

o convenios de carácter contractual. Por otra parte, la 

sociedad holding no sólo se adapta a los fines de la CO!!_ 

centración industrial (la que opera generalmente de aba­

jo hacia arriba) sino que sirve para la obtención de las 

ventajas derivadas .de la descentralización de empresas· -

exageradamente desarrolladas, que pueden, de esta mane­

ra, usufructuar simultáneamente de las ventajas de la -­

grande y pequeña empresa. Por todo ello, es que la fór-
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mula qu~ ofrece la sociedad holding ha podido ser cali­

ficada de "elegante y apropiada a las circunstancias". 

4. Las sociedades holding en Europa. También EurQ 

pa conoció, a su turno, el uso de la holdinq company. 

Alrededor de 1860(43 ) se sitúa el primer ejemplo de este 

tipo de sociedad: pero su mayor desarrollo se produce en 

la última década del siglo pasado. 

Sin embargo, la holding nunca tuvo en Europa la mi~ 

ma importancia y desenvolvimiento que en los Estados Un1 

dos. Las razones de ello se atribuyen al uso más limit~ 

do de las sociedades por acciones corno forma de empresa­

de negocios, al mayor grado de reglamentación legal y S.!:!_ 

pervisión gub~rnamental sobre la formación de las socie­

dades, otorgamiento de garantías y todas las otras fases 

de actividad asociada. También, las líneas férreas y -­

servicios públicos, campos favoritos para las operacio-­

nes de las holding companies de los Estados Unidos, - -

eran y aún son, propiedad del gobierno en mucho.s pai:ses­

europeos; y mismo donde son propiedad privada como en -­

Inglaterra y Francia estaban y están aún, a cubierto de­

la especulación financiera en mayor extensión que en Es­

tados Unidos. Además de eso, el objeto del control monQ 

polístico que era la finalidad de muchas holding c~mpa-

>! 
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nies en los Estados Unidos, podría en muchos países Euro 

peos ser alcanzada a través de la organización de cárte-

les (44). 

También Europa, al igual que norteamérica, vivió 

una era dirigista y monopolista, a partir del siglo XII­

hasta el siglo XVIII, período que se caracteriza por una 

regulación de la competencia condicionante y limitativa. 

un ejemplo de ello es la famosa Loi Le Chapelier de fe-­

cha 14 de junio de 1791 (45), por medio de la cual se su 

prirnían las corporaciones. 

Posteriormente a fines del siglo XIX y principios -

del XX aparecen signos :i.nequívocos de libertad de comer­

cio, traducidos en la eliminación total de barreras gre­

miales y administrativas, aunque paralelamente surgían -

los abusos de esa libertad, llegando incluso como lo se­

ñala Joaquín Garrigues, a autoaestruirse el régimen de -

la libre competencia. En tal virtud se hacía necesaria­

una legislación perfeccionista como fue el caso de la -­

ley alemana de 2 de noviembre de 1923, denominada "Decr§. 

to contra los abusos de situaciones de preponderancia -­

económica" . (I<artellverordnung} (46). Esta ley no prohi­

bía las agrupaciones, sino que avocó a prevenir posibles 

abusos mediante el establecimiento de ciertos requisitos 

para la constitución de los acuerdos entre empresas, su-
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funcionamiento y desarrollo. 

Así como en Alemania, en el resto del continente'eu 

ropeo se propagaron leyes antimonopolio. En la Gran Br~ 

taña, se aprobó el Statute of monopolies en 1624 que de­

claró nulos todos los monopolios, con la consi9uiente li 

mitacián de la Corona (47). 

Otros países, siguiendo el ejemplo de estos Estados, 

dictaron algunas disposiciones representativas de este -

movimiento. Estas normas de defensa de la competencia -

se elevaron incluso al plano internacional, primeramente 

con la Carta de la Habana (marzo 1948), después con el -

Tratado de la Comunidad Europea del Carbón y Acero, de -

18 de marzo de 1951 y por último con el Tratado de la CQ 

munidad Económica Europea firmado en Roma el 25 de marzo 

de 1957. 

5. concepto de la holding derivado de su origen y­

evolución. Lo expuesto en cuanto al origen '.:.' desarrollo 

de la denominada holding company nos ilustra respecto -­

del sentido o significado que la citada expresión ha ve­

nido adquiriendo en el terreno económico y jurídico. 

Resulta de ello, que a pesar de su amplitud etimol§ 

gica, las holding companies son, pues, empresas que su-­

bordinan a su dirección unitaria un grupo de empresas -
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mediante vínculos financieros, y que, además de dirigir­

su. actividad industrial con uniformidad de directivas y­

con su propia experiencia técnica, cumpliendo así una 

función esencialmente económica, realizan las operacio-­

nes financieras ~ue interesan a las sociedades controla­

das, con lo que llegan en ocas iones, cuando ha:::· mayor --

uniformidad en los títulos adquiridos, a ejercer un c~~ 

siderable dominio o control sobre un ramo de la industria 

(48). 



CAPITULO II 

L.; SOCIEDAD HOLDING EN LA DOCI'RINA 

SU1·1A.RIO: 6. criterios divergentes: A .. La -
noción de control como elemento jurídicamen 
te. caracterizante de la sociedad holding. -
7~ Algunas definiciones basadas sobre este-. 
criterio "restringido". B. Irrelevancia ju 
rídica de la noción de control .a los fines.,. 
de la caracterización de la sociedad hol--­
ding. B. Opiniones doctrinarias sostenien'""." 
do un criterio "amplio", prácticamente. dilu 
yente de la holding. 

.,.,.·,, 

6. Criterios divergentes. El concepto que sobre holding 
• f ' • 

predomina en la doctrina coincide en lo fundamental con-

el que se desprénde del origen histórico expuesto. 

La idea del control, como eÍemento caracterizante -
. ' 

de la institución, L'1spira la mayor parte ·~ie las defini~ 

ciones •.. La sociedad holding es corrientemente co· cebida. 

como el iristrwnento jurídico que permite alcanzar el so­

juzgamiento de empresas que pasan a. ser contr~ladá~·. sub 

sidiarias. o filiales, aurique, eri reaiidad, estos concep-

. , ....... '. : ... ·.· 

tos posean en mayor o menor medida, sus pro.riios alcances 

'i:.';· 

.·. por fUera de la propia holding. 

El criterio d.el .control, sin embargo, :r.a p~rc?cido -

irrelevante desde el punto de vista jurídico, a u:1 sec--
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tor de la última doctrina, como para justificar la exis-

tencia de una institución distinta a la que conforman 

las demás empresas, cuyo principal objeto consiste en la 

participación en el capital de otras compañías o socied~ 

des< 49). 

A través de este razonamiento, complementado con la 

afirmación de que el control de una empresa puede' lograr 

se aun sin- la participa,ción en su capital, se ha conclui 

do finalmente por poner en tela de juicio la propia rea-

lidad jurídica de la sociedad holding, cuyo concepto ven_ 

dría a quedar diluído d_entro del más amplio de empresas 

o sociedades .de participaciones. 

El plante.amiento de esta discrepancia doctrinaria, -

que pone en juego la existencia misma de la sociedad hol 

ding como concepto jurídicamente independiente es, en ú.J:. 

timo término, el objeto de buena parte del presente est.9; 

dio. 
' . . . :.. . ' 

comenzaremos por realizar, en este sentido, una br~ 

ve reseña de ambas posiciones en el campo doctrinario y­

en derecho .compara~o, para luego extraer las conclusio;;.• 

nes que juzgamos pertinentes. 

A. La noción de control como elemento jurídícamen-

te caracterizante de la sociedad holding~ 
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7. Algunas definiciones basadas sobre este crite-­

rio "restringido". Según queda dicho, es esta la posi-­

ción notoriamente mayoritaria en la doctrina. Podrían -

reproducirse al respecto una amplia variedaJ de defini-­

ciones coincidentes (50). 

Nos limitaremos a transcribir aqui solamente algu-­

nas de ellas, típicos exponentes de la referida concep-­

ción doctrinaria en diferentes derechos. 

Así, A. J. Simons (51), dentro del sistema jurídico 

anglosajón, expresa que: "una holding puede ser definida 

como una sociedad cuyo principal objeto es adquirir tan-· 

tas acciones en otras compañías como sean necesarias pa­

ra obtener la mayoría y el poder de control de las oper~ 

ciones de estas últ iinas". 

Por su parte Paul R. Rosset (52) en el derecho fra~ 

cés, dice q.ue "la 'holding company es una sociedad cuya -

actividad esencial consiste e:1 controlar otras empresas, 

participando en sus capitales sociales en una medida que 

le confiere una influencia preponderante sobre la adrni-­

nistración de éstas", y agrega "que para saber si hay o­

no holding el principio diferenciador es comprobar que -

esta no debe tener ninguna actividad comercial o indus-­

trial directa". A esto se opone expresamente Francesco­

~ (53) al establecer que si ciertamente en un princi-
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pio la holding_ fue una sociedad que retenía en cartera -

acciones de otras y ejercía pura y si.-nplemente una act i-

vidad pura de control, hoy, con el jesarrollo que ha te-

nido, se entiende también por holdi.:-.·::: company aquella e~ 

presa, que a más de desarrollar su propia actividad eco-

nómica, realiza inversiones en ot~~s sociedades que le -

conceden su control y administració~. v. Salar.d.ra (54) , 

por su parte se une, en esencia, a la opinión de ? • 1.7ito 

(vid. infra No. 18). 

En Italia, Francesco i•lessineo \55) destaca que "La-

}1olding company, llamada también s:-ciedad de control, es 

la que se propone dominar otras sociedades mediante la -

posesión de por lo menos la mayoría de las acciones de -

aquéllas". 

Finalmente, J. Garrigues (56), en España, señala --

que en definitiva "La sociedad de .::3.rtera (holding compa 

!}Y) procura la compra de acciones sociedades ya exis-

tentes o promueve la constitución sociedades filiales, 

reservándose una participación en el capital de éstas --

que le permite tener en sus manos la dirección admL~is--

trativa. Lo que caracteriza a estas sociedades es su VQ 

luntad de dominio, su propósito de señorío sobre otras -

sociedades. Por ello constituyen <?l ejemplo típico de -

la dominación por subordinación de una empresa a otra" y 

agrega "con un capital pequefio, la sociedad de cartera-
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puede llegar a dominar una multitud de empresas en las -

que obtenga la mayor[a de las acciones". 

El concepto de holding expuesto a través de las pr~ 

cedentes definiciones ha sido calificado por la doctrina 

como de "restringido", en cuanto limita la noción de 

aquella institución al único caso en que una sociedad 

persiga el control de otras empresas. La holding ven--­

dría entonces a distinguirse fácilmente desde el punto­

de vista jurídico y económico, de las demás. compañías de 

inversiones, cuya finalidad es corrientemente la rentabi 

lidad de su capital, .la especulación sobre valores o la­

financiación de empresas. 

B. Irrelevancia jurídica de la noción de control a 

los fines de la caracterización de la sociedad­

holding. 

8. Opiniones doctrinarias sosteniendo un criterio­

" amplio", prácticamente diluyente de la holding. 

A mediados del presente siglo, sin embargo, y espe­

cialmente en Italia se ha venido manifestando una tende_u 

cia contraria a la precedentemente expuesta. Su princi­

pal fundamentación se realiza negando que la noción de -

control, como finalidad espectficamente perseguida por -



las sociedades holdinq, posea relevancia juridica "' los­

fines de una posible distinción entre ellas y las distin 

tas empresas que dedican su principal actividad a la ad­

quisición de valores-participaciones en otras soci~dades. 

(57). 

En este orden de ic1eas se pronuncia pr ilicipalr.',.mte­

T. ~scarelli, quien refiriéndose al fenómeno de la parti 

cipación de una sociedad en otra sefiala que la medida y­

la intención con las que se cumple dicha particip3ción y 

que determinarán o no el control de ·una sociedad sobre -

otra o varias otras, serán ciertamente relevantes, juri-

dicamente :-:ablando, frente a las normas del control o en 

la valorización del fraude a la ley, pero no podrán, en­

vía de principio, determinar la admisibilidad de una u -

otra disciplina en el terreno del derecho privado. 

De acuerdo a esta opinión, la expresión [lolding se­

ría utilizable por toda sociedad que sin ejercer directf3-_ 

mente ninguna actividad industrial o comercial, se dedi­

cara a .la administración de los paquetes accionarios en­

los que ha invertido su patrimonio, y por lo tanto, has­

ta donde sea p;:,sible, dada la ;-nedida de la inversión, al 

control de la sociedad (58 >. 

La señalada concepción de T •. :'.\.scarelli r.o de Ja de -

reconocer que a través de una: sociedad holding, varias -
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sociedades se pueden unificar en un "grupo" (59) median­

te la concentración en una única sociedad de los paque-­

tes de las acciones de control (60) de varias sociedades 

y en consecuencia, obtenerse el sujetamiento de todas es 

tas acciones, y así de todas las sociedades, a una única 

dirección. Pero niega, en cambio, que el control carac­

terice jurídicamente a la holding, ya que esta presenta­

rá las mismas características jurídicas aún. cuando no P.Q. 

sea el control de la sociedad cuyas acciones tiene en 

cartera (como sucede en el caso en que busca alcanzar 

las finalidades de un sindicato accionario) mientras, 

por otra parte, la unificación de varias sociedades en -

un "grupo" puede obtenerse también por caminos diversos­

p. e. a través del arrendamiento de todos los estableci-­

mientos a una sociedad de ejercicio (61). 

Por su parte, P. Guerra (62) señala que el control­

es el presupuesto en casi todos los fines más usuales de 

la sociedad holding, pero no es un elemento que pueda ser 

vir para caracterizarla jurídicamente. 

El control seria, para este autor, una situación de 

hec110 que puede determinar una reglamentación particular 

de algunas consecuencias que alcanza a provocar, pero no 

es un elemento de caracterización jurídica. Una socie-­

dad normal puede transformarse en holding sin que se rno-
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difique su estructura jurídica(63). 

Considerando únicar,\ente el control por ví.a acciona-

ria, afirma que él no es otra cosa sino el poder que de-

riva de una constante mayoría en la asamblea y no tiene-

otra característica divel·sa. El poder de control que P.9.. 

see un socio no le confiere derechos particulares, debe-

res o responsabilidades diversos a las del socio de la -

minoría. El ser participante de la mayoría o minoría se 

limita a crear particulares situaciones de hecho que pu~ 

dan determinar particulares problemas y particulares si-

tuaciones legislativas, pero no modifica la posición ju-

rídica -o status-
(64) de socio . 

Dentro de esta tendencia se conclu~·e, entonces, 

afirmando que la sociedad holding deberia entenderse en-

sentido "amplio" como aquélla que tiene por objeto único 

o preponderante, el adquirir y administrar participacio-

nes en otras sociedades, independientemente del hecho -­

del contro1( 65 >. Queda eliminada así, como elemento ca--

racterizante de la sociedad holding, la ~oción tradicio-

nal del control de otras empresas y su c::mcepto jurídico 

más vinculado al sentido etimológico del vocablo, así CQ 

mo teóricamente indeferenciados entre sí los distintos -

tipos cie sociedades de participacionesC 66 >. 



CAPITULO III 

ALGUNAS KOCIONES SOBRE EL TRATAMIEl\'"TO DEL 

Tfu\!A E!: DERECHO co;.1?.:\.R.l\DO 

SmL'\P,IO: 9. Diferencias __ L._~_ejfl_§j_qJl.,!:;-ª.S_J,._~c-;is 
lativai?. 10. Ordenamientos e1.1ropeo~: A. -·­
Alemania. B. E~añ-ª. c. Franc~-ª· D. I~-­
g],aterr'ª-. E. Italia. F. ;ku,.xemburqQ. G. -
Lichtensteir-. H. Suiz-ª-. 11. E¡;tadg__,~_Q~_i-­

do-2.:_ 12. Países latinoamericano2: A. Aroe~ 

tin_~-=-- B. Brasil. c. un~_qy. 

9. Diferencias y semejanzas legislativas. Las le~isla-

ciones, en :;en eral, no definen a la sociedad .b._old~!:!.9_ y -

las que lo 11ace:1 ::mestran una ::ip:>s ición conceptual ~üín -

más acentuada que la doctrina. Esta se ::.'.:-ida, sin e:nbar 

go, en razones de muy distinto carácter. 

Al margen de preocupaciones :-:::ictrinarias, los legi~ 

ladores de los pocos países que :'iefinen y reglamentan e~ 

pecialmente las sociedades holdin :i, lo hacen er, función-

de exclusivas razones de orden pr~ctico y con finalida--

des frecuentemente opuestas. 

En .3eneral, puede decirse que las legislaciones que 

adoptan una actividad de prevención y a·.!:-. represiva, res 

pecto de las holdin3s, como ele~e..~to eventualmente per--
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turbador de su economía, las definen de acuerdo con el -

criterio restringido antes expuesto, en función del ele­

mento control (67). Para este tipo de legislacio~es, la 

}1..Qlding es fundamental:.1ente la sociedad cuyo objeto pre­

ponderante consiste en el ejercicio del poder de dominio 

sobre otras e.npresas. 

Por el contrario, aquellos países, por lo corr:ú.r. pe­

queñas naciones, que procuran atraer a su seno capitales 

foráneos con fines de radicación y a efectos purar.ente -

fiscales (68) , dan de la sociedad holding el concepto -­

.-nás amplio posible, no inter 0::isándoles, el problema del -

contr9J:., que fundamentalmente no les preocupa y que por­

lo demás, logran solucionar, en la parte que lle3a a 

afectarlos, mediante el establecimiento de la prohibi--­

ción de ejercer sus actividades en el territorio nacio-­

nal. La corriente distinción entre sociedades de inv~­

~ión, financieras y holdi..!19. propiamente dichas, se esfu­

ma, para quedar todas ellas comprendidas bajo el der.omi­

nador común de la última de las instituciones referidas. 

Mientras la principal preocupación del legislador -

de poderosas economías es marcar nítidamente la distin-­

ción entre las sociedades hqJdin_g_, muchas veces de actu-ª 

ción monopolista y perjudicial, con las comúnmente deno­

minadas sociedades de inversión y sociedades financieras, 
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ambas inocuas en cuanto a peligros económicos generales­

Y de acción normalmente beneficiosa, la principal finalj 

dad de las legislaciones correspondientes a pequeñas ecQ 

nomías y países de posición geográfica estratégica, es -

otorgar a las sociedades holding, generalmente interna-­

cionales, una sede o domicilio estable, en naciones que­

no están sujetas a graves cambios políticos, al ~argen -

del control vigilante o las limitaciones legales de sus­

países de ori:ren y al amparo de un régimen de benevolen­

cia fiscal que les permite evitar muy especialmente los­

inconvenientes de la "doble imposición" (69). 

La expresión holding es empleada, entonces, para -­

comprender todo género de sociedades cuyo objeto sea la­

participación en otras empresas, operando a través de la 

denominada "sustitución de títulos" (70) , y dejándose de 

lado el criterio del control como elemento caracterizan­

te de la institución. 

Esta distinción simplista entre los dos tipos de l~ 

gislaciones mencionados, no debe hacernos olvidar la - -

existencia de legislaciones de criterio intermedio que,­

como la de nuestro país, aun correspondiendo a una na--­

ción de economía naturalmente propensa a la atracción de 

capitales e;,tranjeros, legisla exclusivamente sobre so-­

ciedades de inversión, las que estimula, favoreciéndolas 
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desde el punto de vista fiscal, distinguiéndolas abiert~ 

mente de las sociedades holdi!!.9_ a las que, si bien en un 

principio les otorgó el carácter de estímulo fiscal a 

través del Decreto de Unidades de Fomento (71), para - -

alentar el desarrollo de los grupos industriales y turí~ 

ticos, en la actualidad el régimen de consolidación de -

resultados de tipo fiscal que contempla la Ley del Im--­

puesto sobre la Renta, pretende ser un gravamen neutral­

el que determinará una base razonable para fines de pago 

del impuesto (72). 

10. Ordenamiento§_~:r.9E§os. Pasaremos, en primer­

lugar, a examinar, a-.mque de manera muy breve, las dis-­

t intas definiciones que se advierten en los ordenamien-­

tos europeos, señalando exclusivamente aquellos aspectos 

que pueden considerarse de verdadera importancia, ya que 

nos encontramos impedidos para trazar una visión general 

sobre las sociedades holding en Europa. 

A. Hencionaremos en primer término a la República­

Federal de Alemania, (73) en la cual encontramos un flo­

recimiento que podemos calificar de extraordinario, no -

sólo en el sector de las socieda:1es !1ol_di::i3, sino en ge­

neral en ~l de las uniones de empresas. 
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El nuevo derecho alemán de las uniones de empresa,­

contenido en un proyecto para la reforma de todo el der~ 

cho de acciones de 1962, incorpora un tratamiento compl~ 

jo, que ha sido expuesto con gran cautela por ~us~}no F. 

Du~ (74), que se basa en la conceptuación del grupo o­

reunión de empresas, el cual puede configurarse de dis-­

t in tas maneras: a tra\rés de una empresa dominante y una­

dependiente, o bien, de empresas agrupadas, o de empresas 

recíprocamente dependientes, o que constituyen los ele-­

mentas personales de un contrato de empresa (artículo --

15) (75). Para los efectos de este estudio, nos intere­

sa la primera figura, sobre la cual el rr:ismo autor opina 

(76) lo siguiente: "Los conceptos de empresa dominante -

(herrsc'hendes Unternehmen) y empresa dependiente - - -­

(abhang i:¡es Unternehmcn) varían en relación con los esta 

blecidos por el AktGes, en cuanto ql1e, aun sin romper 

abiertamente con ellos, pretende esclarecer las dudas 

suscitadas en el régimen vigente. La situación de depeg 

dencia se caracteriz~ porque la empresa dominante puede­

ejercitar mediata o inmediatamente, sobre la dependiente, 

un influjo dominante (artículo 16). Este influjo puede­

basarse sobre los más diversos fundamentos -incluso so­

bre relaciones fácticas, aunque sea e::traño que estas -­

bastan para ello- renunciando, por lo tanto, el proyec-
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to a una enumeración que considera imposible, con lo -­

cual salva la discusión nacida alrededor de la anterior­

redacción" . 

"A diferencia, continúa J. F. Duoue, del grupo de -

empresas -cuyo concepto exige que la dirección unifica­

dora del grupo se ejerza de hecho- basta para la exis-­

tencia de la relación de dominio que el influjo pueda -­

ejercerse aunque, de hecho, no sea así". 

"Para establecer cuando se da la posibilidad de in­

flujo, agrega, prescribe el proyecto, Que se presume, -­

sin posibilidad de probar en contra, que existe, cuand~ 

la empresa dominante posee la mayoría de las participa-­

ciones (Anteile) o de votos. El cálculo de esta mayoría 

se realiza teniendo en cue.,ta la relación del capital 

nominal de la empresa dependiente con el total de las 

participaciones poseídas por la dominante. Para poten-­

ciar la eficacia del proyecto y evitar fraudes, se pres­

cribe que en esta última cifra han de incluirse las parti 

cipaciones poseídas por una empresa dependiente" (77). 

También conceptúa separadamente los casos de empre­

sas dependientes, que resultan ser las que están bajo la 

in fluencia de otra sociedad, comprendiendo en esta deno­

r.1inación genérica a aquéllas en las cuales las mayorías­

son poseídas por otra e~presa (artículo 17). El dominio 
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puede pactarse mediante un "convenio de dominación" (ar­

tículo 281) (78), entendiéndose por tal el c::mtrato me-­

diante el cual una sociedad por acciones somete la direc 

ción de su empresa a otra empresa (herrschendes 

Unternehmen) que adquiere la facultad de imponer las de­

cisiones referentes a la gestión de aquélla, a los órga­

nos de la sociedad subordinada. La participación mayorj, 

taria y la dominación originan una serie de consecuen-··­

cias tanto en cuanto al poder directivo y su ejercicio -

el cual radica ahora en la sociedad dominante, corno en -

cuanto a los deberes de los órganos de la sociedad domi­

nada, cuyo contenido experimenta una honda transforma--­

ción; sobre todo por lo que se refiere a los órganos de­

gestión. Por lo que toca a la responsabilidad en que i~ 

curren la empresa dominante y la sociedad dominada, los­

artículos 298 y 289 disponen que dicha responsabilidad -

no puede .configurarse negocialmente de manera correspon­

diente a lo que ocurre con el poder directivo del cual -

es consecuencia (79). 

Finalmente el proyecto regula con gran detalle el -

problema de la participación de una sociedad en otra y -

el de la participación recíproca de empresas (80). 
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a. Las le~es especiales que existen en España de -

carácter fiscal, van diri9idas a estimular la concentra­

ción de las empresas españolas, con el fin de conseguir­

la creación de entidades de producció1: aptas para afron­

tar la competencia internacional. Es por esto que se ha 

entendido que uno de los medios más ü:porL1ntes ?ara im­

pulsar a los empresarios por via de la concentración, -­

consiste en ofrecerles una serie de v·:mtajas de índole -

tributaria (81). Ejemplos de dichas ventajas se refie--

ren a: exenciones o reducciones al Impuesto Gener<:1.l so-·­

bre transmisiones patrimoniales y actos jurídicos docu-­

mentados, así como al Impuesto General sobre la renta de 

sociedades. Por lo que tocct a la creación de un i.::mes y·­

asociaciones de empresas está igualme!'l;:e privilegiada 

fiscalmente, ya que "la constitución, ~1odificaciór::, am··­

pliación y disoluci6n de la sociedad de empresas" disfr.1:1. 

ta de una bonificación de hasta el 95~~ de los impuestos­

de derec110s 'reales, timbre :;· emisión de valores mobilia-

rios (82). 

Por lo que se refiere al sontrol de sociedades, el­

Decreto-Ley de 17 de julio de 1947, en su artículo 4o. , .. 

establece en lo conducente, que para "todos los efectos, 

se !?Odrá conceptuar -::orno unidad económica la agrupación­

de entidades, cualquiera que sea su nacionalidad, que --
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dependan directa o indirectamente de una entidad españo .. 

la a quien corresponda la administración superior de la­

agrupación, por disponer del contr~l de la misma a tra-­

vés de la posesión mayoritaria de las acciones" (83). 

Se debe hacer notar en la importancia de este precepto -

que proclama el derecho fiscal; es la tesis que en Dere­

cho sustantivo, han definido algunos tratadistas alema-­

nes. 

otra norma que encontramos al respecto en el dere-­

cho español, es el articulo r, II de la Ley de 23 de di­

ciembre de 1961 que dispone que "a los solos efectos del 

impuesto de sociedades se considerará que existe la relª 

ción de entidad matriz a entidad filial cuando la prime­

ra participa directa o indirectamente, como rninimo, en -

el 25 por ciento del capital social o cuando, aun sin rn~ 

diar dichas circunstancias una entidad ejerza en otras -

funciones determinantes del poder de decisión" (84). 

Finalmente, debemos hacer mención que la Ley de As~ 

ciaciones y Uniones de empresas de 28 de diciembre de --

1963, se limita a reglamentar tres figuras legales: las­

sociedades de empresas, las agrupaciones temporales de -

empresas y las cesiones de unidades de obra (85). 

Creernos necesario decir que en el recorrido que hi-

cimos por esta ley no tropezamos can 1ün3t.ma disposición 
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qu~ se refiera al fen6meno que nos ocupa, es decir, a -­

las sociedades de control. 

C. La ordenanza francesa número 66-537, del 24 ce 

julio de 1966, establece tres nociones en fW1ción cel 

porcentaje detentado por una sociedad en el capital so­

cial de otra sociedad: 

a. Se reputa "filial" toda sociedad de cuyo capi­

tal es titular en más de la mitad otra sociedad (arttcu­

lo 354:), que es designada con el vocablo de sociedad ma­

dre. El derecho fiscal, por su parte, es menos exigente 

y precisa que de acuerdo con el régimen favorable de es­

tas sociedades madres, basta con ser titular del 10% del 

capital de otra sociedad (86). La doctrina posterior 

destaca que también con menor porcentaje se puede lograr 

el control (87). 

b. Será de "participaci6n" cuando una sociedad ad­

quiera o suscriba una fracción de capital comprendida en 

tre el 10 y el 5CI'¡b de otra sociedad. Sin embargo, esta 

definici6n legal de la participación no excluye que se -

pueda emplear el término de participación para las tasas 

inferiores al 10% ello significa solamente que ciertas­

reglas legales vinculan a la adquisición de una partici-
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pación a que esta última sea igual o superior al lO:; . 

. La sociedad "madre", cuyo papel varía considera­

blemente en función de los tipos de grupos de que se tr~ 

te. Su función puede ser a la vez, industrial y finan-­

ciera, cuando ejerce en la asamblea de las sociedades -­

del grupo el poder de dirección, ligado a un control fi­

nanciero, conservando ella misma una actividad indus---­

trial, directa o a través de una sociedad de gestión 

(88). Más, la mayoría de las veces, la sociedad madre-­

juega un papel puramente. financiero, que se limita a la­

gestión de las participaciones financieras adquiridas de 

las sociedades que forman el grupo (89). 

Por otra parte, por filial común, se entiende aque­

lla sociedad cuyo capital es adquirido por otras socied~ 

des independientes que pertenecen a grupos diferentes, -

en una proporción importante que les permite el dominio­

y el control en forma conjunta (90). 

Finalmente, el artículo 357 de la misma ordenanza -

impone a los dirigentes de una sociedad presentar un ba­

lance que refleje la situación de filiales y de las par­

ticipaciones (consolidación de cuentas y resultados) - -

( 91) • 

D. Siguiendo al criterio del control, la Ley de so-
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ciedades inglesa (92) (Companies Act) de 1948, se refie­

re a las sociedades controlantes (Holding company) y a -

las controladas (Subsidiary). La sección 154 de esta 

Ley, a través de una extensa y minuciosa disposición, e~ 

tablece la existencia de la holding company, con base en 

el control ejercido sobre empresas denominadas subsidia­

rias, considerando que éstas revisten tal carácter cuan­

do otra compañía controla la composición de su Consejo -

de Administración, y adquiera más de la mitad del valor­

nominal de su capital accionario (equity share capital)­

(93). 

De la relación que surge entre la holding y las SUE 

sidiarias se desprenden ciertas consecuencias que se es­

tablecen en esta Ley. En ningún caso, la subsidiaria 

puede adquirir indirectamente acciones de la sociedad 

holding, siendo nula toda cesión de participaciones o ac 

cienes de aquélla a favor de ésta (Sec. 27). La Sec. 

166 establece que el Board of Trade está facultado para-

, investigar los asuntos inherentes a una sociedad así co­

mo los negocios de: las sociedades que sean, o hayan si­

do, controlantes o controladas de la sociedad que se es­

té investigando; las demás sociedades controladas por la 

misma sociedad que controla a ésta; y finalmente, los de 

otras sociedades que hayan controlado anteriormente a 
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alguna sociedad .<2QD.!:_rolac§. por la sometida a investiga--

ción. Asimismo, la Ley señala que toda sociedad llevará 

Ltn registro donde se inscribirán los derechos que sus ag 

ministradores ten.:¡an sobre acciones '.l obli3aciones de la 

sociedad, de las sociedades que controla, de la ~ue la -

controle ~de las ~e~ás controladas, a su vez, por esta-

última (Sec. 195}. Por otra parte en l~s cuentas preseg 

tadas a la aprobación de la Junta de socios deberán cons 

tar con todo detalle los emolumentos de todas clases que 

recibai: los administ:>:adores de la sociejad, tanto de és-

ta como de las sociedades }.1oldin..9.._ (Sec. 196) ( 94). 

Finalmente, es conveniente hacer notar cue la defi-

nición de "holding company" .:¿ue establece la Ley inglesa 

comprende tanto a la sociedad holdir.3 en sentido estric-

to como a la sociedad madre, que además de ejercer el --
~ 

control de sus filiales desempeña una explotación prop\a 

( 95). 

E. Pasemos ahora a una revista, ta~bíén superfi---

cial, por Italia, en la cual se advierte una evolución-

eD nateria de sociedades holding. 

La díscípl ina de las h?.1:_db_:1J3 se enc.ientra deli11eada, 

en primer lugar, por el artículo 2359 del codice Civíle-

italiano de 1942, que dice textualmente en su segundo p~ 
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rrafo: 

"Son consideradas sociedades controladas: 

"a) Las sociedades en que otra sociedad, en virtud 

de las acciones o cuotas poseí.das, dispone de la mayorí_a 

requerida para las deliberaciones (las votaciones) de la 

asamblea ordinaria; b) Las sociedades que están bajo la 

influencia dominante de otra sociedad en virtud de las -

acciones o cuotas poseídas o de particulares vínculos -­

contractuales; c) Las sociedades controladas por otra -

sociedad mediante las acciones o cuotas poseídas por so­

ciedad controlante de ésta" (96). 

La primera hipótesis es la del llamado "control ·de­

derecho" (97). Respecto de éste, son numerosos los tra­

bajos que tratan de definir el concepto de control, divl 

diéndose claramente los autores entre quienes estiman 

que para conf~gurar "un número de acciones tal que le 

asegure la mayoría de los votos en la asamblea ordinaria" 

basta con una mayoría real, es decir, que sea tal en el­

momento del escrutinio (98), mientras que otros exigen -

que esa mayoría sea "de derecho", o tomada in abstracto, 

computándola sobre la totalidad de los votos posibles -­

( 99). 

La segunda hipótesis es doble: está previsto en - -

"control accionario de hecho" (100) -o sea, el control-
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minoritario hecho posible por el ausentismo de los acciQ 

nistas-; y luego considerando el caso de la sociedad que 

independientemente de todo control accionario se halla­

bajo la influencia dominante de otra sociedad en virtud­

de particulares vínculos contractuales. Se trata de lo­

que la doctrina conoce como "control externo o contrac-­

tual" (101). Como ejemplos de este tipo de control pod~ 

mos dar los contratos de agencia, de comisión o de conc~ 

sión que pongan a la sociedad agente, comisionista o cog_ 

cesionada en una condición de dependencia económica, y -

la conviertan en una sociedad satélite de la sociedad -­

principal, comitente o concesionante. 

La tercera hipótesis es la del "control indirecto"­

que se hace efectivo por interposición, entre la contro­

~ y 1? controlada, de una tercera sociedad controla­

da por la primera y controlante de la segunda. 

Aun antes de la sanción del Codice Civile existian 

precisiones al respecto, tomadas principalmente de otras 

disposiciones legales (102). 

En seglUldo lugar, la holding se encuentra regulada­

por la Ley 95 de 1979, la cual en su artículo 3o. inciso~ 

a y b, fija también como criterio operativo el concepto­

de control. 
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Al respecto dice Graziani Caserta (103) que "hace -

falta, empero, preguntarse si ese concepto se debe i~~e~ 

pretar a ia luz del artículo 2359 o independier.temente -

de él; y en el primer caso, si los incisos a y b del ar­

ticulo 3o. se remiten integralmente al contenido del ar­

tículo 2359, en cuyo caso las letras c y d del artículo-

3o. constituirían criterios adicionales, y la noción de­

grupo resultaría de la síntesis de conceptos multiformes 

no ligados entre ellos por una lógica común; o si, en -­

cambio, los incisos a y b del artículo 3o. constituyen -

una noción simétrica de control interno, mientras que -­

los incisos c y d se les debería considerar 1.ma especifi 

cación del control externo, en cuyo caso la noción de -­

grupo resultaría fundada sobre el concepto de control". -

"Pero, bien mirado, agrega, no todas las relaciones pre­

vistas por el artículo 2359 están previstas en el artícg 

lo 3o.; en especial, falta Ia previsión del control indi 

recto en virtud de 'particulares vínculos contractuales', 

por lo que no se puede considerar al artículo 2359, No.2, 

integralmente recogido en los incisos a y b del artículo 

3o. ". 

"Del examen comparado de las dos disposiciones leg-ª 

les, sigue diciendo, se infiere que los conceptos de f.91! 

trol o vinculación son utilizados en el código civil Y -
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en la ley 95 con significados diferentes, que deben ser­

especificados cada vez~ y, en efecto, por un lado el co~ 

cepto de grupo, como aparece delineado por el articulo -

3o., es más limitado porque en el ámbito del control co~ 

tractual no cualquier tipo de vinculo es relevante, sino 

sólo el de tipo financiero; por otra parte, es más ail'~-­

plio, porque además de recoger las hipótesis de control­

previstas por el artículo 2359, ha creado un tipo de vi!! 

culación consistente en la concesión de créditos y gara,rr 

tías (inciso d) y ha otorgado relevancia a las socie~a-­

des que sobre la base de la composición de los respecti­

vos órganos administrativos resultan sometidas a la nis­

rna dirección de la sociedad en administración extraordi­

naria (inciso c)". 

Establecidas ya las legislaciones que definen a la­

holding en función del elemento control en Europa, pase­

mos en seguida a referirnos a otras legislaciones que -­

adoptan, en el mismo continente, un criterio amplisimo.­

Al efecto citaremos como tipicas las de Luxemburgo, - -­

Liechtenstein y Suiza. 

F. Merece especial mención, en esta materia, el ar­

tículo lo. de la Ley de 31 de julio de 1929 de Luxembur­

go, por presentar una definición de lo que se entiende -

por sociedad holding. Esta disposición dice: 
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"Será considerada sociedad holding toda sociedad 11.§! 

cional que tenga por objeto exclusivo 1-. adquisición de­

part icipaciones, cualquiera sea su forma, en otras ernprE 

sas nacionales o e..xtranjeras, y la gestión, así como la­

valorización de estas participaciones, Je manera que 

e!i.la no tenga actividad industrial propia ni est<lbleci·-­

miento comercial abierto al público" (104). 

Sin duda, la noción es muy clara, pues pon e al des­

cubierto la inactividad de estas socieco:J.des, al E.'Xtre:no­

de poderles negar la naturaleza mercantil, por carecer 

de actividad comercial, en la producci61; de la riqueza. 

Interesa a la holdinq acoger la fonna :;e soc._edad,­

aunque fuera del derecho societario, puede adoptar la Gs 

pecie de asociación, de otras formas contractuales; o de 

fWldaciones -aunque esta última.., por el tipo de control 

público, sea la menos indicada. En verdad, la so,:.:ied;::i;.'v·· 

holding, no realiza actividad alguna, ni siquiera fina1c· 

ciera, lo único que persigue es el con.~~-ol d2 las socie­

dades controladas. De ahí, que la holóing se limita a -

conservar la cartera de acciones, a tomar l~s decLsiones 

que a éstas correspondan en las asambleas de las .contro­

ladas y a recibir los dividendos o bonificaciones reSl)e_s: 

t i vas ( l O 5 ) • 
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La ley luxemburguesa, que aquí se menciona, lleva -

por título: "Loi sur le régime fiscal des sociétés de -­

participations financieres". El nombre que les es dado­

ª las holdings, de sociedades de participación financie­

ra, ayuda a esclarecer la naturaleza de estas sociedades, 

cuya función consiste en participar financieramente en -

otras; es decir:, en realizar una inversión. Se dice ·· i~ 

versión", porque en la práctica realizan muchas veces un 

solo negocio, y después de adquirir las acciones de la - · 

controlada concluyen su actividad; lo restante de su vi­

da social se circunscribe a la custodia y recepción de -

resultados (ganancias o pérdidas). 

G. También dentro del mismo concepto se halla la l~ 

gislación del Principado de Liechtenstein, para la que -

una sociedad puede adquirir los beneficios de la sacie-­

dad holding cuando su concepto consiste principalmente -

en la gestión y administración de participaciones en - -

otras empresas. Se ha dicho al respecto, que la defini­

ción más exacta de una holding en Liechtenstein, es la -

siguiente: "Se considera holding toda persona jurídica -

constituída en Liechtenstein, sea bajo la ley nacional o 

una ley extranjera, con capital fijo o variable, dividi­

do o no, cuyo objeto comercial consiste principalmente -
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en la gestión y admi.nistración de participaciones, cual­

quiera sea su número y monto, en otras empresas" (106). 

Ambas legislaciones referidas, la de Liechtenstein­

y la de Lu.xemburgo tienen como objeto exclusivo el otor­

gaiµiento de un régimen de benevolencia fiscal elaborado­

para la atracción de capitales que procuran eludir el -­

perjuicio de la "doble imposición" (107) a la que está -

sometida toda empresa cuyo patrimonio se integra con PªE 

ticipaciones en otras sociedades y cuyas rentas o divi-­

dendos ya están gravados por las leyes fiscales corres-­

pendientes. Es por ello que se procura incluir en el -­

concepto de holding, a fin de que les alcance la exen--­

ción impositiva otorgada a éstas, todo género de inver-­

siones, obligaciones, u otros valores similares, refiriég 

dese a "participaciones", en general, y aún más específ_b 

camente, como la ley luxemburguesa, a "participaciones -

cualquiera sea su clase" . 

H. Por su parte, el derecho suizo mantiene un sist~ 

ma que podríamos calificar de ecléctico. En efecto, en­

su Código Federal de las Obligaciones (artículo 671), -­

concibe a la holdin_g_ en forma amplia al definirla como -

"sociedades cuyo objeto consiste esencialmente en la pa.;: 

ticipación de otras empresas". El concepto es reiterado 
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en el artículo 711 del mismo código (108). 

werner de Steiger (109), sin embargo, ha señalado­

que la práctica de la Oficina del Registro de Comercio,­

aun partiendo del mismo criterio que informa la defini-­

ción legal transcrita, agrega una importante precisión:­

para que una sociedad pueda inscribirse como holding de­

be participar en otras sociedades en forna permanente. -

Se distinguen así las holdings de las Sociedades de In-­

versión (Investments Trusts, omniums, etc.) las cuales -

carecen de ese elemento de permanencia. Adviértase, sin 

embargo, que ni la ley ni el Registro de Comercio, exigen 

que la participación sea mayoritaria o que deba conferir 

el control o alcanzar un cierto porcentaje del capital -

de las acciones en las que la holding está interesada. 

Pero el propio derecho suizo da al concepto holding 

un sentido diverso cuando se trata de otras cuestiones.­

Así, el derecho fiscal (federal y cantonal) no confiere­

el privilegio de las holdings sino a participaciones que· 

otorguen tma influencia determinante sobre otras empre-­

sas, o que representen, por lo menos, el 20 por ciento -

de su capital (110). 

Por todo esto, se afirma que en Suiza, de una mane­

ra general, puede decirse que existe una holding cuando­

una empresa particular participa en otras de manera per-
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manente, tomándose en consideración el criterio del~-

trol, solamente respecto a determinadas situaciones juri 

dicas. 

11. ~s~~dos Unidos. una vez que trazamos un panor_§! 

roa demasiado somero de las holding en el Continente eurQ 

peo, nos asomaremos ahora al fenómeno en el continente -

americano. Sería materialmente imposible, por razones 

de tiempo y espacio, que son nuestras dos grandes limit.§! 

ciones, referirnos a las legislaciones que definen a la-

holding en todos y cada uno de los países de América, -~ 

por lo que nos limitaremos a destacar aquellos sectores-

en los cuales se advierten características apreciables y 

a veces esenciales. 

En primer. lugar, debemos señalar la del ordenamien-

to norteamericano, el cual lleva por nombre "Public 

utility holding company act de 1935" (111). Esta legis-

. laci.ón considera holding a "la compañía que controla el­

diez por ciento de las acciones con derecho a voto de -~ 
una sociedad de servicio público u otro tipo de compafi.ía 

holding, o una persona o corporación reconocida por la -

Comisión de control como ejerciendo un control influyen-

te sobre w1a sociedad anónima o holding" (112). 

12. Paises lat_in9americanos. F.n segundo término -
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y para continuar este repaso panorámico sobre las socie­

dades holding en el continente americano, rnencionaremos­

las legislaciones más significativas sudru~ericanas. 

A. La Ley de Sociedades Comerciales 19.550 promul­

gada en la .l\.rgentina el 3 de abril de 1972 (113), incor­

pora en su artículo 33 lo que se entiende por sociedad -

controlada. Dicho precepto. dispone: "Se consideran so­

ciedades controladas aquellas en que otra sociedad en 

forma directa o por intermedio de otra sociedad a su vez 

controlada, posee participación. por cualquier título, -

que otorgue los votos necesarios para formar la voluntad 

social". En el segundo párrafo se refiere a las "socie­

dades vinculadas", y dice: "Se consideran sociedades -­

vinculadas a los efectos de la sección IX de este capít~ 

lo, cuando una participe en más del diez por ciento del­

capital de otra"; finalizando: "cuando una sociedad paf:_ 

ticipare en más del veinticinc0 por ciento del capital -

de la otra, deberá comunicárselo a fin de que su próxima 

asaÍnblea tome conocimiento del hecho" (114). 

El precepto antes mencionado aborda ciertas facetas 

que es necesario precisar también de manera muy breve. 

En primer término, la Ley no consagra un régimen g~ 

neral sobre el "control" de sociedades ni sobre los fenQ. 
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menos de agrupación de sociedades; la Ley se refiere únj,_ 

camente al fenómeno denominado "control interno"¡ la Ley 

consagra, sobré el punto, el control interno sobre la bª 

se de la mayoría de votos (control financiero); la Ley -

contempla el caso de control por otra sociedad; la tey -

regula el caso del control "directo" y el "indirecto" -­

por otra sociedad; la participación de la "controlada" -

debe ser por derecho propio, aun cuando se alcance "por­

cualquier título". Se excluye el caso del mandato; fi-­

nalmente respecto de la interpretación del giro "votos -

necesarios para formar la voluntad social", la Ley em--­

plea una fórmula que puede entenderse, ya sea considera.g 

do la totalidad de votos posibles, o bien, solamente to­

mando en c0ncreto los votos emitidos en determinada votª 

ción (115) (116). 

B. Debemos señalar, a manera de antecedente, que -

la holding en el Brasil se encontraba regulada en el An­

teproyecto de Código Civil publicado en el Diario Oficial 

el 7 de agosto de 1972. El artículo 1.288, fracción r,­

disponía: se entiende por sociedad controlada "aquella -

sociedad de cuyo capital otra sociedad (controlante) po­

see acciones o cuotas suficientes para asegurarse la ma­

yoría de los votos en las asambleas •.• ". La fracción II 
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reconocía lo que se conoce como pirámides de sociedades, 

en que el control se consigue mediante la participació~­

combinada de varias sociedades (117). 

Por otra parte, el citado Anteproyecto de c. Civ. -

contemplaba otras dos figuras que no relinían los requisi 

tos para ser controladas por otra sociedad. Estas eran 

las de simple participación y las sociedades llamadas fi 

1 iales. "Es de simple participación -:-reza el artículo-

1290- la sociedad de cuyo capital otra sociedad posee -

una fracción igual o inferior al diez por ciento". "Se­

rá filial la sociedad de cuyo capital otra sociedad, sin 

el poder de control referido en el artículo precedente,­

posea una fracción superior al diez por ciento" (artícu­

lo 1.290). Al no poseer la mayoría del capital votante, 

necesaria para tomar decisiones fundamentales dentro de­

una empresa, no se puede considerar a estas sociedades -

como "holding" (118). 

Antes del advenimiento de la ley accionaria, sólo -

existía antes de 1976 una disciplina sistemática de los­

grupos de sociedades en Alemania Federal (119). Es así, 

indica, Konder Comparato, corno la nueva ley brasileña de 

sociedades por acciones se convirtió en el segundo dipl~ 

rna legislativo en el mundo en regular la estructura del-. 

fenómeno de grupos (120). 
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En este sentido, la ley brasileña de sociedades anQ 

nimas no se ha limitado a establecer tma regulación de -

los grupos de sociedades, sino que ha considerado, tam-­

bién, aspectos propios del tema -más amplio- de las 

uniones de empresas o sociedades, como es el concepto de 

control societario y las técnicas jurídicas que permiten 

su obtención (121). 

La flamante ley lleva por número 6404 y fue promul­

gada el 15 de diciembre de 1976. El legislador brasile­

ño no define directamente el control. Para su c¡,¡:cacterl:_ 

zación recurre a definir lo que entiemlo ')Or soci-:!daci -­

controlada. De acuerdo con el artículo 243.2, sociedad­

controlada es aquélla "en la cual la sociedad controlad.Q. 

ra, directamente o a través de otras controladoras, es -

titular de derechos de socio que le asegurer:., de modo -­

permanente, preponderancia en las deliberaciones socia-­

les y el poder de elegir a la mayoría de los administra­

dores". (122). 

Se trata, dice Konder comparato (123), de una rnera­

aplicación de la definición de accionista 2S?EtroJ~dor, -

contenida en el artículo 116 de la ley. Esta no:i:ma pre­

ceptúa: "Entiéndase por accionista controlador a la -­

persona, natural o jurídica, o al grupo de personas vin­

culadas por acuerdo de voto o bajo control común que: --
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"a) es titular de derecho de socio que le aseguren, ·de -

modo permanente, la mayoría de votos en las deliberacio­

nes de la asamblea general, y poder elegir a la mayoría­

de los aéh-ninistradores de la compañía, y b) usa efect.i 

vamente su poder para dirigir las activic::::des sociales y 

orientar el funcionamiento de los ór9anos de la compa··-­

ñia'' (124). 

En el artículo 243. 2, el legislador !=•[efiri.ó no fi­

jar una tasa determinada de parti.cip~-ición social para ··­

atribuir el control. El criterio diferei;. ·iador es aquí·-

"la preponderancia" en la .formación ;.,· eje:cL1ción de la vo 

luntad social. E.;ta queda asegurada por L. t: itularidad·· 

de W1 cierto núme1::J de derechos de socio q~1e proporcio-­

nan la posibilidad de influir determinanternente e.n la -·­

formación y ejecución de 12. voluntad social, junto con ·• 

la posibilidad de elegir la mayoría ;Je los administrado­

res (125). 

Finalmente, la ley brasilefia ccintigu.cz, el tipo de -

"sociedades vinéuladas" al establecer que "las socieda-·­

des se encuentran vinculadas cuando una part i.cip.::. con ... -

io~s o más en el capital de la otra, ~ir~ controlarla" - -

(126). Se trata de relaciones intersocietarias ~l mar-­

gen de la depend~.ncia. 
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c. La legislación uruguaya no contiene una expresa 

definición de la holding, pero el concepto que el legis­

lador posee de la institución, puede ser directamente ex 

traído de los antecedentes y el texto de la ley !\'o.11073 

del 24 de junio de 1948, destinada a reglamentar parcia! 

mente la actividad de las denominadas Sociedades de In-­

versión. 

La citada ley que da un tratamiento fiscal favora-­

ble a las sociedades de inversión, buscando crear un me~ 

cado de capitales y una fuente de divisas que aliviara -

la penuria de la balanza de pagos, dió lugar a serios d~ 

bates parlamentarios sobre las holdings, institución que 

se deseó proscribir, en tal medida que se dictó una nor­

ma limitativa de la actividad de las sociedades de parti 

cipación con fines de control, a las que el legislador -

uruguayo identifica con la holding. El artículo 3o. de­

la ley, previendo que la sociedad de inversión actúe co­

mo holding en virtud de la composición de su capital, e~ 

tablece: "Las sociedades regidas por esta ley no podrán­

tener en cartera durante más de un ejercicio, acciones -

de dos o más sociedades extranjeras que se dediquen pri.D_ 

cipalmente en el país de su radicación a una misma acti­

vidad industrial, en proporción del 30 por ciento del c~ 

pital de cada una de esas últimas sociedades" (127). 
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De todo ello, se infiere que la sociedad hold_3=n3. en 

el Uruguay es considerada indiscriminadamente peligrosa­

y nociva. 

Otros países, por último, introducen tambi~1 aspec­

tos del tema abordado, al legislar sobre las sociedades­

holding (128). 



CAPITULO IV 

LA HOLDING COMO SOCIEDAD DE PARTICIPACIO~ES 

SUMARIO: 13. Aspectos fundamentales. 14.­
Indistinto carácter individual o social de 
la institución. Predominancia del carácter 
social y en especial de la forma de socie­
dad anónima. Fundamento. 15. La sustitu­
ción de títulos corno modo de operar de la­
sociedad holding. 16. Alcance del término 
participaciones. 17. Diferencias con las­
sociedades de inversión y financieras. 18. 
Holdings puras v mixtas. 

13. ~ectos flmdame1:tales. Frente a tan marcadas ::!is-

crepancias doctrinarias y legislativas, procuraremos elª 

borar, por nuestra parte, lo que entendemos ~ue es el --

concepto jurídico más correcto de la institución en est~ 

dio. 

Destacaremos para ello, en el presente capitulo y -

en el siguiente, los dos aspectos fLmdamentales en torno 

a los que consideramos se centra aquel concepto y que --

son: 

a. La holding es, generalmente, una sociedad cuyo-

objeto necesario y fundamental, debe consistir en la ad-

quisición de participaciones en el capital social de • -
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otras empresas. 

b. La holding debe propender a la obtención del -­

control de las empresas en las cuales participa. 

Veamos separadamente cada uno de dichos conceptos: 

14. Jndistinto carácter individual o social de la­

institución. Predominancia del carácter social v en es­

pecial de la fonna de sociedad anónima. Debe consignar­

se previamente que nada impide que la institución de la­

holding tenga como titular a un sujeto individual (el -­

propietario de una empresa individual, puede, por ej., -

participar como socio en los negocios de otra u otras em 

presas). Teóricamente al menos, una persona que tuviere 

acciones de distintas empresas en la forma y condiciones 

que procuraremos precisar y que constituyen los caracte­

res esenciales de la holding, revestiría la condición de 

persona física - holding (129). 

Prácticamente, sin embargo, la situación expresada­

no se presenta nunca por lo que la institución queda - -

siempre reservada a las sociedades, al punto que la refQ 

rencia a los problemas que ella plantea se suele reali-­

zar exclusivamente con relación a las sociedades holding, 

prescindiendo de toda otra posibilidad. 
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Incluso, merece destacarse que dentro de las distirr 

tas clases de sociedades, la forma corrientemente asumi­

da por las holding es la de sociedad anónima (130), aun­

que pueden adoptar libremente cualquier otro tipo social 

(131). Las razo~es que fundamental la indicada prefererr 

cia por la forma anónima son, bien faciles de comprender: 

la imposició~ de los capitales generalmente invertidos,­

la especialísi.ma composición de esos mismos capitales ig 

tegrados por participaciones en otras empresas, la susti, 

tución de títulos que es la forma en ~ue la integración­

de dicho capital se realiza, la particular agilidad y 

flexibilidad de la estructura j;;.:::L1ica .:ia la sociedad 

anónima, hasta el propio anonimato en cuanto a la titul~ 

ridad.de las acciones admitido todavía hoy en muchas le­

gislaciones (132), son algunos de los poderosos motivos­

que justificar. la natural preferencia por la forma de s~ 

ciedad anónima en este tipo de empresas. 

Iguales o mayores razones aun, explican que las so­

ciedades controladas por la holding también revistan 

siempre, a su vez, el carácter de sociedades anónimas 

(133). Esta realidad ha movido a cesar Vivante (134) a 

decir que las sociedades unidas en un grupo viven en un­

verdadero estado de fusión extra-legal, dándose de ñe--­

cho, de este modo, bajo la aparente existencia de varias 
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sociedades autónomas, una sociedad única supersocietaria, 

que elige y nombra los órganos administrativos de las -­

sociedades controladas, y afirma que en estos casos en -

que los grupos consiguen ese máximo grado de organiza--­

ción y cohesión interna, las controladas quedan poco me­

nos que reducidas a simples oficinas técnicas del grupo, 

vestidas de sociedades anónimas. 

15. La sustitución de títulos como modo de operar 

de la sociedad holdinq. Dijimos que la sociedad holding 

debe tener por objeto necesariamente la participación en 

otras empresas. Debemos agregar, además, que ellas ope­

ran mediante la denominada sustitución de títulos, de -­

acuerdo a la cual sus propias acciones son muchas veces­

entregadas en canje de acciones o valores de otras empr~ 

sas y el aporte recibido en efectivo es destinado a la -

adquisición de participaciones en otras sociedades. De­

esta manera, .los tí.tu los de la holding representan, en -

realidad, las acciones de otras empresas, siendo éstas -

las que se dedican a la explotación directa. 

Se comprende que al operar en la forma indicada se 

produce, desde el punto de vista económico, Wl desdobla­

miento ficticio de capital, puesto que, en último térmi­

no, los valores representados por las acciones de la - -
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holding y de las empresas en las que ella participa. -­

son los mismos. Unicamente que ellos est:.an expresados -

por partida doble pero sin c~ue en la realidad se 'hayan -

igualmente reproducidos (135). 

16. Alcance del término participaciones. Adviért~ 

se, asimismo, que empleamos el término. "participaciones", 

para indicar el objeto de la holding, con preferencia al 

muy corrientemente utilizado de "inversiones", los cua-­

les no podemos asimilarlos totalmente. La diferencia -­

entre ambas expresiones no es de orden puramente gramati 

cal, sino fundamentalmente de concepto. 

Consideramos, en efecto, que el ténnino "participa­

ciones" supone una intervención efectiva en la adminis-­

tración de una empresa y no la mera compra o suscripción 

de accione~ de cuotas o de certificados de aportación -­

(como seria el caso de la simple inversión) que no conf.~ 

riría a sus poseedores ningún poder real de ingerencia -

en los asuntos sociales (136). 

Esta opinión cóincide, en definitiva, con la de --­

quienes, aun considerando que el objeto de la sociedad -

holding debe ser exclusivamente el de ser titular de PªE 

ticipaciones en otras empresas (holding pura) (137), ad­

vierten respecto del alcance de estas participaciones, y 
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entienden que a través de ellas la holding debe llegar­

a "insertarse" en la relación social, poniendo en evid~ 

cia un interés en la vida social de un sentido distinto­

y más amplio que el de un socio común, lo que, a su vez, 

presupone una participación de tal entidad que le permi­

ta asegurar la suerte de la inversión realizada y aun -­

coordinar la actividad de una sociedad con otra; de ahi, 

la necesidad de que la participación asumida pueda otor­

garle el control de la administración social (138). 

17. Diferencias con las sociedades de inversión y­

financieras. AtribnL'Tios la mayor importancia a la dis-­

tinción expuesta, para efectos de obtener el concepto j~ 

rídico de la institución, especialmente en cuanto se tr~ 

ta de distinguir este tipo particular de empresa de los­

muy similares de sociedades de inversión, financieras, -

etc. 

Mientras, como he..-nos dicho, la "participación" de -

la holding en otras sociedades supone el ejercicio de d~ 

terminada y muy especial actividad, estrechamente vincu­

lada a la defensa de la inversión realizada y al ejerci­

cio efectivo del control que c::mstituye su finalidad es-

pecífica, la "inversión" de los investment trust en los 

países anglosajones, omniums en Francia y Suiza, - - --
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anlagegesellscha~ en Alemania, etc. se reduce a la. sim­

ple titularidad de valores de los que se espera un prov~ 

choso y equilibrado rendimiento o sobre los que se reali 

zará cierta especulación, pero sin que la colocación del 

capital vaya ac:ompafiada {en la generalidad de los casos) 

por una efectiva cooperación o ingerencia complementaria 

en la actividad de la empresa cuyas acciones o títulos -

se han adquirido {139). Ello mismo explica por qué la 

·"participación" de la holding consistirá casi siempre en 

acciones, mientras que la "inversión" de las demás soci~ 

dades financieras puede ser indistintamente otros valo--

res rentables emitidos por sociedades pero que no confi~ 

ren derecho a participar en su administración (140). 

18. Holdings puras y mixtas. La circunstancia de-: 

que la soc~edad holding debe ser entendida como empresa-

de participaciones en el sentido expuesto, no debe ex-~­

cluir la posibilidad de que paralelamente a esta tarea,-

.. de carácter financiera, cumpla otras de orden comercial-

o industrial, con tal de que .la sociedad siga su objeto­

preponderante. 

El determinar hasta qué punto .es compatible esta dQ. 
. ·. . - . . 

ble. actividad con la.realidad jurídica de la holding; !'lS 

problema de hecho que deberá ser resuelto ante cada caso 
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concreto. Pero la afirmación de esa posibilidad nos pa­

rece, en vía de principio, correcta. :.\o se advierte en­

absoluto incon,;eniente alguno de orden jurídico ;:_::ue impá:_ 

da a una sociedad parcialmente operativa, adquirir o man. 

tener el carácter de holding, cuando su objeto principal 

sea el de la administración de participaciones en otras­

empresas dentro de las circunstancias condicionantes de­

la holding. Es más, en el origen de muchas holdings nos 

hallamos con sociedades que han comenzado por ser pura-­

mente industriales o comerciales para ir transformándose 

progresivamente en holdings, al asumir el control de em­

presas competidoras o de actividad complementaria con la 

propia, mediante la adquisiciór:. de t'odo o parte de su ca 

pital (141). 

La opinión expuesta no es, sin embargo, unánime y 

quizás ni aun mayoritaria (l.42). Un buen sector de la -

doctrina se pronuncia por la exigencia de ':'ue la holdL""lg 

tenga como objeto exclush·o la 3'estion de participacio-­

nes en otras empresas (143) -holding pura- 'descartando­

la posibilidad dé la doble actividad social por nosotros 

admitida -holding mixta- (144). 

En algunos casos, sin e.IÍlbargo, esa posición, se ::ia­

sa ·.en razones que quedan al margen de un concepto pura-­

nen te jurídico, derivadas de legislacionesque deben co_;} 
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templar situaciones propias muy particulares. En este -

sentido es bien expresiva la posición de Delvaux y 

Reiffers (145), quien luego de señalar que la legislación 

luxemburguesa no admite el tipo de holding mixta, desta­

can que si bien, desde el punto de vista lógia:>, el sis­

tema contrario era preferible, el legislador luxembur--­

gués tuvo razón en no admitirlo, por las dificultades -­

prácticas que ello originaría entre las que figuraría, -

un fraude excesivamente fácil, la necesidad de una repr~ 

sión demasiado severa y vejatoria que hubiese sido su -­

consecuencia, los inconvenientes de orden interr.acional­

que se suscitarán si las holdings mixtas gozaran de un­

rég irnen a favor de Luxemburgo, aparte de que mediante su 

actividad comercial o industrial ellas hubieren podido -

competir con el comercio y la industria luxemburguesa --

( 14 6) • 

Un sistema opuesto sigue, en cambio, las legislaci~ 

nes cantonal y federal suizas (147) para la que, en pr4! 

cipio, es indiferente que la holding sea pura o mi.Xta, -

llegando a admitir como holding, en algunos casos, soci~ 

dades con 40 por ciento de actividad directa (148). 



CAPITULO V 

LA HOT~DEG DE COl\'TROL 

SUMARIO: 19. ,&J_~ontrol de una enpresa. -
20. Cor:i_qepto _y_alca_nce dei control. 21. Di 
ficultp.des para su ad.misión en el terreno­
jur ídico. 22. Formas de controlar una e;:~­

presa: A. Control de derecho. B. ~ontr::>l­

de hecho. c. Cont,rol directo. D. C::i:i.tr::il 
indirecto. 23. La no~~ón de control refe­
rida a la holdL."1,7. 24. D~ si el control -
es jurídicamente relevante. Relatividad -
del concepto en ncateria de empresas. 25. -
De si el criterio del control puede alcan­
zar a caracterizar jurídicamente un tipo -
particular de soci¿dad. 26. Opini6n afir­
mativa. 27. Pérdida de la importa;,cia de 
la, noción jurídica de la holding ante la -
mayor trascendencia económica y jurídica -
de las denominacas sociedades controladas. 

19. El control de una empresa. ;,¡i_entras la r.oción de -

holding como sociedad de participaciones es general:nente 

admitida (149) y las discrepancias no son de arde.~ esen-

cial, la idea de la h~ldin~ como sociedad que tiene por-

finalidad el s:pntrol de ot;ras empresas provoca una fund-ª 

mental divergencia que va desde la propia admisión del -

término y el concept,.o que expresa, hasta su misw.a nat urE!. 

leza y extensió~. 

De control de Ulla empresa se SUE;lle hablar actualmeQ 
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te en la doctrina y la legislación, refiriéndose a aque­

lla situación en virtud de la cual una sociedad se en--­

cuentra sometida a la voluntad de otra, en cuanto esta -

última se halla en condiciones de imponerle la designa-­

ción de sus órganos directivos o de obligarle, de cual-­

quier otro modo, a actuar de acuerdo a su propio arbi---

trio (150). 

En este sentido, los términos control y dominio su~ 

len emplearse indistintamente, algunas veces con carác-­

ter de sinónimos. para calificar la éxpresa situación. 

La empresa controladora es la que posee el dominio de la 

empresa controlada o dominada, (también 'a veces denomin-ª 

~a sociedad subordinada, subsidiada, filial, etc. (151). 

20. concepto y alcance del control. Es natural que 

en un principio el concepto de control o dominio de una­

empresa haya sido resistido. Chocaba en ·primer lugar y­

al decir de 'F. Messineo (152), contra el criterio corrien 

te por el que cada esfera de intereses. está gobernada ~ 

clus i vai11ente por el sujeto. a quien, según el derecho, 

pertenece; y está, en cortsecue;1cia, sustraída a cualquier 

influencia ajena. 

Pero, además, la propia e.~presión control hallaba r~ 

sistencia. En .efecto, señala E11rico Finzi. ( 153', en Itali.a, 
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que control no es palabra de academia y que hasta los -

mejores dicionarios de la lengua italiana la ignoran, 

aunque ella es de uso corriente al.n illismo en el car.ipo 

del derecho: se habla de control del poder ejercutivo 

por el poder legislativo, de órganos de control, sujetos 

de control, funciones de control de los síndi'ros en las­

sociedades anónimas, etc. 

De acuerdo al origen estimológico del vocablo (del­

francés -controle-) y al concepto que corrientemente -­

suele expresarse a través de su empleo, control signifi­

ca vigilancia, fiscalización, supervisión, inspección, -

intervención, etc. (154). !';o es éste, sin embargo el -­

sentido que al referirse a sociedades de cont:rol se tiene 

presente. Barrera Graf (155) al respecto afirma, que en 

n1ateria de sociedades la voz control se entiende como a_s: 

tividad de dominio, mando o preponderancia. Y agrega, 

"control implica, en, efecto, predominio de una persona o 

de un grupo sobre otros, y en consecuencia el acatamien­

to por parte de otra u otras personas o de otro u otros­

grupos. Hay, pues, la 'subordinación de un derecho ·subj~ 

tivo, o de derechos colectivos, a una decisión ajena; so 

metimiento en un caso y prevalencia en el otro". 

A su vez E. Finzi {156) destaca, que una sociedad -

no se considera· controlada en la nomenclatura técnico--
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mercantil y económica, cuando está simplemente sometida 

a la investigación crítica o al conocimiento pri:ciso de­

otra sociedad o de una persona física. El significado -

es, sin duda, más i:1tenso y el propio Finzi lo afirma, -

distinguiendo además, entre sociedad controlada en sentí 

do económico, que sería aquélla de cuyo patrimonio otros 

están en la posibilidad de disponer y gozar como de cosa 

·suya; y sociedad controlada en sentido jurídico, la que­

más simple, y modestamente sería aquélla, respecto de la 

que otros tienen el poder de manifestar J.a vo.luntad con­

la mayoría de los votos y elegir, en con~;ecuencia, las -

personas físicas destinadas a ser sus órganos. 

Por su parte, v. Salandra (157), señala que la no-­

ción de control referida al control de empresas, se ide_!! 

tífica con la de subordinación de éstas al interés del -

grupo, y afirma que ésta ha sido calificada con aquel -­

término, importado de Inglaterra y al margen del signifi 

cado_ que tenía originalmente en italiano pero impuesto -

en la práctica de los negocios y aún en el texto de la -

ley. Y, en efecto, el término· "control" posee en inglés, 

aparte del significado que tambiéh tiene en español de -

intervenir, fiscalizar, etc., el de dominar, dirigir, rQ 

gir, gobernar, etc.; precisamente el sentido que coinci­

de con el significado y alcance que ha ido adquiriendo-
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dentro de nuestro tema. 

El concepto de control es, sin duda, de: aparición -

reciente en el campo del derecho; su carácter jurídico -

lo confirman, tanto el hec110 de que sea creado y manteni 

do mediante vínculos jurídicos (158) cuanto q:_¡e ya se 11a 

ya tomado en cuenta por algunas legislaciones ( 15 s:: . No 

implica en sí la determinación de un poder especifico 

(160}, sino que entraña un complejo de poderGs que sed~ 

terminan en cada caso particular según las relaciones m,Q 

diante las cuales se constituye. Es un concepto g2néri­

co y no específico (161) . 

.::r.tre las sociedades s~)'3tas a cor.trol c'.eben disti!}. 

guirse las sociedades individu:::.les, constitL•:í.das pcn.· una 

persona, cuyo objeto es gozar de las ventajc:is de l:;; res·· 

ponsabilidad limitada o lograr exencio"·:es fiscaleE, de ~ 

las sociedades filia7.es, creadas con el obj ,;::') de t1tri--

buir autonomía juridi.ca y adrainistrati.;-;J a '.ca •:ama de -

la industria ( 162). 

Como característica del control en los grupos {a di 

ferencia del que se ejerce en las sociedades individua-­

les, ejercitado por singulares accionistas), es qt.:r. su ·­

ejercicio se realiza en inte·rés de una organización jLwri 

dica y no implica formación de un fonC:o o patrimonio co­

mún: no se refiere a la propiedad de l:Js capitales de ····· 
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las empresas controladas; aquéllos permanecen como pro-­

piedad de éstas y son explotados i.:-.dividualmente por - -

ellas, aunque siempre respetando la dirección del grupo­

controlante: bien sea mediante la participación en su 

consejo directivo, bien por medio de los contratos de 

grupo o bien haciendo uso de las uniones personales (163). 

El concepto de control empleado.por V. Salandra es, 

en realidad, la consecuencia del más perfecto grado de -

organización que en los grupos existe. 

21. Dificultades para su admisión en el terreno ju 

rídico. Este especial concepto de control proviene seg~ 

ramente del campo económico, en el que el mencionado vo­

cablo corresponde claramente y sin dificultades, al de -

señorío o dominio de una empresa. 

No cabe duda, sin embargo, que para el jurista esta 

noción económica, no puede ser admitida sino con grandes 

escrúpulos. El dominio de LU1a cosa -dice Finzi- ( 164)­

se comprende y se explica tanto económica como jurídica­

mente. Pero el dominio de una sociedad, si aparece eco­

nómica..~ente claro es, en cambio, pleno de oscuridad bajo 

el perfil jurídico. Dominio se tiene sobre las cosas. -

La propiedad es "ius Í[l_f.§", relación con un objeto. P.§. 

ro la sociedad es un sujeto de derecho, una persona. Y -
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no se puede normalmente ser dueño de una persona. CieL 

to que la sociedad, instrumento de otra sociedad o de -­

una persona física, se asemeja al clásico "siervc" como­

su patrimonio recuerda, con espontánea sugestiór., al ''p_g 

culio". Pero jurídicamente no puede acogerse s:!..:10 con -

mucha cautela, la noción de "propiedad de una·sociadad"­

tan frecuente en los estudios de la técnica jurídica co­

mo equivalente a control. 

A pesar de tan· fundadas reservas, la ::-ioció:: de E.9~­

trol como sinónimo de domiil_~Q :1a los c·ado acepta e:. 5n en -

buena parte de la doctrina. La realidad del dot~-1;.'Üo cl.e­

una empresa, durante tar11:0 tie~po ne-.;.:lda o discutida 

-dice Lorenzo Moss::i..- ( 165) es incost:it.able y la:= doct .. r > 

nas contrarias han debido plegarse, a tal pcmto, que hoy 

doctrina y legislaciones lo han consagrado. 

La citada obscrvaciór: merece, sin embargo, ::-eparos­

si de ella debiera inferirse que las nociones COEtrol y 

dominio han quedado ya indiscutiblemente equiparadas en­

materia de empresas. Los textos lesislativos, si bien -

hablan de .control no lo hacen como sinónimo de dominio ·¡ 

er: muchos casos la doctrina, emplea indistintamente l·:.B­

mencionados términos sin preten:ier por ello asil:lilarlos­

co11ceptualmente de un r.1odo a:Osoluto. Las consec·-' ,;·ncias­

que de ello resultarían ser :í.a:-1 demasiado graves .=:;;peci.a}. 
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mente en materia de responsabilidad, como para admitir su 

equiparación lisa y llana sin una declaración expresa al 

respecto. 

Los cierto es, en cambio, la imposición en el campo 

del derecho de la noción de control. Transportada del -

terreno económico donde la noción aún tiene su mayor au­

ge, ha quedado definitivamente consagrada como concepto­

jurídicamente relevante, calificador de situaciones y d~ 

finidor de instituciones. No es éste, sin embargo, el -

momento de extendernos sobre este punto, de capital tras 

candencia en múltiples aspectos importantes, y que debe­

rá merecer nuestra atención en tareas posteriores. 

22. Formas de controlar una empresa. Establecida­

así, la realidad jurídica del control y la pretendida si 

nonirnia que buena parte de la doctrina pretende irnponer­

entre las nociones de control y dominio, nos queda aún -

por explicar cómo es posible que una sociedad llegue a -

ejercer esas potestades sobre otras empresas, así corno -

determinar si dicho concepto puede permitirnos desde el­

punto de vista jurídico, fundar sobre él la existencia -

de un tipo especial de sociedad (holding). 

Comencemos por establecer a ese efecto, y de acuer­

do a una clasificación ciertamente relativa, que el EQ.!2-
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tr::il de una empresa es factible de ser alcanzado a tra- -

v6s de diver3as f~rnas, cir~u~sta~cia qua, a su vez, L~-

pone el rec'.)nocimiento de la existencia del d::>mir.io :i st.: 

-iuzga,11iento e,npresístico, en distintos planos. Distin-­

.;JUiremos, en pri;ner tér:.1ino dos vías para lograr el S9E 

trol referido. 

A. Desde un punto de vista estrictamente j~rídico, 

mediante la obtención del derecho a deter;ninar la volun­

tad social y ;nuy especialmente a designar los órganos di, 

rectivos de la sociedad, lo que se logra asegurá.~dose la 

:,1ayoría de los votos en las asambleas sociales; 

B. Desde un punto de vista predo;ninantemente econ2 

mico, cuando a través de vinculaciones casi siempre de -

orden contractual (por ejemplo, préstamos, arrendamien-­

tos, de explotación. administración por una sociedad fid~ 

ciaria, etc.) una sociedad está en condiciones de Lnpo-­

ner a otra su propio arbitrio eliminando prácticamente -

sus facultades de libre decisión (166). 

Se ha calificado al primero como un poder "de dere­

cho" o "interno" y al segundo como un poder "de 'hecho'' o 

"externo", porque el primero deriva como consec,_¡er.cia 11_?. 

cesaria y legal del hecho que siend:. la asamblea el ór:,:31 

no de la sociedad que determina la vohmtad le:¡al, es 112, 
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tural que la determinación de la acti\·idad social compe­

ta a quien dispone de la mayoría de los votos en la asa~ 

blea, mientras el seJundo no es una consecuencia legal 

de los vínculos asumidos por la sociedad controlada en -

los contratos arriba indicados, sino ~ue es una conse--­

cuencia indirecta y de hecho; la sociedad controladora,­

con base en su influencia económica, podrá imponer un de 

terminado comportamiento a la asamblea y a los adminis-­

tradores, acci::mando así y no desde el interior de los -

Ór]anos sociales (167). 

En segundo lugar, la doctrina habla de control di-­

recto e indirecto. 

c. Es directo cuando el propietario de las acci~-­

nes que sirven de base al establecimiento del control -­

pertenece al Consejo de Administración; se puede consid~ 

rar que él ejerce directamente el control, puesto que es 

la misma persona ~uien es titular y quien lo ejerce 

(159). Es la forma normal de ejercer el control, porque 

por u.na parte, él permite el ejercicio de prerrogativas­

menores, y de otra parte, las funciones de administrador 

comportan una responsabilidad ineludible por los dueños­

de los bienes sociales. 

D. Al contrario, cuando la sociedad controladora -
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ejerce sus prerrogativas de administraci:Sn por W1a pers2 

trol, ~sta no es más que un instrumento, una persoca - -

realmente interpuesta, en cierta medida. El ejercici~ -

del contr:Jl entonces es indirecto ( 169). 

23. La noción de control referida a la noldin;;. El: 

efecto, la noción de EQ!_ltrol referida a la sociedad I'.ol­

din_g_, no puede ser entendida en otro sentido que en el -

del control desde el punto de vista jurídico. 

Por su propia condición de sociedad de participaci~ 

nes, la holding carece en lo fundamental, se;n.i."1 "he:::os -­

visto, de actividad industrial o comercial propia y di-­

recta. Su dort)_ini9 11a de derivar entonces de la ad:~uisi­

ción o suscripción de acciones o títulos de la o las em­

presas dominadas en proporción tal que le per;nita contro 

lar las funciones del órgano principal de la empresa, -

esto es, la Asamblea General, ya que a través de ella, -

i:upondrá normalmente su voluntad decisiva así como la d~ 

signación de las personas que integran el directorb ad­

ministrador de la sociedad (170). 

24. .!2.§:.._~~ el control es jurídicamente relevante. -

Relatividad del concepto en materia de emJ?resas~ Kos re.§_ 
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ta a esta altura, sa!.)er si el E._Ontrol desde el punt-:i de­

vista jurídico, es noción apta para justificar la e.xis-­

tencia de un tipo particular de sociedad. 

En este sentido, comencemos por recqnocer que el -­

control de una e;npresa es concepto relativísimo, imposi­

ble de ser teóricamente precisado en forma tal, que nos­

permita determinar de ante¡nano los presupuest::ls necesa-­

rios para que una empresa esté, o pueda estar en condi-­

ciones de ejercer potestades de domini~ sobre otra u - -

otras. Esto, claro está, al margen de situaciones extr~ 

mas o absolutamente claras y notorias. 

Pero la verdad es aue el s_::m~_r_?..l será siempre y en 

últL110 término, situación de hech::i a establecer en cada­

caso concreto, sin ~ue sean ad~isibles normas más que ffi§ 

dianamente generales al respecto. 

Una empresa puede ser propietaria de la mayoría de­

las acciones que componen el capital de otra y no por -­

ello ejercer las facultades de control o dominio que pa­

recerían inevitables. Las causas de ello pueden ser mú1 

tiples. Imaginémonos; entre otras, la organización in-­

terna de la sociedad, supuestamente .9._omi11adél;, '.:cue reser­

ve su gobierno a determinados típ~s de acciones, minoría 

en relaci6n c~n el capital social. Pued·3 ocurrir ta:n---

bión, que la empresa presuntivamente do~inante se desin-
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terese deliberadamente en la adrninistraci:5n de ac1uélla ,­

ya porque ten:¡a plena confianza en quienes la ej2r.::e.n '.:'­

porque la propiedad de la mayoría accionaria sea ~era~~~ 

te accidectal o transitoria, o aGn sie~do :Hrrnanen~e. 

responde a una simple. finalidad i;: V•2r.s ion i:::::a (JI!'>-eStl!l~!!_\O 

El caso contra.:-io ta:-.:bién es posü.üe :' se da frec'.H':'::-. · 

te:;1ente que un p:)!:centaje minoritario del capital :;e l;;:i­

e;:;:presa lle::¡a muy a menudo a otorgar a sus tituL~:-~s el-

con!-rol de la SDci~dad. ·Tambiér: aquí las causas ·~;sden­

ser diversas y guardar e'.'en~~al relaci6n co~ la estruct~ 

ra social de las empresas e~ sit~ación serae~a~t& a la ~a 

señalada, cuando la admir.istración sea atri:JuÍd':: c·or ,=;>!::-

tatuto a un -JrUp') minoritario de acci.:->nes. Pero o.uel" -

ocurrir que la razón más corriente del go oi.srno ::.::11::>r it_~ 

r io de las empresas radiqi.:e en el d,;sinterc'.' que :;~>r su-

adrnin_istración ·manifiesten ·'-'S propios acci:,~·:isl:.<'.s, el -

que se e.xpresa por un noto~~i:; y frecuente "2.usen·~~.smo" a 

las asambleas sociales (171). 

Esta circunstancia que figura entre las má~ L0ta--­

bles y dignas de especial previsión en las s~=iedades 

anónimas de nuestra época, ;:orovoca, a su ve:~, ui ::-:or,o; '"" 

no que '.t~- h_sc_~.?J1J. ha denominado de .2_~,o_r..:j_as:_tóp .~!ltr~ -

s;ontrol y propicda:1, entre j!~der v el ries52_, <:~t'Jdia 
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do ampliamente por la doctrina anglosajona y que dese~ui 

li:Ora el presupL1esto de la estructura le-3al de las s;,ci~ 

dades, basada en el principio de quien es titular del -­

_COZ?j:.~ol de la empresa es c~uien es titular simultá!"l.eame:1 

te de la mayo.ría del capital y que en la :nisma proporció:l 

del pod.er ejercido corresponde un riesgo proporcio:ial a­

través de una correspondiente inversión en la sociedad. -

Todo ello trae corno consecuencia que minorías organiza-­

das sean las c~ue dirijan y dispon.jan de los btereses so 

ciales, de tal manera que la mentada "tutela de las mino 

rías" en las sociedades con acciones difundidas en el P!:l 

blico se transforme en "tutela de las mayorías" (172). 

La expuesta situación de hecho, ¡;ue como se compr~ 

de, favorece especialmente la acción de las sociedades -

holdings, se ve aún más acentuada y consecuentemente - -

agravada con los variados subterfugios ideados para na-­

cer factible este control minoritario. Baste citar al -

respecto, el mecanismo de las acciones de voto plural, 

las sociedades en cadena, las participaciones recíproc?s, 

etc. 

Todo ello realza a su vez, la relatividad del con-­

cepto de control y la impos ibiliqad de fijar porcentajes 

de participación que supongan d:m certeza la exis.te:-;cia'.'" 

de una s ituaci::5r: de dominio y correspondiente subordina-
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;;e.s oscilan profundamente en la pre,1isión de esos parce~ 

tajes que hacen posible eventualmente el referido .s2.n---

.tro.l· Así mientras la legislación inglesa (173) exi9e -

la adquisición de más del 50 por ciento del valor r.omi--

nal de las acciones emitidas para considerar la existen-

cia de un control efectivo, la legislación naci::mal 8e -

1948 presume la h.~ldi!!9_ en las sociedades de inversión -

cuando ellas son titulares del 30 por ciento de acciones 

en empresas que en el extranjero se dediquen a una misma 

actividad industrial. Por su parte algunos cantones sui 

zos (174} suponen el contEP1 cuando se posee el 20 por -

ciento de una compañia y la ordenanza francesa número 

66-537 del 24 de junio de 1966 (175), que pr:>hibe las 

participaciones reciprocas partiendo también de un su---

puesto ~~~rol o dominiQ, fija el porcentaje que lo pre-

sume en un 10 por ciento, mientras que la legislación 

italiana (176) prefiere no hacer mención a porcentaje a.! 

guno sino hablar simplemente de "sociedades controladas" 

bajo este aspecto como aquéllas "en las que otra posee -

(sic) un número de acciones tal que asegura la mayoría 

de los votos en la Asamblea Ordinaria .•. " (177). 

Sabemos finalmente que el control de una empresa 

puede ser alcanzado al margen de la participación en su 
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capital, a través de vínculos económicos o contractuales 

que impongan una subordinación efectiva, tan intensa o 

aun mayor, que muchos p::>rcentajes acci::>narios. Es por -

eso, que el códig;) civil italiano, a continuación del -­

concepto de sociedades "controladas" derivado de la par­

ticipaci:Sn accionaria, a.:¡rega como nuevo caso de ese tipo 

de sociedades, e1 de aquéllas "c;ue en virtud de particu­

lares vínculos contractuales están bajo la influencia de 

otra sociedad". 

25. De_ si el criterio del control puede alcanzar -

a caracterizar jurídicamente un tipo particGlar de socie 

dad. Al mar;en de su relatividad manifiesta, la noción­

de control ha sido impugnada, imputándosele la carencia­

de relevancia jurídica a los efectos de justificar la -­

pretensión de que sobre ella se configure un tipo espe-­

cial de sociedad. En ese sentido se ha manifestado lo -

que ya tuvimos oportunidad de expresar exponiendo las -­

opiniones de T. Ascarelli y P. Guerra, esto es, que el -

control de otras empresas como finalidad específica de -

una sociedad, no alcanza a modificar la estructura jurí­

dica de los tipos sociales existentes. 

La verdad es, que si para recon~cer la realidad de­

la hoj.ding como un tipo particular de sociedad, calif~-



ca~1o por su fi!1alidad de dominación sobre ::>tras er«presa.s, 

se exige que ellas se c~msticuyan bajo una estructura J!:!_ 

rídica distinta a la de las demás sociedad1;;s, es eviden­

te .::.¡ue la sociedad hold~ no e.xiste como tal en el cam­

po del derec'J;lo. Ya hemos visto que ulla puede adciptar -

ir.diferentemente ci.;.alquicra de las fo1::,1as socL:üc:; reco-

nacidas por la ley, :!'.inque :1::>rmalrnente asumirá la .:.i.e so­

ciedad anónima para ajustarse mejor a su modo clG .";ccio-·-· 

nar y al particular objeto que persigue. 

Pero aplicando 2str ict::i:né:1te este misT'.t::> razc·:~ :::nion·-

to resultaría que tampoco poc'..rá reconocérscle al ~;:::upo -

el :cue :::uiere atriL~irse la ;-,~;J.ding (Guerr::t1 una espec_i 

ficidad jurídica ma::,::Jr que la de éste, puesto que tampo­

co existe un tipo especial de sociedad, con 0stru(~ura 

diferente, que tenga por obj ·:te poseer y /o ¡;¡rlnini strar -

.inversiones o partí e ipacioi~es en otras empresas, :JJ. mar-

·. gen del control de las misms.s. 

Cae bajo la m.is;-:ia observación la .:;¡firmacdn de -

T. Ascarelli en el sentido de c_::ue la expresi .. fo hé~~19i!!9_-

es posible de ser utilizada p::ir toda sociedad (¡lH:: sin --

ejercer ninguna actividad c0::\ercial o industrial se dedJ.. 

ca a la administracién de paquetes accionarios en 1::is ::u.:: 

11a invertido su patrimonio y la de qurl el g;!'\!1'9.l: __ nc• ca-
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racterizaría jurídicamente la holding puesto que ésta, -

presentará las mismas características jurídicas auc cua~ 

do no posea el control de la sociedad cuyas acciones tie 

ne en cartera (178). 

Por otra parte, no parece muy congruente afirmar -­

con el mismo T. Ascarelli, que la medida y la intección­

con las que se cumple la participación de una sociedad -

en otra y que determinarán o no el control de Lma soc ie­

dad sobre otra, serán ciertamente relevantes jurídicameg 

te frente a las normas de control o en la valorización -

del fraude a la ley, para luego establecer a continua--­

ción que ello, sin embargo, no puede, en vía de princi-­

pio, determinar la admisibilidad de una u otra discipli­

na en el terreno del derecho privado (179); 

Porque una de dos: o. el control com0 finalidad de -

una empresa interesa al derecho y posee la suficiente r~ 

levancia como para justificar el dictado de normas.que -

prevean y reglamenten su acción, por.lo que cabe razona­

blemente en reconocimiento como elemento calificador de­

un tipo particular de sociedad, o es, en cambio, irrele­

vante a todos los efectos jurídicos, sin que sea ádmisi­

ble la distinción entre distintos grupos de normas, se-­

gún sean ellas de carácter represivo antimoriopolístico o. 

de control. 
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26. Opinión afirmativa. claro está C!Ue no puede -

desconocerse en forma absoluta, el explicable fundament~1 

de las objeciones opuestas a la admisión de la holding -

como tipo particular de sociedad, el ::_:ue 91 .. :u:da estreci1a 

c::>r:exión con el origen económico de lzc noci.5n da cont1~_ol 

y la natural resistencia que aun hoy e11cuer,tra su recono 

cimiento en el campo del derecho. 

Pero su incorporación al rango de concepto jurídico 

por imposición de una realidad indiscutible c:ntes que ·-­

por la admisi-:Sn benevolente de los jn·istas, entendem.::is­

que es cosa ya decidida ?Or la doctr~~a y legislación, -

según ha quedado expuesto a lo lar:;::> de este estudio. 

Es de reconocimiento, forzado pero cierto, del con­

cepto de control de las empresas, lo q~1e conced2 leg i ti­

midad a la admisi6n juridica de la l!~].ding. 

Si la noción de control de empresas, C='n el alcance 

que hemos destacado, ha a de¡ u :.r ido indiscutible trasce!'1-­

dencia jurídica en doctrina y legisb.ci.on, la sociedad -

que funda la razón esencial de su individualidad en esa­

misma noción, debe obtener a su vez el pleno r:s<::mCJci-·-­

miento de su existencia. 

Afirmamos, pues, el concepto juridico de la instit~ 

ci;'ín holding y más especialmente de l<J sociedad }•ol_§_~, 

como tipo particular de sociedad carc:\ct.er iza do p~•r int e-
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grar en lo fundamental su patrimonio con participaciones 

sociales en otras empresas, sobre las que procura ejer-­

cer una acción de contr_ol, a través de medios jurídicos­

que le aseguren la subordinación efectiva de las mismas. 

27. Pérdida de la importancia de la noción jurídi­

ca de la holding ante la mayor trascedencia económica v­

j ur ídica de las denominadas sociedades controladas. Sin 

embargo, por curiosa y paradoja que pueda resultar esta­

circunstancia, la misma causa que permite esta incorpor-ª 

ción d.e la holding al conjunto de las instituciones juri 

dicas, es la que contemporáneamente origina la pérdida -

de su importancia o del interés en su existencia corno fi 

gura con características propias dentro del ámbito del -

derecho. 

En efecto, la admisión por la doctrina y la norma -

legal, del concepto control, no ha podido quedar reduci 

da al de obtención de la mayoría de los votos en las -­

asambleas sociales (modus operandi de la holding), sino­

que forzosamente ha arrastrado consigo a la otra forma -

de control, de índole económico, o "de hecho", la que se 

ejerce a través del concierto de vinculaciones de orden­

contractual entre las empresas. 
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Y en la noción genérica de control se ha diluido la 

individualiiaó. jurídica de la holding. ?::irque tanto pa-

ra la economía como para el derecho, lo que interesa fun 

damentalmente ya no es la holding, sino la empresa con-­

trolada, cualquiera sea la forma bajo la que el control­

se ejerza. 

Por esto bien dice 1,lossa (180), cuando refiriér.d::ise 

al reconocimiento expreso que el Código Civil italiano­

consagra de la figura del consorcio, afirma que el le-­

gislador "ha creado un peque.fío castillo de naipes a,"'e se 

ha derrumbado al nacer" porque "lo que ahora tiene valor 

es que el dominio de la empresa accionaria o de parte de 

una empresa accionaria tenga importancia, antes que para 

la noción del consorcio, para la de empresa dominada", -

agregando fianlmente: "DesaparecP, en consecuencia, de la 

investigación la definición estricta del consorcio, tan­

to corno su naturaleza jurídica". 

En estas mismas palabras, justificables cuando me-­

nos relativamente, en cuanto a la noción del consorcio,­

podrí.an aplicarse con mayor razón, a cualquier intento -

que pretendiera reglamentar jurí.dicarnente en forma aisl~ 

da o acordándole el carácter de figura independiente, a­

la sociedad holding. Habría creado también el "castillo 

de naipes" al que Mossa se refiere. 
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concluimos, pües, afirmando ~ue el control es con-­

cepto jurídicamente relevante como para la caracteriza-­

ciór. jurídica de la holdill9., pero que la jerarquía de e~ 

te concep'::o ha quedado esfumada tras el rnás imp:J:::-tante -

de sociedades controladas. Es a este último que corres-

pon de, y así procurare.i-nos, dedicar preferente atención. 



CAPITULO VI 

LA SOCIEDAD HOLDING EN LA LEG:ISLACION 

MEXICANA 

SUMARIO: 28. Decreto de unidades de Fomen­
to. 29. Ley del Impuesto sobre la Renta. -
30. Reglamento de la Ley del ImpueSto. so-­
bre la Renta. 31. Ley Pera Promover la In 
versión Mexicana y Regular la :rnversi6n Ex. 
tranjera. 32. Ley qué establece los regui 

.sitos para la Venta al Público de Acciones 
'de Sociedades Anónimas. 33. Proyecto de .­
código de Comercio• 34. Net:eaidad de una­
refo:rma legislativa. 

28. Decreto de unidades de Fomento. El examen de esta-

materia en nuestro pa!s resulta difícilpara cualquier -

jurista, por la penuria de nuestra legislación y doctri-

na, respecto del fenómeno que nos ocupa. Sin embargo, -• 

trataremos de trazar una visión panorámica del mismo en 

México. 

La primera disposición legal que hablaba de esta ;..._ 
. : ' 

form:~ de concentración de empresas, fue el "De~eto que-

concede est únulos a las Sociedades y unidades Económicas 
"'.•;¡· .. < e ., 

que fomentan el Desarrollo Industria1 y Turístico del --

País" (Decreto de unidades de Fomento), de fecha 19 de -

junio de 1973 y publicado en el Diario Oficial de la 
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Federaci6n el día siguiente (181). 

Por este Decreto fue creada y reglamentada la Uni--

dad de Fomento como figura económica, s•.ijet'.) de derechos 

y obligaciones en materia tributaria, reconociéndose así 

la existencia de distintas entidades jurídicas que oper-ª 

ban en forma de una unidap económica (182). 

El objetivo, según se menciona en los considerandos 

del mismo decreto, fue crear nuevas unidades productivas 

.y ampliar las existentes, con el fin de crear empleos y-

orientarlas hacia actividades que el Ejecutivo Federal -.... ' -

c::msiderara conveniente desarrollar, en una estrat~gia -

en la que el gasto público debe aumentarse en favor de -

las clases, regiones y sectores más necesitados; agrega, 

además, la necesidad de promover las unidades producti--
,·., '. 

vas mexicanas mediante un sistema de incentivo que dé·.:._ 

flexibilidad a ia capacidad operativa y finaricier~ !d_~·· e~ 

tas empresas sin producir, en términos generales, sacri-

fi~io fiscal (183). 

El incentivo, debido a sus características estruct.!:! 

raies se limita ~ólo a ios sectores manufacturero '::! t:u:...-

rístico, el fin de capacitarlos 
. - -~.;f"~< : 

~on para operar a e cono-

~ia de escala, sin aplicación a otros settores; pues se-

t~ata de un instrumento que aun con sus bondades -tal -

como se menciona en la Exposición de motivos del Decreto-
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tiene limitaciones, superables y superadas por otras me-

d'i.das de ·Jcbi.er:10; en c:i:1sccuencia, no contienen lnce;-,t~ 

v:is en otros impuestos distintos al de renta (184). 

Hasta aquí un breve resumen de la filosofía del an­

tedicho De'.::reto Presidencial del 19 de junio de 1973. 

Por motivos que rebasarían el objetivo del presente 

estudio, no ahondaremos en el co:1cepto de unidad econ::Smi. 

ca en nuestra legislación. Baste para nuestro fin el s~ 

iialar que una unidad económica lo es de "fomento" cuando 

satisface los requisitos que enuncia el artículo lo. del 

propio Decreto, cuando obtiene autorización de la S.H. -

C.P. para tal efecto y cuando haya realizado en forma -­

bianual una comprobacion periódica, de que el conjunto -

realiza actividades útiles para el desarrollo industrial 

y turístico del país (185). 

En los términos del citado artículo lo., las unida­

Jes de fomento son unidades económicas, formadas por una 

sociedad de fomento y una o más sociedades promovidas. -

De acuerdo con esta definición, encontramos tres elemen­

tos que configuran la unidad de fomento: una sociedad de 

fomento, una o varias sociedades promovidas y la unidad­

de fomento en sí, que es la operación conjunta de la so­

ciedad de fomento y las sociedades promovidas (186). 
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Tanto la sociedad de fomento (i1olding) como la so-­

ciedad promovida (controlada) (187) las define el Decre­

to como aquellas sociedades anónimas mexicanas, legalme~ 

te constituídas y que satisfacen, además, una serie de -

requisitos (artículos 3o. y 4o.) que por razones de bre­

vedad no analizaremos. No obstante lo atractivo de los­

incentivos fiscales que menciona el Decreto, estímulos -

que pueden ser motivo de integración o creación de nue-­

vos grupos, los requisitos que se establecieron son tan­

minuciosos, que sólo los consorcios empresariales muy PQ 

derosos han tenido acceso a ellos. 

Desafortunadamente y al decir de Rodolfo León León­

( 188), "muchas de las sociedades que se acogieron a las­

disposiciones de este Decreto, cometieron una serie de -

abusos a su amparo, principalmente en el sentido de no -

dar cumplimiento a las finalidades perseguidas por él, -

dedicándose sólo a comprar empresas ya establecidas, en­

lugar de crear nuevas negociaciones, lo cual sin duda mQ 

tivó que perdiera utilidad para el país la existencia de 

estas sociedades". 

Es así, como se puede considerar al Decreto como un 

intento incompleto del esquema actual de sociedades con­

troladoras. 
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29. Ley del Impuesto sobre la Renta. Creernos con­

veniente hacer notar que es una opini6n general muy ex-­

plicable el que el Derecho Fiscal en los.diferentes paí­

ses, se.percate más pronto que cualquiera otra rama del­

derecho, del fenómeno de los grupos de empresas y lo re­

gule, puesto que dicha regulación tiene como fin, procu­

rar al fisco mayores ingresos por concepto de estos nue­

vos contribuyentes (189). 

La legislación fiscal en nuestro país no fue la ex­

cepción y es así como el Decreto antes citado resulta -­

ser el antecedente directo del actual capítulo cuarto, -

del Título Segundo, de la Ley del Impuesto sobre la Ren­

ta, denominado "De las sociedades mercarltiles controladQ_ 

ras", que contiene un procedimiento específico para este 

tipo de· empresas, que les perm~te en forma optativa con­

solidar resultados de las diversas empresas que integren 

un grupo de intereses económicos (190). Al respecto, -­

Alberto Navarro señala: " ..• cada vez se hizo más neces~ 

rio el reconocimiento en la Ley del Impuesto sobre la -­

Renta del esquema de consolidación, porque era imposible 

que este importante ordenamiento pudiera subsistir al 

margen de la problemática empresarial moderna dejando de 

contemplar una figura fundamental como lo es la consoli­

dación, para los efectos de implantar un gravamen de - -
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renta que cumpla con el requisito constitucional de equi 

dad y generalidad para quienes se encuentran obligados a 

pagarlo" ( 191). 

Este reconocimiento fue posible hasta 1982 año en -

que qambia radicalmente la política de la Ley (192). 

En virtud de las reformas introducidas a la LISR p~ 

ra 1984 y solamente para efectos fiscales se cambia la -

presentación para catalogar a una sociedad como "contro­

ladora". Al respecto, el legislador de renta nos define 

a dichas sociedades en función de tres elementos: a) Las 

sociedades que son; b) Las que no pueden ser; c) Los -

requisitos que deben cumplir para ser controladoras. 

a) Para que una sociedad se pueda considerar con-­

troladora necesita "ser propietaria (sic) de más del 5()'6 

de las acciones con derecho a voto de otra u otras soci~ 

dad.es controladas, inclusive cuando dicha "propiedad" se 

tenga por conducto de otras sociedades (rectius, cuando­

la titularidad corresponda a otras sociedades) que a su­

vez sean controladas por la misma controladora" (193). 

una vez que se localiza una empresa que tiene la 

participación mayoritaria en otra u otras sociedades, se 

puede pensar que se está en presencia de una sociedad 

holding i sin embargo, esto no es tan cierto porque aun -
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falta un segundo requisito que consiste en que las soci~ 

dades controladas no podrán, en ningún caso, participar­

en el capital social de la sociedad holding en forma ma­

yoritaria, es decir la mitad más uno. Con esto evident~ 

mente, se prohibe las participaciones recíprocas. Sobre 

esta última condición Alberto Navarro (194) nos dice: -­

"La raz6n de esta limitación parece evidente porque el -

régimen que contempla la ley es de una consolidación ún1 

c~ que no permite que se vayan subconsolidando por lla-­

marlo de alguna manera, los distintos niveles de un gru~ 

po de intereses comunes, sino que debe. ser la tenedora -

básica, que es la poseída (sic) mayoritariamente por per. 

sonas físicas, la que formule su declaración adicionán~ 

le la de todas las sociedades mercantiles con las que 

tenga relación por su participación accionaria". Sin erg 

bargo, según las disposiciones de la Ley, se plantea una 

única excepción en cuanto a la titularidad de las accio­

nes de la sociedad holding y es respecto de las acciones. 

que se coloquen entre el gran público inversionista, ca­

so en el cual, por ser cotizadas a través de la bolsa de 

valores, no se podía mantener la misma limitación sin 

afectar seriamente la bursatilidad de esas acciones, por 

.lo que se preceptúa que siempre se computen como si fue­

ran ·titulares personas físicas, sin importar querealmeg 



99. 

te, por colocarse a través de la bolsa de valores, exis­

tan sociedades mercantiles titulares de ellas (195). 

b) xo pueden ser sociedades holding: 

r. Las comprendidas en el título III de esta Ley,­

es decir, aquellas personas morales que no persiguen un­

fin de lucro. p~e. Sindicatos ODreros, cámaras de comer­

cio, colegios de profesionales, etc. 

II. Las instituciones de crédito, de seguros, las­

organizaciones auxiliares de crédito, sociedades de in-­

versión y casas de bolsa. 

III. Las .sociedades residentes en el extranjero, -

inclusive cuando tengan establecimientos permanentes en 

el país. 

IV. Aquéllas que se encuentren en liquidación. 

c) · Tanto la sociedad holding como las controladas­

deberán cumplir con los siguientes requisitos. 

Formales: 

i. Obtener autorización de la S.H.c.P., la cual es­

tá supeditada a que se incluya la totalidad de sociedades 

. controladas, debiéndose contar, además, con la conformi-
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dad por escrito del representante legal de todas y cada­

una de las mismas. 

ii. ~o se podrá incluir a empresas que vienen cau-­

sando el impuesto bajo cualquier régimen de bases espe-­

ciales de tributación en el ejercicio en que se efectúe­

la opción ni en los posteriores. 

Secundarios: 

i. Se obliga a que el ejercicio fiscal de las emprQ 

sas del grupo sea coincidente o, en su caso, que la fe--

cha del cierre de algunas de las sociec~,-,ctes cont_:i.:_;iladas-

no tenga una diferencia mayor de tres w.~~ses ante:,: :Lores a 

la fecha de cierre del ejercicio de la sociedad ):i.?lding. 

ii. Dentro de las obligaciones de la sociec\ .. -J hol-­

ding está la de llevar los registros de contabilidad su­

ficientes para permitir la identificación de los concep­

tos especiales de consolidaci6n que en cada ejercicio h~ 

biese tomado cualquiera de las empresas del grupc. 

iii. Se requiere que todas las err.·.:!·esas deJ. grupo 

se acojan al régimen de presentación del dictamen por -­

contador público, para fines ~iscales. 

Como se puede observar, el conceptJ que de .§.<~ied~d 

holding nos da la LISR es complejo y lli:!no de excepci.c-.-­

nes, que no torna en cuenta, en lo absoluto, elem·~·::tos de 
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la LGSM, del c. Co., o bien, doctrina de Derecho Civil o 

~!ercant il, sino que es un concepto que la Ley emite s im­

ple y sencillamente por que con él cree deslindar lo que 

se debe entender para los "efectos" de la LISR por soci~ 

dad controladora (196). 

Por otra parte, el concepto incurre en un error téE 

nico, puesto que alude a que las sociedades holding 

"sean propietarias de más del 50% de las acciones con d~ 

recho a voto ••• ". 

Sin pretender abordar aquí el espinoso problema de­

la denominación propia: ¿titularidad, propiedad, domini8? 

en títulos valor, como son las acciones (197), creemos -

necesario señalar, aunque de manera breve, algunas refl~ 

xiones sobre este punto. Los títulos por los cuales una 

sociedad puede tener participación en otra, en realidad­

pueden ser varios. No solamente se puede tener partici­

pación en razón de la titularidad plena, que deriva del­

concepto de propiedad o dominio de la parte social, cuo­

ta o acción, sino por otros que le confieren la posibil1 

dad de ejercicio por su propio derecho (198). Así, 

v.gr., en caso de usufructo, cuando sea expresamente PªE 

ta do. 

El control de una empresa (sociedad) dice Barrera -

G;t"af (199), no sólo puede derivar de la "propiedad de la 
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mayoria del capital social (es decir, de las acciones 

que lo representen, o de las partes o cuotas sociales en 

que se divida); aunque tal hecho siempre implique dicho­

control, sino que, en efecto, es evidente que el dominio 

de una empresa se puede lograr a través de múltiples ac­

tos y negocios, e inclusive a través de hechos como la -

abstenci6n, el ausentismo". 

Ejemplos de lo anterior podemos citar al fideicomi­

so, al que con frecuencia se acude hoy en día. Por me-­

dio de él la sociedad holding adquiere el control de la­

sociedad relativa, a través de la institución fiduciaria. 

Tanto de fideicomisos de garantía, como de administra--­

ción puede derivarse el manejo de una empresa (200). A­

través de negocios de garantías (v. gr. prenda, fideico­

miso), como serían aquéllos títulos representativos de -

capital que sean propiedad de la sociedad holding, o es­

tén dados en garantía a favor de ella (201). Es en vir­

tud de la ejecuci6n de las garantías que el acreedor 

(holding), adquiere las acciones o partes sociales. 

Otros negocios, que no constituyen propiamente una gararr 

tía, como el usufructo, el depósito, el embargo, de ac"."'­

ciones o de partes. sociales, siempre que concedan la fa­

cultad de determinar la dirección de la sociedad, mediarr 

te la atribución del derecho de voto a la 11olding, o la-
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imposibilidad de ejercerlo por el nudo propietario, el -

depositante o el deudor embargado, son perfectamente vá­

lidos y caerían en la hipótesis de lo que es el control­

( 202). A través de la simulación, finalmente, que con-­

sistiría en una conducta positiva que se podría dar en -

contratos de uso, goce o garantía, que en realidad sean­

transmisiones de propiedad y que a virtud de pactos o -­

convenios ocultos, escritos o verbales, transfieran el 

control de la empresa a la sociedad holding. O de una 

abstención; esta última, consistiría en que la sociedad­

controlada se abstenga de intervenir para que la admini~ 

tración de determinada empresa re~aiga en la sociedad -­

holding (203). Por otra parte, y sin hacer mención re~ 

pecto del porcentaje accionario que establece el concepto 

que estamos analizando (204), cabe advertir, que el pri.rr 

cipal acto de simulación consiste en la representación -

indirecta. 

Por otra parte, por primera vez desde que se intro­

dujo a la LISR el capitulo de sociedades holding, se de­

fine lo que se entiende por sociedades controladas, aun­

que lo hace en términos imprecisos. 

Por sociedad controlada la ley entiende: 

a. "Aquéllas cuyas acciones con derecho a voto sean 
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poseídas (sic) en más del 50%, ya sea en forma directa o 

indirecta por una sociedad controladora". 

b. "Aquéllas en las que la sociedad controladora -

o cualquiera de las controladas, tengan hasta el so=~ de­

sus acciones con derecho a voto y ejerzan control efect.i 

vo de la misma". 

La primera definición de controlada, sigue las mis­

mas reglas y requisitos de la holding, con la excepción­

de que unas son las que "controlan" a las otras y que -­

las holdings sí pueden ser titulares en un lO~b de las -

acciones o partes sociales de otras sociedades, en tanto 

que las controladas no; ya que corno se dijo, serán titu­

lares de sus acciones o partes sociales, personas físi-­

cas. 

La segunda definición de controlada nace de ideas -

contables y no jurídicas, con base en lo que denomina -­

"control efectivo", dando tres posibilidades para logra_;: 

lo: 

a. "Cuando las actividades mercantiles de la socie­

dad de que se trate se realizan preponderantemente con ~ 

la sociedad controladora o las controladas". 

b. "Cuando la controladora o las controladas ten-­

gan junto con otras personas físicas o morales vinculadas 
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con ellas, una participación superior al SCY/, en las ac­

ciones c0:: derecho a voto de la sociedad de que se tra--

te". 

c. "C..:.ando la conJ:_roladoQ o las controladas tengan 

una inversión en la sociedad de QUe se trate, de tal ma~ 

nitud que de hecho les permita ejercer una influencia 

prepondera.nte en las operaciones de la empresa". 

Respecto de este pr.ilner criterio de control efecti­

vo, Eduardo Johnson (205) observa: "A pesar de que la -

relación qt:e e.xiste entre controladora y controlada se-­

gún la LISR es meramente para "los efectos de esta Ley", 

considero ~ue está cometiendo un peligroso error doctri­

nal, ya que un estudioso de derecho laboral podría apro­

vechar esta "unidad de grupo empresarial" para ubicar a­

las sociedades que forman dicho grupo con el artículo 16 

de la Ley Federal del Trabajo (LFT) que nos nabla de uni 

dad económica" (206). 

Sobre el segundo criterio podemos entrever que el -

legislador no respeta la legislación de Derecho Mercan-­

til al con fu..'1dir lo que se conoce como el "levantamiento 

del velo corp-:nativo" (lifting tl1e corporate veil) con -

el del poder real de decisión, nablando en forma equipa­

rable de las sociedades ~ue de las personas físicas, - -

siendo que con esto el poder de decisión de una persona-
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física que de hecho tiene varias sociedades que no tie~­

nen nada que ver una frente a la otra salvo el poder del 

voto de la persona física, podrán ser consideradas como­

consolidadas {207). 

Para este efecto, bastará que esa persona esté "vin 

culada" con la holding o con cualquiera de las controla­

das para que pueda consolidar estados fina..,cieros con -­

ac;uélla. 

El tercer supuesto ~ue la ley establece de control­

efectivo es el que plantea mayor problema de interpreta­

ción, ya que como afirma E. Johnson {208), la Ley cua..,do 

dispone que la inversión de la sociedad sea de tal magni 

tud que de hecho le permita _ejercer una influencia pre-­

ponderante en las operaciones de la empresa, destruye la 

tradición juridica respecto del derecho privado. Se 

plantean sobre este punto diversas interrogantes (por 

ejemplo ¿qué magnitud?, ¿qué se debe entender por "de· -

·hecho"?, ¿qué influencia?, ¿cuál es el alcance del térmj,_ 

no "preponderancia"?, etc.) que la S.H.C.P. al otorgar -

la autorización de consolidación tendrá que resolver en­

fonna arbitraria por defecto de la misma Ley, todo lo -­

que, obviamente, podrá ser resuelto por la interpreta--­

ción judicial. 
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con esto, podemos afirmar éiUe loscriterios·c}Ue la­

Ley da para saber cuándo esta:n:::>s e.:1 preser,cia de una so-·· 

ciedad controlada, están mal estrL1ctur::>.dos juridica:r.cl1t0 

hablando, y ~Ue Sll aplicabilidad en la préctica está l~-

jos de alcanzarse. 

A pesar de lo dicho, creemos :::;:ue la LISR dió un - ·-

01ran paso al i.:1corporar dentro de s.<3 r:orm;:;,s el fenó;r,iél1D 

de los ~rupos como forma de concentración de empresas. 

30. Reglamento de la Lev del Impuesto sobre la P:~E\.::. 

ta. El 29 de febrero de 1984, se publicó en el D.O., el­

Reglamer.to de la Ley del I i 1puesto sob::.-e Le I\enta. Dic1·.o 

Re9la,nento fue expedido p:ir el Presic.11~.·~te Je la Rep1foli­

ca, con fundamento en lo dispuesto p:::r el . .:irtíct:lo 89 -­

fracción I c'.e la Constitució:-1 y refre::dado por ~os St:..·-:-~ 

tarios de Estado correspondientes, de conformidad con el 

articulo 92 de la propia carta Magna (209). 

Ahora bien, entrando en materia dir-i:!mos -:;:1.:e de la -

lectura de los artículos relativos a las sociedades hol­

din3 (artículos 51 al 60) en el RLISR, no e.n.cor:tramos -­

disposición alguna que nos libere de las inqui~~udes 

asentadas en ·el punto anterior cuando analizar.ios los ar­

tículos de la Ley. 
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El Reglamento mencionado, se ocupa solamente de as­

pectos fiscales contables, propios del ré9imen de co~so­

lidación de resultados, sin re:;ular, de manera general,­

como lo hacen las re9lamentaciones modernas respecto de­

los grupos de empresas, a ac::uellos problemas inherentes­

al campo del Derecho Privado; sin embargo, no se puede -

evitar la aplicación de conceptos pertenecientes al c::>¡n­

plcjo mundo de los grupos, aun cuando se trate, en un ca 

so concreto, de una ley, que pertenezca a un campo dis-­

tinto al que es propio del Derecho Privado (210). 

31. &~y_para __ Promover la Inversión Mexicana \' Re.JU 

lar la Inversión Extranjera. Hasta ahora hemos visto las 

nociones que sobre la hold_i.:!:!9. y el control existen en la 

legislación mexicana de Derecho Público. En. seguida, 

veremos la materia en el Derecho Privado comenzando por­

la Ley sobre Inversiones Extranjeras. 

La inversión extranjera en .México está regulada por 

la "Ley para Promover la Inversión Mexicana .y Regular la 

Inversión Extranjera" {LIE) de 16 de febrero de 1973, p_u 

olicada en el Diario Oficial de la Federación (D.O.) de-

0 de marzo de 1973. 

El 9pntEol de las suciedades y empresas mexicanas -

se desprende la lectura de tres preceptos distintos {ar-
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tículos 2o. fracción IV in fine; So. párrafo segundo in­

fine, y So. párrafo segundo in fine), cuando enuncian -­

"que los extranjeros tengan por cualquier título, la fa­

cultad de determinar el manejo de la empresa". Esta te~ 

minología que usa la Ley resulta de alcances muy amplios 

y generales. 

La simple posibilidad de que el extranjero llegue a 

determinar el manejo de la empresa mexicana estaría com­

prendida dentro de la prohibición legal (211). 

La expresión: "los extranjeros tengan por cualquier 

título", como lo afirma Barrera Graf (212) "cubre todos­

los posibles actos y negocios posibles, inclusive conve­

nios o compromisos, verbales o tácitos, a cuya virtud el 

inversionista mexicano conceda el control al inversioni~ 

ta extranjero, o bien, se abstenga de intervenir para -­

que la administración de la empresa recaiga en el inver­

sionista extranjero minoritario". Esto significa que -­

sin ser titular de un porcentaje mayoritario del capital 

social y aun sin tener participación alguna, el inversiQ 

nista extranjero adquiere dicho control, no por medio -­

del voto, sino indirectamente "por cualquier título" - -

(213). 

Es importante destacar, sobre esta cuestión, que la 

LIE no restringe el ámbito de aplicación del concepto de 
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control que ella establece, al acto jurídico "propiedad" 

-c:)mo sí lo hace la LISR- (supra !\o. 29), sinQ que permA 

te todo tipo de actos y negocbs jurídicos, inclusive 11e 

chos como la abstención, el ausentismo ( 214). 

El con~ol de una empresa (sociedad) mexicana, o -­

sea la facultad de determinar su manejo, puede alcanzar­

se por los distintos sujetos que el artículo 2o. en sus­

cuatro fracciones enumera, y por las. instituciones. fidu­

ciarias de fideicomisos en que participen extranjuros --

( 215). 

Otro precepto que implica un cont_±ol por parte de -

la inversi:Sn e..v;tranjera sobre una empresa me::icana, es -

el artículo 60., que establece: "se e(,,:uipara a la inver­

sión mexicana la que efectúen los extranjeros residentes 

en el país con calidad de inmi~rados salvo cuando, por -

razón de su actividad, se encuentren vinculados con cen­

tros de decisión eco:-,ómica del exterior". 

32. Le_:;·_cru~_§!st2_P.lece los requisitos para la Venta 

al Público de Acciones de Sociedades Anónimas (216). - -

Existe en un ordenamiento mercantil, en la "Ley qc:e est~ 

blece los requisitos para la Venta al Público de Acci~-­

nes de Sociedades Anónimas", publicada en el D.O. de lo. 

de febrero de 1940, un precepto que en materia de limit~ 
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ción de responsabilidad es aplicable a la holding, así -

como a las sociedades controladas (217). 

Se trata del artículo 13 que establece: "Las perso­

nas que controlen el funcionamiento de una sociedad anó­

nima, ya sea que posean (sic) o no la mayoría de las ac­

ciones, tendrán obligación subsidiaria ilimitada frente­

ª terceros, por los actos ilícitos imputables a la comp~ 

ñía ( 218). 

El mencionado artículo 13 de dicha Ley se complemen 

ta con el 14, que preceptúc:i.: "La responsabilidad que el­

artículo anterior establece se hará efectiva en los tér­

minos del párrafo primero del artículo 24 de la Ley Gen~ 

ral de Sociedades Mercantiles". Este párrafo establece­

que: "La sentencia que se pronuncie contra la sociedad,­

condenándola al cumplimiento de obligaciones respecto de 

tercero, tendrá fuerza de cosa juz3ada contra los socios, 

cuando estos hayan sido demandados conjuntamente con la­

sociedad. En este caso la sentencia se ejecutará prime­

ro en los bienes de la sociedad y, sólo a falta o insufi 

ciencia de éstos, en los bienes de los socios demanda•-­

dos". Y puesto que la Ley excluye el segundo párrafo -­

del citado precepto que dice: "Cuando la obligación de -

los socios se limita al pago de sus aportaciones, la ej~ 

cución de la sentencia se reducirá al monto insoluto exb 
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gible", se corrobora la responsabilidad ilimitada de los 

yue controlen una sociedad anónima para el caso de actos 

ilicitos imputables a la compañía. 

Esta norma dictada con miras, no de regular a los -

grupos si~o de sancionar todo lo que constituya ventajas 

i:1debidas en favor de personas determinadas y que i.mpli­

quen perjuicio a terceros y en general a la sociedad, es 

tablece, .en realidad, la responsabilidad· ilimitada de 

las so.ciedades holding respecto de los actos ilícitos ·e 

imputables de las sociedades controladas, {Ú9). 

Por otra parte se ha discutido (220) , si tal dispo­

sición está en vigor y si se ha aplicado. Lo cierto es­

que está vigente por no oponerse a él, "Decreto que 

creá la Comisión Nacional de Valores", publicado en el-· 

D.O. de 16 de abril de 1946, 'que deroga a la Ley que est-ª· 

blece los requisitos para la venta al público de socied~· 

des anónimas sólo en lo que se ~)ponga a él. Además, di"­

cho Decretó, es abrogado por el artículo segundo transi­

torio de la. Ley del .Mercado de valores de 29 de .diciembre 

de 1974. 

Tratando de corroborar tal criterio, la Suprema CO.f ', 

te d.e J:.i.sticia de la ¡,;ación aplicó esta importa:r.l:t~ n:irma, 

fijando s•.is alcances recientemente. A contir~Ltacic5n re-­

produciremos las tesis relativa:;; por considerarlaB de --
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importancia para nuestro .estudio: 

Tesis 65 de la Tercera Sala. Ley que establece los 
recruisitos para la venta al público de acciones de socie 
dades anónimas, los artículos 13 y 14 de la, conservan -
su vigencia.- Al regularse lo relativo a la venta al P~. 
blico de acciones y valores en general, sucesivamente en 
el Decreto que crea la comisión de Valores, de once de -
febrero de mil novecientos cuarenta y seis, en la Ley de 
la Comisión Nacional de Valores de treinta de diciernbre­
de mil novecientos cincuenta y tres y en la Ley del Mer­
cado de Valores de veintinueve de diciembre de mil nove­
cientos setenta y cuatro, quedaron derogados exclusiva-­
mente los artículos del lo. al 12 de la Ley que estable­
ce los requisitos para la venta al público de acciones -
de sociedades anónimas: pero no así, los artículos 13 y-
14 de la propia ley que se refieren a cuestiones distin­
tas a la reglamentación de la venta al público de títu-­
los y valores, pues el espíritu y propósito de los artí­
culos 13 y 14 de la Ley que establece los requisitos pa­
ra la venta al público de acciones de sociedades anóni--' 
mas, de 30 de diciembre de 1939 fue precisamente introdu 
cir en nuestro sistema jurídico el principio de aue la -
limitación de responsabilidad inherente a las sociedades 
de tipo corporativo no rige para la responsabilidad aue­
surge a favor de terceros como consecuencia de actos ilí 
citos o dolosos, instituyendo la responsabilidad subsi-­
diaria e ilimitada a cargo de la persona o personas que­
controlen (todos los subrayados ,son nuestros) el fúncio­
narniento de una sociedad anónima, derogando el principio 
de limitación de la responsabilidad cuando ésta.· sea ex-­
tracontractual, ·lo. que lleva a la conclusi6n de que esos 
preceptos no podían ser derogados por el solo becho de -
hacerse derogado los demás preceptos legales contenidos­
en el cuerpo legal citado que se refieren a la venta. al.­
público de acciones de sociedades anónimas, ya que son -
de naturaleza diversa, tal corno se desprende, tanto de -
la exposición de motivos de esa ley, corno del contenido­
de sus artículos 13 y 14, circunstancias que hacía nece-. 
saria la existencia de un acto legislativo posterior que 
en forma expresa o tácita derogara las disposiciones le­
gales citadas, lo que no sucedió en la especie" (221). 

Amparo directo 892/82. - Ariel Angeles castillo y -­
otra. - 28 de septiembre de 1983.- Unanimidad de 4 votos. 
Ponente: Ernesto Díaz Infante. - Secretario: .Herminio - -
Huerta Díaz. 
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Tesis 105. - Tercera Sala. - "Sociedades anónimas, 
responsabilidad subsidiaria ilimitada de la persona o 
personas que controlen el funcior.amiento de la, alcar.ce­
del articulo 13 de la ley que establece los requisitos -
para la venta al público de acciones de sociedades anóni 
mas.- El alcance del artículo l3 de la Ley que estable: 
ce los requisitos para la venta al público de acciones -
de sociedades anónimas, no se lL~ita a las sociedades -­
anónimas ~ue realicen la oferta y venta al público de a~ 
ciones de sociedades anónimas, sino que comprende a toda 
sociedad anónima, puesto que la regulación contenida en­
los artículos 13 y 14 de la Ley citada, constituye en si 
una legislación especial en la que se incorpora lo que -
la doctrina conoce como la "develación de la sociedad -­
anónima" u. través de la cual se considera conveniente, -
entre otras cosas, que determinadas personas, ligadas a­
la sociedad anónima por el control que en ellas ejercen, 
tengan obligación subsidiaria ilimitada frente a terce-­
ros por los actos ilícitos o dolosos imputables, a la -­
persona moral para evitar un estado de desprotección ju­
rídica de terceros frente al velo de la sociedad, con el 
propósito de prevenir abusos derivados de la manipula--­
ción del mecanismo de formación de sociedades para la -­
realización de maniobras ilícitas civiles, lo que justi­
fica la tendencia del legislador para establecer ese si~ 
tema que garantice el respeto al orden y a las buenas -­
costumbres que rigen en los actos de comercio, sin que -
pueda admitirse que ese sano propósito del legislador se 
haya dirigido exclusivamente a las sociedades anónimas -
que realicen oferta y venta al público de acciones, sino 
que su alcance comprende a la sociedad anónima en gene-­
ral, creando una regulación especial para reglamentar lo 
relativo al principio de la limitación de la responsabi­
lidad cuando ésta sea extra.contractual, tratándose de SQ 

ciedades anónimas, pues así se desprende incluso no sólo 
del hecho de ~ue el artículo 14 de la Ley citada remite­
ª la Ley General de Sociedades 1-lercantiles sino también­
de la exposición Je moti vos de la ley en comento (222 ) . 

Amparo directo 892/82.- ~.riel Angeles Castillo y -­
otra.- 28 de septiembre de 1983.- Unanimidad de 4 votos. 
Ponente: Ernesto Díaz Infante.- Secretario: Herminio - -
Huerta Díaz. 
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33. _Proyecto de Código de Comercio. Para terminar 

con nuestra enumeración de disposiciones legislativas, -

en nuestro país, creemos conveniente agregar que a fina­

les de 1981, se presentó ante el congreso de la Unión un 

Proyecto para un nuevo código de Comercio, elaborado por 

la Comisión de Legislación y Revisión de leyes de la en­

tonces Secretaría de Industria y Comercio, el cual no CQ 

rrió con suerte, quedando sólo en eso, en un proyecto. -

En dicho proyecto se establece (artículo 180) que: "Las­

personas que controlen de hecho el funcionamiento de una 

sociedad, sean o no socios, responderán frente a terce-­

ros subsidiaria, solidaria e ilimitadamente, por los ac­

tos dolosos realizados en nombre de ella" ( 223). 

34. Necesidad de una reforma legislativa. Este es 

pues el panorama de la evolución legislativa de esta foE 

ma, tan peculiar, de concentración de empresas en México. 

A nuestro juicio, carecen todas las formas de concentra­

ción de empresas de ordenamientos adecuados que las reg~ 

len, y ni el Estado parece enterado de su existencia. 

Este desentendimiento de la legislación respecto a los -

grupos, postura que no es especial de nuestro derecho P.Q. 

sitivo vigente (224), es inexplicable en un régimen de -

intervencionismo de Estado si tomamos en cuenta, por una 
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parte, que es un producto de la evolución económica, es­

decir, que su existencia es una necesidad real que corre~ 

pende a exigencias precisas (225), y por otra que infini 

dad de abusos pueden acompañar a su constitución o a su­

funcionamiento (226), abusos cuyos efectos no solo oca-­

sionan perjuicios a la economía nacional, sino que cons­

tituyen, frecuentemente, flagrantes transgresiones a la­

justicia puesto que al ser atacados los intereses socia­

les impunemente, se actúa contra cualquier régimen de ~ 

recho. 

Los grupos de sociedades, no obstante su Lmportan-­

cia y el hecho patente de que cada vez es más frecuente­

la interferencia de unas sociedades en otras, no ha sido 

objeto, hasta ahora, de reglamentación legislativa. Mé­

xico en esto es una excepción. Las únicas legislaciones 

que en los momentos actuales disciplinan orgánicamente -

los grupos de sociedades, son la alemana ( 1965) y la bra­

sileña (1976). En otros países solo encontrarnos algunas­

disposiciones aisladas que se refieren al tema. Así por 

ejemplo la ley francesa de 1966 sólo se ocupa de los prQ 

blernas inherentes a las participaciones recíprocas; la -

ley italiana de 7 de junio de 1974 (arts. 6 y 10 al 12)­

se preocupa también de esta temática y de que se refleje 

contablemente la situación económica de la sociedad que 
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controla a otras, con relación a la influencia que so-­

bre aquella ejerce la existencia de su participacij~ e~­

las sociedades controladas. :~o se llega, sin embar~o, -

a exigir la formulación de balances consolidados (227).­

En los demás la penuria es completa o casi completa. 

En virtud de lo anterior, el silencio del legisla-­

dor conduce solamente, a que los grupos surjan y crezcan, 

en vía de hecho y surtiendo precisamente los efectos que 

son afirmados por aquellos juristas, que se oponen a una 

reglamentación de las uniones de empresas {228). 

Tanto el legislador, como el jurista, no deben mos­

trar resistencia, ni pasividad, a adentrarse ~el estu-­

dio y ::.rdenación de los fenómenos económicos de nuestra­

época. Si esto sucede se confirmaría lo que van Ihering 

en alguna ocasión manifestó, que "los legisladores de -­

hoy forman leyes adecuadas a los hechos de ayer" (229). 

Las normas que en la actualidad existen en :·léxico,­

si bien algunas establecen preceptos para su constitu--­

ción y funcionamiento y de otras se puede deducir la co­

mún responsabilidad de las empresas, lo hacen sin tener­

una visión justa y completa del fenómeno, y por lb tan-­

to, no satisfacen las necesidades legisla ti vas en .esta -

materia. 
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Urge, pues, considerar con atención estas mar.ifest-ª 

ciones de la moderna realidad económica y dictar normas­

precisas que regulen, teniendo en cuenta el bienestar SQ. 

cial, la constitución y el funcionamiento de las diver-­

sas formas de concentración de empresas. 

En nuestro mayor deseo que este ensayo sea una pe-­

qlleña cont¡:-ibución al escla¡:-ecimiento del, arduo problema 

considerado, y que en breve, nuestra legislación se ocu­

pe directamente de la regulacion jurídica de esta nueva­

fuerza económica, exigencia de la gran industria en la -

economía moderna. 

Finalmente le pido al distinguido jurado benevolen­

cia, en el juicio que reálicen del contenido de mi estu­

dio. 



co:\SIDERACIONES FIK.:\LES 

En resumen, podemos establecer algunas considS!raciones ·· 

finales, en las que no se pretende elaborar una rec:ipit_t¿ 

lación aún más concreta de las reflexiones anterü.:·ces, -

sino que se dirigen esencialmente a proponer algunas mo­

dificaciones a nuestro ordenamiento jurídico en el campo 

tan poco explorado de las sociedades holdi.!29_ que fije con 

precisión el concepto, la naturaleza, la constitución or 

gánica, el funcionamiento y las consecue1:cias de e::; ta 

forma de unión de empresas. 

PRIMERA. Entre los diversos tipos de sociedades de 

participaciones, particular interés tiene la denominada­

holding en sentido estricto. 

SEGUNDA. Debemos entender como holding compar"v a -

aquella sociedad que tiene por objeto realizar particip~ 

ciones en otras sociedades y cuyo patrimonio está consti 

tuído por acciones o valores de otras compañías, siendo 

su principal finalidad, el dominio o control de éstas. 

TERCERA. Un estudio comparativo de la actitud que-
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han adoptado los diferentes países respecto de las hol-­

dinq nos demuestra que cualquiera que haya sido su posi­

ción inicial, han terminado por admitir, estimular y ha.§. 

ta imponer -en algunos casos- su constitución, en vir-­

tud de los beneficios económicos que le son conexos. 

CUARTA. Si bien el establecimiento de grupos ernpr~ 

sariales trae consigo beneficios económicos, los daños -

sociales a que pueden dar origen son muchos y graves, por 

lo que el Estado moderno, si ~uiere aprovechar lo bueno­

que ellos tienen, han de mantener una estricta vigilan-­

cía en su funcionamiento y las ha de reglamentar cuidadQ 

samente, así como deberá intervenir en su constitución.­

para evitar con ello los perjuicios sociales que pueden­

ocasionar. 

QUINTA. La formación de grupos de. empresas en Néxi 

co, requiere urgentemente de una reglamentación sistemá­

tica total,· dirigida directamente a su peculiar forma de 

manifestación y teniendo en cuenta su naturaleza jurídi­

ca a fin de establecer y garantizar sus características, 

funcionamiento y consecuencias propias. 

SEXTA. Todo esfuerzo legislativp que no tome en -­

cuenta lo anterior, será tratar de acomodar a formas ju-
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rídicas inadecuadas la nueva realidad económico-jurídica 

de este tipo tan singular de agrupación, las que habrán­

de suscitar constantemente problemas, cuyas soluciones -

parciales estar'n sujetas a contradicciones y rectifica­

ciones. 

SEPTIMA. Por lo que se refiere a los grupos unidos 

mediante participación financiera, es necesario el esta­

blecimiento de requisitos precisos para su constitución, 

e introducir, en su caso, las n~dalidades pertinentes a 

lo establecido en la Ley General de Sociedades Mercanti­

les a fin de que los distintos tipos de sociedad que t~ 

gan las empresas agrupadas no se opongan a la naturaleza 

y fines de los grupos, y vigilar su correcto funciona:mif3!! 

to para la debida protección de los intereses sociales, -

con lo cual se obtendrá sin lesionar a nadie, el desarro­

llo de estas. formas de concentra-ción que puede resultar -

provechoso para el engrandecimiento económico de cualquier 

país. 

ocrAVA. La necesidad, pues, de W1a normativa al -­

respecto es ya inaplazable, y así se reconoce en todos -

los países de Occidente que subrayan y destacan el ejem­

plo aleccionador de Alemania. Por nuestra parte, confiE 

mos en que México abandone su actitud negligente y abor­

de una materia que no puede permanecer por más tiempo -­

virgen de intervención legislativa. 



N O T A S 

{l) Respecto a los aspectos economicos e histórico­
económicos son de aconsejar las orientaciones bibliográ­
ficas de los libros generales de Economía, para asegura~ 
se una adecuada objetividad crítica. 

{2) cfr. "t.e unioni di imprese", en RDC, 1935, I, -
pp. 152 y ss • 

. (3) cfr. "Storia delle societa. Dalla "cornpagnia"­
a la "holding", en RS, 1956, I, pp. 72-84. 

(4) Manual de Derecho Mercantil Español, t.I, Bai:c~ 
lona, Bosch, 1950, pp. 707 y ss. 

(5) Entre ellos, Sagunto Pérez Fontana, Fusión de -
sociedades, Montevideo, s/e, 1970, pp. 10 y 11. 

(6) Cfr. Alfredo Robles Alvarez de Sotomayor, "For­
mas de concentración y dominio de las empresas", en RGLJ, 
1949, pp. 415 y ss. 

(7) Cfr. Joaquín Girón Tena, Las grandes empresas,­
México-Valladolid, UNAM-Univ. dé Valladolid, pp. 99 y ss. 

(8) Cfr. A. Robles Alvarez de Sotomayor, "Formas de 
concentración y dominio de las empresas", cit., p. 416. 

(9) Cfr. Joaquín Girón Tena, Las grandes empresas,­
cit. , p. 100. 

(10) En este sentido, v. Emilio Langle y Rubio, Ma­
nual de Derecho Mercantil español, cit., p. 708; Agustín 
Vicente y Gella, Curso de Derecho Mercantil comparado, -
t. I, Zaragoza, 1951, p. 258; Joaquín Garrigues, "Formas 
sociales de uniones de empresas", en RDM, 1947, I, p. 52, 
publicado también su curso de Derecho Mercantil, t. I, -­
México, Ed. Porrúa, 1977, p. 618 y ss. 

(11) "Teoría de la concentración de empresas", en -
RDM, 1949, II, p. 328, donde afirma que "la idea motriz-

XXIXI. 
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de la concentración hay que buscarla en la raíz última -
en que descansa el régimen capitalista; en el afán ilimi 
tado de lucro como factor dominante en el cuadro de los: 
instintos humanos". 

(12} La polémica se dió en la Rivista di Diritto -­
Conµnerciale e del Diritto generales delle obligazioni, -
apoyándose uno y otro autor en el texto de la Ley de co!}_ 
sarcias de 16 de junio je 1932, Cfr. Tullio Ascarelli, -
"Le unioni di imprese", cit., pp. 152 y ss.; Vittorio s.s. 
landra, "Sulle unioni di imprese", en RDC, 1935, r. pp. -
427 y ss. Es de recordar que más tarde el Código civil­
de 1942 dió la razón a la tesis de Vittorio Salandra, -­
por cuanto que su artículo 2.602 las define diciendo que 
"tienen por objeto la disciplina de la actividad misma -
(económica o c::inexas) mediante una organización comú.n" .-

A propósito de esta polémica puede verse la crítica que­
con motivo de la aparición de la segunda edición del es­
tudio de T. Ascarelli, publicado bajo el título "Consor­
zi volontari tra L11prenditori", Milán, Giuffre, 1937, ~.!. 
zo Bigiavi, "In tema di cartelli e di consorzi", en RDC, 
1937, I, pp. 312 y ss. A la tesis expuesta de v. Salan­
dra se sumó Francesco Vito, Las uniones de empresas en -
la economía fascista, trad. de Castro y HOrno Liria a la 
3a. edición italiana, Barcelona, Bosch, pp. 3 y ss. 

{13) Cfr. E. Langle y Rubio, .Q.E.· cit., p. 710. 

(14) Cfr. E. Langle y Rubio, .Q.E.· cit., p. 712; J. -
Giron ~ena, op. cit., pp. 100 y 101. 

(15) Derecho Hercantil, Madrid, talleres de Silve-­
rio Aguirre 'l'orre, 1958, pp. 347-348. 

(16) curso de Derecho Mercantil comparado, cit., 
p. 260. 

(17) Cfr. E. Langle y Rubio, .Q.E.· cit., p. 714. 

(18) En este sentido, Berardino Libonati, Holding e 
Investment Trust, Milano," Giuffre, 1969, p; 15, n. l; -­
Gian Paolo Savi, voz "Societa Finanziaria ("Holding") e­
Societa d • rnvest imento (" rnvestment Trust"), en !.\'ovissi?r.o 
Digesto Italiano, t. XVII, 3a. ed., Turin, Ul'ET, 1957, -
p. 714; Luis Pigurina, voz "Holding", en Enciclopedia -­
Jurídica Omeba, t. XIV, Argentina, s/Ed., s/f, p. 392; -
Felix Ruiz Alonso, "Holding no Brasil", en RFD, vol. --
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LXVIII (lo. fase.), 1973, p. 343. 

(19) En realidad, los distintos autores que se ocu­
pan del tema emplean términos diferentes para denominar­
económica, financiera y jurídicamente los mismos fenóme­
nos. Si cada autor da sus términos especiales, es impo­
sible delimitar el sentido (económico, financiero o jur..f. 
dico) de estos términos. De la verdad de esta asevera-­
ción hallaremos plena confirmación a lo largo del pre-­
sente trabajo. 

(20) Cfr. L. Pigurina, voz "Holding", cit., p. 392. 

(21) cfr. v. Salandra, Il Diritto delle unioni di -
imprese, (consorzi e gruppi) Padova, Cedam, 1934, pp. 2 
y 64. 

(22) El origen de la holding en sentido estricto -­
(es decir, en la formulación actual) se debe buscar en -
la historia económica del mundo, y parece que el primer­
conocirniento oficial resulta en iB32, cuando la Baltimo­
re ~ Ohio Railroad fue autorizada por el Estado de Mary-

. land a participar en la Washington Branch Road. Cfr. B.­
Libonati, Holding e Investrnent Trust, cit., p. 24, n.19, 
quien se adhiere a la opinión de Pietro Guerra. "Appunti 

_ in tema di holding", en RDC, 1954, I. p. 109 ¡ ID. , Le -­
societa di partecipazione, Milano, Giuffre, 1957, p. 110, 
de que el primer antecedente a la moderna holding se en­
cuentra el América en el año 1870¡ v. L. Pigurina, op. • 
cit., p. 393. ~ 

(23) véanse los trabajos de -Luis camilo Alvarez 
Quelquejeu, La sociedad de responsabil'idad limitada como 
instrumento de la concentración de empresas, .valladolid, 
s/Ed., 1958., p. 72; P. Guerra, "Appunti in tema di hol-­
ding", cit., p. 109~ ID. Le societa di partecipazione, -
cit., p.110; L. Pigurina, op. cit., p. 393. La holding -
más significativa fue probablemente la Standard Oil com­
.E.9E.Y (New Jersey), constituída en 1899, al lado de la -­
Standard Oil Trust, formada en 1879, Cfr. B. Libonati, -
~· cit., p. 25. 

(24) op. cit., p. 111. 

(25) Para un estudio más completo de estas integra­
ciones, consúltese, entre otras, las obras de T·. Ascare­
ll i, Derecho Mercantil, trad. de Felipe de J. Tena, Méxi 
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co, Ed. Porrúa, 1940, p. 202; J. Garrigues, cursq_9e De­
recho Hercantil, cit;_., p. 620; Eugenio Ramírez Romero, -
Las concentraciones de empresas, Tesis, México, UNAN, ~-
1952, p. 15, quien señala que la integración es vertical 
"cuando su actividad se desarrolla en estadios cronológj.. 
camente subsecuentes que se integran sucesivamente de mQ 
do que el producto de una es la materia prima de la otra. 
Es el caso de las empresas que están entre sí, en rela-­
ción de complementariedad" y respecto de la horizontal -
dice que:"cuando su actividad se desenvuelve en el rnis:no 
estadio del proceso productivo, sólo que atendiendo a d_i 
versas tareas. Se trata de las empresas que están entre 
sí., en relación de especialización o paralelismo"; F. V_i 
to, Las_ uniones ª!:.__e_~pres~~--_en la economía fascista, - -
cit. , pp. 27 y 28. 

(26) El empleo del término trust, designando una c~ 
tegor ía de las concentraciones de e:-npresas debe ser des§. 
chado, según el jurisconsulto Francesco Vito, por trata~ 
se de una expresión equívoca y por tanto imprecisa y que 
se presta a confusiones. F. Vito, op. cit. , p. 5 y ss. 

(27) Cfr. v. Salandra, Il_d_iritto .del~e unioni di -
imprese, cit., p. 24, F. Vito,~· ~it., p. 5 y ss. 

(28) Cfr. Roberto L. Mantilla Molina, Derecho Mer-­
cant iL_ Néx ico, Ed. Porrúa, 1979, p. 442; Sagunto F. Pé-~ 
rez Fontana, Fusión de sociedades, c:i.t., pp. 9-12. 

(29) Cfr. P. Guerra, op. cit., p. 112; R. uría, Te6 
ría de la .•. , cit., pp. 62 y 63, A. Vicente y Gella, -­
~· cit., p. 262; L. Pigurina, ~· cit., p. 393; E.· Rami , 
rez Romero, Las concentraciones de empresas, cit.,. p~ 111; 
v. Salandra, op. ult. cit., pp. 25. 

(30) un resumen de la legislación represiva nortea- ' 
mericana puede verse en Luis c. Alvarez Quelquejeu,· I:i-ª-.­
sociedad de responsabilidad limitada como instrumento de 
la concentración de empresas, cit., p. 25-33. 

(31) Cfr. Alvarez Quelquejeu, 2.P· cit. , p. 32. 

(32) Cfr. F. Vito, Q_E. _g_~t., p. 6. 

(33) Para la historia de la holding, v. Bonbiight y 
Means, "Holding Company" en -~n-~-1.0J2.ª-.~dia de the social­
sciences, tl1e !·1c Millan Co:n9ar;:_·, :,: . Y. , 1948, vol. 111, -
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p. 403 y ss. ; Liefman, "Holding company" , Id. , p. 409 y­
ss. 

(34) Relativa a la "Northern Securities", compañía­
que integraba su patrimonio con las acciones de las tres 
grandes líneas de ferrocarriles del Noroeste, decidiénd.Q. 
se al respecto, que si bien en principio las holdi!l_g 
eran legales de acuerdo a las normas de algw1os estados, 
debían considerarse ilegales cuando tenían por finalidad 
el ejercicio de un monopolio. El argumento se puede ver 
en Sraffa, " 1 L' holding trust ' , in materia di transpc>!_ 
ti e la giurisprudenza nordamericana", en RDC, 1903, I,­
pp. 239 y ss.; ID., " 'L' Holding trust' e la corte su-­
prema degli Stati Uniti, Id., 1904, I, pp. 169 y ss.; -­
Sarfatti," I trust american di fronte alla legislazione­
federale, Id., 1905, I, pp. 53 y ss. 

(35) Tchernoff, citado por P. Guerra, 2.E.· cit., p.-
111. 

(36) Traité théorioue et pratigue des sociétés fi-­
nanciéres, París-Lausanne, 1933, pp. 51 y ss. 

(37) Cfr. P. Guerra, 2.E.· cit., p. 110. 

(38) De Semo, citado por P. Guerra, Ibidem. 

(39) Cfr. Manuel de la Cámara, Estudios de Derecho 
Mercantil, vol. II, Madrid, Ed. de Derecho Financiero,-
1978, pp. 263-384, quien estudia estos tipos de sistemas 
complementarios con gran detalle; Antonio González y Jo­
sé Manuel .Meléndez, Eolding, Compañías tenedoras, subsi­
diarias y asociadas, Héxico, Ed. Limusa,1982, pp. 217y 
ss. 

(40) Cfr. N. de la Cámara, Estudios de Derecho Mer­
cantil, cit., p. 236-288; R. Uria, 2.P· cit., p. 336. 

(41) Respecto de las acciones de voto plural, v. 
Greco, "Azioni gratuite e voto plurimo" en RDC, 1947, I, 
p. 68 y ss.; Grassetti, "Azioni a voto plurimo ed aumen­
to di capitale per conguglio monetario", id. , 1949, I, -
pp. 83-85; sobre las acciones de voto privilegiado, Ro-­
sset, Paul René, Les actions a vote plural et privilégié 
en Droit Suisse, París-Lausanne, 1929, 97 p~. 



xxv:n. 

(42) En un ramo de la American Gas and Electric Co~ 
pany (v. Section II (6) of the Holding company Act). 

(43) Se trata de la "Compagnie Genevoise de L' in-­
dustrie du gaz, que hasta la fecha existe. Cfr. P. Gue-­
rra, .QE. cit., p. 112, quien estudia el desarrollo de la 
holding en Italia. 

(44) Alemania, país industrial por excelencia, con­
sideró conveniente entre el último tercio del siglo XIX-
y hasta 1945, la existencia de agrupacio1i·~s de empresas, 
por lo que se convirtió en el país clásico de los cártels. 
cfr. J. Garrigues, La defensa de la competencia mercan--
t il, Madrid, Sociedad ae estudios y publicaciones, 1964, 
p. 23. 

(45) Cfr. v. Salandra, QP· cit., pp. 28 y 29¡ J. G~ 
rrigues, La defensa de la competencia me:r::_r:antil, cit,_., -
p. 17; E. Ramírez Romero, _QE. cit., p. 115. 

(46) Así opinan: Caputo, Franceschell i, Leí·.rinsbhi:i,;.. 
citados por v. Salandra, .QE_. cit., p. 32; J. Garrigues,-
2.E· cit., 23 y 24; L. c. Alvarez Quelguejeu, .QE· cit., -
p. 44 y SS. 

(47) Cfr. v. Salandra, .QE· cit. , p. 23. 

(48) En el mismo sentido Bozzini, citado por v. Sa­
landra, ~· cit., p. 19, n.40, dice: que el holding - -­
trust es una sociedad por acciones que tiene por fin, -
no el directo ejercicio del tráfico, sino el interés en­
todas las empresas de un dado ramo de industria, quedan­
do así las empresas aparentemente autónomas e indepen--­
aientes, pero su dirección esta inspirada por una sola -
voluntad, la de los dirigentes del holding trust. 

(49) Vid. infra, p. 28, No. 8. 

(50) Puede hallarse una erudita transcripción de d~ 
finiciones de nolding concordantes con este criterio en­
la excelente obra de P. Guerra, QE· cit., p. 114 y 115,­
n. 19. 

(51) Citado por Riccardo Argenziano, L' "investme.nt 
trust", (aspetti caratteristici della gestione degli in­
vestimenti mobiliari), Milano, Giuffre, 1952, p. 29, n. s .. 
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(52) Citado por R. Argenziano, idem. 

(53) QE. cit., pp. 158 y ss. 

(54) QE. cit., p. 16, n. 2. 

(55) :·:anuale di Diritto Civile e Commerciale, Nila­
no, Giuffre, 1947, vol. III, p. 115. 

(56) "Formas sociales de uniones de empresas, cit., 
p. 61. 

(57) Debe señalarse al respecto la posición de T. -
Ascarelli, expuesta principalmente en "Riflessioni in t~ 
ma di titoli azionari - personalita giuridica e societa­
t.:r::a societa", en BBTC, 1952, I, p. 406, n. 42 y p. 425,­
n. 77. También en Studi in tema di societa, p. 433, - -
n. 5; P. Guerra, .QE· cit., p. 116, n. 19 quien además ci 
ta a Bigiavi y Togg.:eiler. 

(58) Cfr. T. Ascarelli, "Riflessioni 
p. 406, n. 42. 

11 . . . ' cit., -

(59) ?ara un estudio más detallado acerca de los -­
grupos, véanse: V. Salandra, QE· cit., pp. 119 y ss.; -­
Claude Champaud, Le pouvoir de concentration de la sacie 
té par actions, París, Sirey, 1962, pp. 163 y ss.; Arme­
Petitpierre-Sauvain, Droit des Sociétés et groupes de so 
ciétés. Responsabilité de L' actionnaires dominant. 
Retrait des actionnaires minoritaires, Georg-Géneve, - -
1972; Jean-Pierre Guyenot, :.os cri.;.pos de interés económi 
.f.9. 1 trad. Josefina Osario, Buenos Aires, Eds. Jurídicas­
Europa-América, 1973; René Rodiére, Droit Commercial, Pa 
rís, 1980, pp. 369 - 452¡ Eric Coufal Diaz Garza, Los -­
grupos de sociedades y el conflicto de intereses, Tesis, 
Monterrey, K.L., 1980. 

(60) Sobre esta clase de acciones, Cfr. Carlos s. -
Odriozola, ".\cerca de las acciones de c0nt:::-ol 11

, en Estu­
dios en ~omenaje a Isaac Halperin, Buenos Aires, Depalma, 
1978, pp. 1233-1243. 

{61) Cfr. T • . :\scarelli, "Riflessioni. •. ", cit., p. -
425, n. 77. 
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(62) QE. Cit. 1 p. 114. 

(63} QE. Cit. 1 p. 128. 

(64) QE. cit., p. 131. 

( 65) 2E· cit., p. 151; B. Libonati, .9.E· cit., p. 17 
y ss. 

(66) Procura r.:lfl.!.t?.r esta tesis el jurista brasile­
ño Philomeno Da Costa, Sociedades Financieras, en RSA, -
1956, pp. 435 y ss. y 483 y ss. 

(67) La problemática del control societario es tan­
rica y variada que ha motivado una bibliografía muy ex-­
tensa en el derecho comparado y cualquier resumen resul­
taría insuficiente, además que excedería de los propósi­
tos de esta nota. sin embargo pueden verse los trabajos 
citados en la magnífica obra de Berardino Libonati, Hol­
ding e Investment trust, cit., pp. 129 y ss. 

(68) Se trata de los llamados "parísos fiscales", -
como Luxemburgo, Bahamas, Andorra, Suiza, Hónaco, Panamá, 
Liechtenstein y Tanger, donde la legislación es altamente 
protectora.- v. Félix Ruiz Alonso, "Holding no Brasil",­
en RFD, v. LXVIII, 1973, p. 344. 

(69) Entendida esta expresión en su más simple sig­
nificado, como el reiterado gravamen sobre la misma per­
sona o el mismo acto o hecho. Cfr. Entre otros: Rafael­
Robles Díaz, "Concepto, efectos y causas de la doble im"." 
posición internacional", en NTT, México, SHCP, 1981, 
p. 79-91. . 

(70) v. infra, p. 64, no.15. 

(71) v. infra, p. 92, no.28. 

(72) Unico instrumento legal que define, en nuestro­
país, a las sociedades holding colno veremos adelante. 

{73) Respecto del importante proyecto del gobierno­
alemán de ley des.a. (y su exposición de motivos), de 3 
de febrero de 1962; véanse los trabajos de Justino F. D.!:!, 
que que se citan a continuación, dan mucha información -­
complementaria. En todo caso la propia Expoisición de -
Motivos es excelente guía. Justino F. Duque, "Las unio-
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nes de empresas en la reforma alemana del derecho de so­
ciedades por acciones", en ADC, tomos XII, fase. IV y -­
XVII, fase. II, 1964, pp. 383 - 436 y 883 - 940. Por -­
importante que sea, como lo es, la literatura en lengua­
alemana, se omite toda indicación respecto de ella por -
ser para nosotros inaccesible lamentablemente. 

(74) Cfr. Las uniones de empresas, fll., p. 399 y --
ss. 

( 75) Los proyectos de reforma no han contemplado ex­
presamente las uniones personales (personelle Verbindun-­
gen). Al respecto, afirma J. F. Duque (Op. cit., p. 398) :. 
"Bajo esta denominación pueden comprenderselas relacio-­
nes entre empresas que surgen cuando una de ellas ha del~ 
gado personas dependientes de la misma para que actúen, -
promoviendo la realización de ciertos intereses, en otra­
distinta" y agrega "La problemática originada por el eje!:_ 
cicio de una influencia decisiva (rnassgebende Einfluss) -
mediante uniones personales se halla situada entre los -
preceptos contra los abusos de influencia y los que rigen 
las relaciones entre empresa dominante y dependiente". 

(76) Op. ~.,p. 399. 

(77) A las situaciones expresamente mencionadas en­
el artículo 15 han de añadirse las sociedades incorpora­
das (eingegliederte Gesellschaften: artículo 308 y ss.)­
las cuales son equiparadas; en lo esencial, a aquéllas.­
Las sociedades incorporadas son sociedades que han cele­
brado un contrato especial con otras sociedades por ac-­
c iones que son titulares de la totalidad -o, al menos, ... 
del 95%- de todas sus acciones. Cfr. Duque, .Q.E.:_ cit., -­
p. 401. 

(78) Este tipo contractual, junto con el contrato -
de instrucción (Weisungsvertrag), desde el punto de vis­
ta de su funci6n, es evidente dice Duque. (2.E.:., cit., p. -
414. n. 77) que constituye el instrumento mediante el -­
cual el legislador alemán pretende in'stitucionalizar los 
grupos de empresa. 

(79) Duque, 2.E.· cit., p. 900 y 904. 

(80) Artículos 19, 20 y 318, que prevén las partic1 
paciones recíprocas. En el artículo 20 se.imponen obli­
gaciones de comunicación para participaciones menores --
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(20%) cfr. Duque, "Participaciones recíprocas en la re-­
f'.)rma del derecho alemán de la sociedad por acciones", -
en RD:·í, 1965, núm. 96, pp. 271 y ss. 

(81) Aunque no con carácter sistemático, el ordena­
miento fiscal prevé Lm conjunto de medidas beneficiosas­
para algunos de los procesos de concentración, ya que, -
como reconoce la Exposición de !·lotivos de la Ley de 16 -
de julio de 1963, ella no "atenta contra la concentra--­
cidn económica, deseable por tanto conceptos en Espafia,­
donde más del 90 por 100 de las empresas cuentan con ci.!}_ 
co o menos empleados, debiendo el Estado favorecer los -
procesos de concentración que redunden en la formación -
de unidades de producción o distribución de dimensiones­
más adecuadas a las actuales necesidades económicas". 
Cfr. Duque, "Los métodos de grupos de sociedades", en -­
RIDC, 1966, núms. 26-27, p. 416 y 417. 

(82) Cfr. Duque, 212· ult. cit., p. -"~17 y 418. 

(83) Cfr. Langle y Rubio, 2.E· cit., p. 726. 

(84) Cfr. Duque, .Q.E- cit., p. 419. 

(85) Cfr. Garrigues, curso de Derecho Mercantil, --
cit., p. 626. 

(86) Cfr. Héctor Alegría, "Algunas reflexiones so-­
bre los conceptos de sociedad controlante, sociedad con­
trolada y situación de control", en EHIH, Buenos ::,ires ,­
Depalma, 1978, p. 308; también publicado en RDCO, Buenos 
Aires, Depalma, 1978, Año 11, ntíms. 61 a 66. 

(87) Cfr. G. vnillermet, Droit des sociétés coITu"11e:c­
ciales, París, Dunod, 1969, pp. 661 y ss.; Miguel Juglart 
y Benjamín Ippolito, Droit comrnercial, 2a. ed., París, -
Montchrestien, 1975, t.II, pp. 1009 y 10, aunque desta-­
can el carácter puramente cuantitativo de la Ley. 

(88) V. infra, p. 67, no. 18. 

(89) cfr. René Rodiére, Droit corrunercia],_, s..:0~·, p. -
422. 

(90) Esta figura es creación de la práctica, además 
del hecho de no poseer un estatG.s legal específico, v. -
René Rodiére, .Q.E· cit., p. 433. 
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(91) Cfr. Rodiére, .QE· cit., p. 435, 436 y 437. 

(92) Cfr. Pietro Guerra, 2.E· cit., p. 113 y 4P, 
quien sobre el régimen jurídico inglés cita las obras de 
Palmer, Hagnus ed Estrin, Farrar y Ranking and Spicer. 

(93) Cfr. L.C. Alvarez Quelquejeu, QQ. cit., p. 52. 

(94) Levy, citado por Alvarez Quelquejeu, Q.E.. cit., 
p. 53. 

(95) Pasteris, hace una breve y certera crítica de~ 
dicha definición (cit. por Alvarez Quelquejeu, idem.). 

(96) Sobre el derecho italo, Cfr. Graziani Caserta, 
11 El grupo de empresas en la administración extraordina-­
r ia de las grandes empresas en crisis", en RDCO, Año 14, 
Nos. 79 a 84, 1981, p. 5; P. Guerra, .2E· cit., p. 73¡ -­
H. Alegría, QE_. cit., p. 307. 

(97) Ibidem. 

(98) En este sentido: P. Guerra, 92· cit., p. 11.3 ;­
Giuseppe Fanelli, "Considerazioni in tema di controllo -
reciproco fra societa per azioni 11

, en RS, 1956-I, p. 665; 
H. Alegría cita en este orden de ideas a Alfredo de Gre­
gorio y a Luigi Lordi; Messineo, Studi di diritto delle­
societé\, Giuffre, Milán 1958, p. 261 y B. Libonati (QE..­
cit., p. 164 y 165, no. 80) quien cita en el mismo sent_i 
do, a Hengoni, Minervini, Pasteris y Ascarelli. 

(99) cfr. B. Libonati (QE_. cit., p. 165, n. 81), 
quien cita en este sentido, también a Guerra, Pre, Asqu_i 
ni-fre, Tumedei y Alpino. 

(100) Cfr. Brunetti, Tratado de derecbo de socieda­
des, Buenos Aires, Uteha, 1960, t. II, p. 182 y ss. 

{101) Francesco ~lessineo (Q.E. cit. , p. 251 y ss.) ,­
antes de la legislación actual italiana, debatía la posi:_ 
bilidad de hablar de "control externo", señalando que -­
únicamente podía concebirse como tal el llamado "interno", 
habiendo después completado el trabajo co;i la referencia 
al artículo 2359 en cuanto 11abla de "particulares víncu­
los contractuales" que originan el control, considerando 
que en este caso hay una subordinación "aceptada" por la 
controlada, mientras que en el control interno hay una -



subordinación sufrida por ella en virtud del peder ínter 
no de la controlante (pp. 262 y 263). 

(102) Salandra, .Q.E· cit., pp. 41-45. 

(103) Qe. cit., p. 6 y ss. 

(104) Traducción de la disposición transcrita en el 
idioma original. Cfr. P. Guerra, .Q.E· cit., p. 114. 

(105) Blank et Seger, "Le Rég:i.me fiscal des omniums 
et holdings dans le Principauté de Liechtenstein", en -­
li§Y. soq., XLIX, 1931, p. 108. 

( 106) Ibídem. 

(107) Véase la definición contenida en la n. 69 de­
este trabajo. 

(108) í'ierner de Steiger, "Le r.ég:i.me juridL~ue des -
sociétés holdings en Suisse", en RS, 1956, I, p. 1193 y-
ss. 

(109) Ibídem._ 

(110) Ibídem. 

(111) El texto de la ley puede consultarse en United 
States Code, title 15, Conunerce and trade, Sec. 79 a to -
79 z, 1970 Edition, pp. 975 a 1003. 

(112) Traducción de la disposición transcrita en el­
idioma original, la cual reproducimos a continuación para 
una mejor objetividad: "Holding company means- (A) any­
company wich directly or indirectly O'.-ms, controls, or --
holds witb power to vote, looper centwn or more of the -

outstanding voting securities of a public...;utility company 
or of a company \•1ich is a holding company l;ly virtLte of -­
this clause or clause (B) of this paragrafh, unless the 
Commission, is hereJ-11..after provided, by order declares -­
su ch company not to be a holding company; and (3) any -
person wich the Conuniss ion determL11es, after not ice and -
opportunity for hearing, directly or indirectly to e:x:er-­
cise (either alone or pursuant to an arrange.i-nent or of -
understanding ,.,ith one ore more other persons) such a - -
controlling influcnce over the management or policies of­
any public-utility or holding company as to make it 
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necesary or appropriate in the public' interest or for -­
the protection of investors or consumers that such - - -
person be subject to the obligations, duties, and liabi-
1 ities iroposed in t11is chapter u pon holding companies". 

(113) Esta ley vino a sustituir a la ley 18.805 de­
octubre de 1970, que contenía una definición de "socie-­
dad controlada" idéntica y al decreto 2293/71 que la re­
glamentó. Cfr. Mascheroni, Nuevo régimen de control so­
cietario, Buenos Aires, 1971, pp. 17 y 101. 

(114) Cfr. Héctor Alegría, .9.E· cit., pp. 309 y 310. 

(115) véanse notas 98 y 99. 

(116) En el sentido del control "de hecho" 1 o mino­
ritario, es decir, el que otorga la decisión real en una 
correcta asamblea, no el teórico necesario según el tipo 
social y el estatuto o contrato, H. Alegría (QE. cit., -
p. 314, n. 52) quien cita a Halperin, Julio Otaegui, Caffi 
biasso. En sentido diverso, cita a Zaldívar, 1-lanovil, -
Ragazzi y Rovira. 

(117) Dicho precepto, en lo conducente, dice así: -
"II. A sociedade em que a maioria, referida no inciso -
no. 1, esteja na detencao de outra, mediante ac9es ou -­
quotas possuídas por sociedade ou sociedade por essa 
outra já controladas". v. Ruiz Alonso, Q.E.· cit., p. 358, 
n. 16. 

(118) Ruiz Alonso, .QE· cit., pp. 358 y 359. 

(119} v. supra, p. 35, no. 10 A. 

(120) "Os grupos societários na nova lei brasileira 
de sociedades por ac9es, en EHIH, Buenos Aires, Depalma, 
1978, p. 873. 

(121) Embid Irujo, "Los grupos de sociedades en la­
nueva ley brasileña de sociedades anónimas", en RDM, 
Núms. 153-154, 1979, p. 463. 

(122) El texto de este artículo en su idioma origi­
nal puede verse en I<onder Comparato, QE· cit., p. 876. 

(123) Qe. cit., p. 876. 
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(124) !1. Alegría, .Q.e. cit., pp. 308 y 309. 

(125) Embid Irujo, QE· cit. , p. 465 y ss. 

(126) Embid Irujo, 2.E· cit., p. 466. 

(127) Ferro Astray, Empresas controladas, Buenos -­
Aires, 1961, pp. 116 y ss.; L. Pigurina, .Q.E.· cit., p.395. 

(128) Ver reswnen en las notas de Sola cañizares en 
el libro de Brunetti, antes referido, p. 68. El código­
de comercio de Honduras tiene un solo articulo, que dice 
"Las personas que controlen de hecho el funcionamiento -
de una sociedad, sean o no socios, responderán frente a­
terceros subsidiaria, e ilimitadamente, por los actos -­
dolosos realizados en nombre de ella" (artículo 20, c. -
Coro. de 1950). Dicba disposición tuvo su antecedente en 
nuestro artículo 13 de la Ley que establece los requisi­
tos para la venta al público de acciones de sociedades -
anónimas. 

(129) Cfr. F. Vito, 2.E.· cit., pp. 29 y 30. 

(130) Cfr. Champaud, (Q.E. cit., pp. 10, 12 y ss.), 
c.:uien en este sentido nos dice: "La sociedad por accio­
nes se presenta históricamente como el principal instr.!:!_ 
mento jurídico de la concentración. La concentración -
de empresas exige dos concentraciones previas: la de los 
capitales y el del poder económico. La sociedad por ac­
ciones se revela perfectamente adaptable tanto a una co­
mo otra" y agrega: "De golpe, la sociedad por acciones -
se presenta como una técnica perfectamente adaptable a -
la evolución de las estructuras económicas y, en particQ 
lar, a la concentración de empresas capitalistas. Esta­
perfección explica que este maravilloso instrumento juri 
dico resulta utilizable por todos los países". 

(131) Libonatti, Q.E.· cit., pp. 81 y ss. 

(132) Suprimido en México por el Decreto que esta-­
blece, reforma y adiciona diversas disposiciones de ca-­
rácter mercantil, publicado en el Diario Oficial de la -
Federación de 30 de diciembre de 1982. 

(133) Se muestran contrarios a la asmisibilidad de­
que la holding pueda ser socia de una sociedad de perso­
nas: Vivante, Sraffa y Bonfante, Manara, Azolina, cita--



dos por Libonati, .Q.Q. cit. , pp. 83-89. A favor de la -­
tesis contraria: Greco, cit., por Libonati, ..QE· cit., p. 
90; este último autor señala que César Vivar:tP. en la te.E_ 
cera edición de su Trattado di Dir:i.tto Connnerciale, se 
pronunció por la solución afirmativa de la cuestión. 

(134) Cfr. césar Vivante, "Contributo alla riforma­
delle societa an::mime", en RDC, 1934, I, pp. 329 y ss. 

( 13 5) Paul R. Ros set, ~- E.it. , p. 12 2. 

(136) P. Rosset, .QE· cit., p. 281. 

(137) Rosset, .Q.2· cit., p. 19¡ Vito, Q.E. cit., p. -
153. 

(138) Cfr. Guerra, .Q.E. cit., p. 117. Este autor -­
señala, además, que en el caso de las holding, no se -­
trata, en realidad, de contribuir al éxito de la socie-­
dad solamente con el patrimonio aportado y con la activi 
dad desplegada en lo interno de la misma sociedad, sino­
con toda una serie de servicios que se 11: proporcionan -
desde el exterior, ya sea atendiendo a Sll fine.:1CiacJ.Ón, -
y, facilitando el desarrollo de SLl actividad productiva, 
con concesiones de permisos de goce, de patent8S de in-­
vención, dirección técnica, etc., y, sea ayudando a la -
colocación de sus productos en el mercado. 

(139) Cfr. Salandra, QE. cit., p. 16, n.2; Vito, -­
.Q.2. cit., p. 159 y 160. 

(140) Al respecto, se ha señalado acertadamente que 
cuando las sociedades de inversión adquieren acciones, -
éstas no son consideradas como titulos de participación­
en una sociedad, sino más bien como simples "v'-1.lores" de 
renta (caso de la sociedad de inversión propiamente di-­
cha, investment trust)o como "mercadería" (caso del - -­
onmium. o financie company) sobre la que se intenta una -
especulación. v. Guerra, _Qp. cit., p. 119. 

(141) Cfr. Libonati, op. cit., pp. 91 y ss. 

(142) Se inclinan por la holding pura: Ascarelli, -
Mess ineo, Schegh:i.., etc. 

{143) Cfr. entre otros: P. Guerra, 21?.· cit., pp. 2, 
3, 108 y 109. 
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( 144) En este sentido: Vicente y Gella, 2..E· ci~. , 
p. 270. 

(145) Cfr. Delvaux y Reiffers, .QI>· cit_., p. 71. El 
concepto de inactividad impuesto por la ley luxemburgue­
sa a las sociedades holdings está expresado en la parte­
final de la definición arriba transcrita: ••• de manera -
que no tenga actividad propia y no posea establecimiento 
comercial abierto al público. 

(146) v. supra, p. , no.10, apartado F. 

(147) Cfr. Steiger, Le régime juridique des socié-­
tés holdings en Suisse, cit., p. 1193; Guerra,~·~., 
p. lll. 

(148) Ibidem. 

(149) Cfr. entre otros, P. Guerra, "Appunti in tema 
di holding", ill· pp. 177 y ss. ¡ ID. Le societa di parte 
cipazione, ill·, pp. 2 y ss.; Gian Paolo Savi, Voz, "So­
cieta finanziaria •.• ", cit., p. 714. 

(150) Cfr. Champaud, Q.E. cit., pp. 107 y 161, quien 
defiende la posibilidad de darle un contenido jurídico­

único y comprensivo cuando, en primer lugar, defiende la 
posibilidad de que se configure un concepto jurídico del 
control, y después lo caracteriza como "el poder efecti­
vo de dirección de los negocios sociales", y más adelan­
te lo precisa como "el derecho de disponer de los bienes 
de otro como propietario", agregando que "controlar una­
empresa es tener el control de los bienes que están afeE_ 
tados a ella (derecho de disponer de ellos como propiet'ª­
rio) de tal suerte de ser dueño de dirigir su actividad­
económica", concluyendo que "controlar una s.ociedad es -
tener el control de los bienes sociales (derecho de dis­
poner de ellos como propietario) de tal suerte de ser -­
dueño de la actividad económica de la empresa social". -
Champaud coloca el tema dentro del.derecho de los bienes, 
como categoría que debe agregarse a la de propiedad, po­
sesión y tenencia;Yves Djian, Le controle de la direction­
des sociétés anonymes dans les pays du marché conunun, -­
Sirey, París, 1965, pp. 6 y ss. ¡ Giuseppe Ferri, Manuale 
di Diritto Cornmerciale, Roma 1961, pp. 372 y ss. 

(151) Cfr. v. Salandra, .Q.E· cit., p. 127. 



XXXIX. 

(152) Op. ult. ~·, p. 195. 

(153) Cfr. Enrico Finzi, Societ~ c~ntrollate, en -­
RDC, 1932, I, p. 462. 

(154) Cfr. Jorge Barrera Graf, Voz: "Control de so­
ciedades';en Diccionario Jurídico Mexicano", México, Ins­
tituto de Investigaciones Jurídicas, 1982, p. 318. 

(155) Ibidem. 

(156) QE.. cit., p. 465. 

(157) QE. cit., p. 127. 

(158) Cfr. v. Salandra, 2E.· cit., p. 129. 

(159) Cfr. v. Salandra, 2.E· cit., p. 131, dice que­
la legislación italiana se ha ocupado ya de este concep­
to. 

(160) Cfr. v. Salandra, QE.· cit., p. 127. 

(161) Cfr. v. Salandra, QE_. cit., p. 128. 

(162) Cfr. Salandra, Ibidem. 

(163) Cfr. Salandra, QE.· cit., p. 132. 

(164) QE.. cit. 1 p. 463 i v. Salandra, QE.· cit., p. -
131. 

(165) Cfr. Tratatto del nuovo diritto commerciale,­
Societa per azioni, Padua, 1957, IV, p. 616. 

(166} Cfr. P. Guerra, .Q_E. cit., p. 130. 

(167) Messineo, citado por Salandra, ob. cit., p. -
130, ha excluído la existencia de un verdadero control -
cuando el vínculo aglutinante es contractual, considera­
que Un control obtenido mediante contrato (externo) no -
es un control propiamente dicho, es un control impropio­
º una silnple restricción a la libertad de acción. Esta­
opinión es demasiado estrecha, dice Salandra, y no toma­
en cuenta un hecho importantísimo que es el que permite­
reducir a una misma categoría, las diversas especies de­
grupos: el fin de la organización del grupo. Este fin -



no es la influencia en la voluntad de los sujetos que -­
forman parte del grupo (esto es sólo el medio), sino la­
coordinación de la actividad económica de las empresas -
agrupadas por la dirección unitaria del grupo; ésta se -
obtiene con los vínculos contractuales igual o mejor que 
con la participación en los consejos administrativos con. 
seguida mediante la participación de acciones, purque -­
los vínculos contractuales del grupo traen consigo la -­
sustitución en las operaciones comerciales de las empre­
sas tan singulares por la organización del grupo (empre­
sa cabeza de grupo). Es, pues, una forma de control tan 
enérgica, o aún más, que la alcanzada por el control in­
terno. El máximo de e~ergía es alcanzado cuando la so-­
ciedad controlada contractualmente, es reducida a la fu!!_ 
ción de sociedad de goce, esto es, limitada su actividad 
a recibir ingresos fijos o una participación en las uti­
lidades por la cesión de la gestión, de su hacienda. D! 
versas legislaciones contemplan el caso de.situación do­
minante y establecen reglas a ese respecto: entre ellas­
las legislaciones alemana e italiana las que se pueden -
ver en el capítulo III de este trabajo. 

(168} Cfr. Claude Champaud, 2E· cit., p. 136 y ss.,­
quien analiza el caso cuando una sociedad controla a otra 
sociedad, en el cual el ejercicio directo de el control­
pudiera parecer imposible. 

(169} cfr. c. champaud, .QE· cit., p. 137; J. Barre­
ra Graf, La regulación jurídica de las inversiones ex--­
tranjeras en México, México,1981, pp. 121y122. 

(170) Todavía restaría una precisión, referida a la 
clase de decisiones a las cuales se refiere el control.­
El terna ha sido debatido, habiéndose concluído, en gene­
ral, que respecto del control societario se refiere a -­
las decisiones de las asambleas o reuniones ordinarias -
de la sociedad, sin requerirse, además, el poder de voto 
para las decisiones extraordinarias (por ejemplo, en --­
nuestro país, en la sociedad anónima, bastaría con la ~ 
yoría a que se refiere el artículo 189 de la Ley General 
de Sociedades Mercantiles). Debe tenerse también presen. 
te el caso específico que se trate, porque por el uso de 
medios legítimos, la mayoría puede estar formada de una­
manera particular. Por ejemplo, por la existencia de ag 
cienes de más de un voto, o que carezcan de voto. v. F~ 

rro Astray, .QE· cit., pp. 59 a 63; Champaud, .QE· cit., -
p. 116, se refiere a técnicas jurídicas que perniten as~ 
gurar el control minoritario inicial. 

XL. 
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(171) Véase Giuseppe Fanelli, "Considerazioni in t§. 
ma di controllo reciproco fra societa per azioni", en RS, 
1956-I, p. 665; Champaud, ~- cit., pp. 113 y ss.; B. Li 
bonati, Q.12· cit., pp. 127 y 151; F. Vito, .Q.E· cit., p. -
155. El tema del ausentismo es el más analizado para fug 
dar posiciones relativas o "de hecho" respecto de la in­
terpretación del control interno, y es considerado por -
la generalidad de la doctrina sobre el punto. 

(172) Citado por Ferro Astray, .9..E.· cit. 1 p. 26. 

(173) v. Supra, p. 42, n.101 D. 

(174) v. supra,. p. 51 , n.10, H. 

{175} v. Supra, p • 41, n.10, c. 

. (176) v.·supra, p. 44, no.10, E. 

(177) Véanse las notas 98 y 99 en este mismo traba-
jo. 

(178) Cfr. Tullio Ascarelli, "Riflessioni in tema -
di titoli azionari. Personalita giuridica e societa tra 
societa", en BBTC, 1952, I, p. 406. n. 42. 

(179) Cfr. Tullio Ascarelli, Riflessior1J, cit,., - -
p. 425, n. 77. 

{180) Tratatto del nuovo diritto commerciale, .cit., 
p. 614. 

(181) El texto í.ntegro del Decreto, puede verse en: 
E:duardo Johnson Okhuysen, Comoafi.fa Dominatriz, Ho~_d.inq -
company, México, 1983, pp. 88 a 119. 

(182) Cfr. Cesareo Frias Mó:1doza y osear Treviño -­
Ancira, "La Unidad de Fomento en i·IéXico", en EF, México, 
marzo, 1978,_ p. 22~ 

(183.) cfr. Miguel Martínez- Barrón, "Consecuencias -
en materia del Impuesto sobre la Renta de las. Unidades -
de Fomento", en EF, México, Noviembre, 1974, p. 56. 

{184) .cfr. M. Martí.nez Barr:.ín, QE.. cit., pp. 56 y -
62. 
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(185) Cfr. Roberto Hoyo o• addona, "Introducción al­
t.erna de las unidades de Fomento y sus finalidades", s/e, 
México, s/f, p. 13. 

(186) Cfr. Cesareo Frías y Osear Ancira, .2.E· cit.,­
p. 24. 

(187) Estas unidades las denomina HovoD'addona so-­
ciedades de promoción (~. cit., pp. 21 y ss.). 

(188) Cfr. "Las sociedades de control, nueva forma­
social objeto de conceptualización y regulación en la -­
Ley Mercantil", en EDB, México, Academia Mexicana de De­
recho Bursátil, A.C., septiembre, 1983, pp. 31 y 32. 

(189) "Las razones, dice Rodrigo Uria, Teoría de la 
Concentración de empresas, EiJ:..., p. 347, no. 35, que de.§. 
de un punto de vista fiscal han aconsejado siempre rnant~ 
ner la tesis de la unidad patrimonial de la sociedad ma­
dre y sus filiales son de dos órdenes distintos y en - -
cierto modo contrapuestos. De un lado el Fisco se ve -­
obligado a mantener la tesis unitaria para evitar la ev.§! 
sión fiscal, sobre todo en el caso de impuestos progresi:_ 
vos sobre el beneficio de las empresas, y de otro la ne­
cesidad de evitar la doble imposición aconseja a las pr.Q. 
pias empresas concentradas a mantener una posición coin­
cidente en este punto con la del Fisco". 

(190) Cfr. Alberto Navarro, Régimen Fiscal de Socie 
dades Controladoras, México, s/e, junio, 1982, p. 3;. Con 
solidación para efectos fiscales, México, (ed. fase.), ~­
s/f, p. 2. y ss. 

(191) Alberto Navarro, .QJ?.. cit., p. 3. 

(192) Hasta antes de 1982.el concepto de sociedad -
controladora era definido por la misma ley en forma sim­
ple y con un solo propósito: el que la sociedad control.§! 
dora pudiese recibir dividendos de la sociedad controla­
da sin que tuviese que acumularlos para efectos de su r~ 
sultado fiscal. Para este fin, .la ley definía a las so­
ciedades controladoras como: "aquéllas cuya inversión en 
acciones o partes sociales, computadas a su valor de ad­
quisición exceda del 55% de su capital contable ••• " 

(193} Cfr. Jorge Barrera Graf Las sociedades en De­
recho Mexicano, México, UNAM, 1983, p. 169. 
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(194) Qe. cit., pp. 8 y 9. 

(195) Cfr. Alberto Kavarro, -ºE.· cit., p. 6 y 9. 

(196) Cfr. Jolmson, 2..E.· cit., p. 64. 

(197) El problema terminológico es rr.enor tratándose 
de otras participaciones. 

(198) Cfr. Héctor Alegría, 2..E.• cit., p. 313. 

( 199) Cfr. Jorge Barrera Graf, La regulación jurídi 
ca de las inversiones extranjeras en .Méxim, Mé..-..:ico, In.§. 
tituto de Investigaciones Jurídicas, 1981, p. 31. 

(200) Cfr. Barrera Graf, QE· ult. cit., p. 99. 

(201) Cfr. Barrera Graf, .2.E· ult. cit. 1 p. 104 y ss. 

(202) Cfr. Barrera Graf, QE• ~lt. cit., p. 105. 

(203) Cfr. Barrera Graf, QE· ult. cit., pp. 34>).52 
y ss. 

(204) Kos remitimos a lo dicho en el capitulo que -
antecede en este mismo trabajo. 

(205) QE. cit., p. 69. 

(206) El citado artículo 16 dispone: "Para los efec­
tos de las normas de trabajo, se entiende por empresa la 
unidad económica de producción de bienes o servicios y -
por establecimiento la lU1idad técnica que como sucursal, 
agencia u otra forma semejante, sea parte integrante y -
contribuya a la realización de los fines de la empresa". 

(207) Escapa a nuestros propósitos un mayor coment~ 
rio sobre este punto, Vid. Eduardo Johnson, .2.E· cit., p. 
69; Eric coufal, Los grupos de sociedades y el col"}_flic­
to de intereses, Monterrey, N. L. , 1980, p. 46. 

(208) .QE. cit., p. 70. 

(209) Cfr. Jorge Carpizo, El presidencialismo mexi­
cano, !·!éxico, siglo veintiuno eci.s., 1979, p. 107 y ss. ;­
también publicado eh la obra Estudios constitucionales,~ 
México, !J!:il\.2·1, 1980, p. 327 y ss, 
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(210) En el mismo sentido, v. el estudio de JaL~e -
casanueva, Agrupación de empresas, tesis, Néxico, 1973,-
109 y ss. quien propone un anteproyecto de reformas a la 
LGSM, para reglamentar las agrupaciones de empresas. 

(211) Cfr. Jorge Barrera Graf, La regulación juridi 
ca de las inversiones extranjeras en Néxico, cit., p. 31. 

(212) QE. ult. cit. , p. 34. 

(213) Cfr. Barrera Graf, ~· cit., p. 114.' 

(214) Así, Barrera Graf, .Q.E· cit., p. 31. 

(215) Cfr. Barrera Graf, op. cit., pp. 27, 100 y --
113. 

(216) Joaquín Rodríguez Rodríguez comenta y critica 
el contenido de esta Ley en su artículo: "La nueva Ley -
sobre la Venta de Acciones y la Protección de los Socios 
y Terceros", publicado en RDCS, NÚln. 20, t. IV, marzo, -
1940, pp. 217-240~ también v. Bernardo Ledesma, La dese~ 
timación de la personalidad jurídica, tesis, México, - -
1979. 

(217) El precepto en cuestión se inspiró tal vez en 
la tesis del poder de disposición que bien se puede enun 
ciar con la fórmula de Scñreier: "quien dispone del pa-­
trimonio de otro, responde con el propio por las obliga­
ciones que en nombre de este patrimonio ajeno contrae.".­
Citado por Salandra, .QE· cit., p. 193, 194, quien a su -
vez formula una crítica a dicha tesis, diciendo que el -
dominio sobre la empresa no tiene ninguna manifestación­
en las relaciones externas, cuando esta actúa como suje­
to jurídico autónomo y diverso de aquél que la domina de 
hecho. Además de que la responsabilidad objetiva no es­
un principio de Derecho uniformemente admitido. 

(218) Coincide este precepto con la tesis del .s.Qf!-­
trol, de Salandra, (.Q.E. cit., p. 194 y ss.) que dice: -­
"Más correcto parece fundar una responsabilidad sobre el 
concepto de control, si considerarnos que la voluntad del 
sujeto controlante es decisiva para la acci6n del sujeto 
controlado. Si el sujeto controlante impone al control~ 
do un comportamiento que daña a sus acreedores en venta­
ja de aquél, es justo que sobre él recaiga la responsabi 
lidad. Tal responsabilidad no puede referirse, sin ern--
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bargo, al incumplimiento de las obligaciones ast.:.L~i~as ocr 
el sujeto controlado, de las cuales éste se ba declara;o­
ú:: ico resp::insable c0n su patr imo:-: io, en f::>r'.'.'" ::: '.2 > s -:-:: :­
ceros solamente 11an contado con él; se refie:::e -al .r-esar--
cimiento de los dafios ocasionados a los tercer~s ?.2r el­
sujeto controlante al disminuir la gara:;tía ~ue para l::;s 

terceros representaba el patrirr~nio del sujet~ co~~rola­
do". "La responsabilidad del controlante es, por ta.-:t::i, 
una responsabilidad indirecta fundada sobre e¡ ::ec:::· il i 
cito realizado valiéndose de su influe;1cia sobre el con= 
trolado 'o cuando menos sobre el enriquecimiento ilicito­
obtenido por el sujeto co:1trolante en daño del controla­
do y de sus acreedores, y no una responsabilidad direc-­
ta, contractual, del controlante frente a terceres con-­
los cuales no ha estado en relación ••• " "Así como ;-,o -­
puede existir una responsabilidad contractual de u"-a - -
unión de empresas, como tal, frente a terceros, cuar.do -
ésta no haya asumido la vestidura jurídica de suje;:o co­
lectivo, así tampoco puede existir una responsabilidad ~ 
tracontractual directa imputable a las uniones de empre­
sas como unidades colectivas ••• Sólo si se han presenta­
do ante terceros como sujetos jurídicos colectiv:)s y son 
reconocidas como tales, por la ley, será p:Jsible ir:1p:.;taE_ 
les una responsabilidad exi::racor.tractL:al". 

(219) Vid. Eugenio Ramirez Romero, Las conc~:tracio 
nes de empresas, _cit., pp. 156 y 157 quien hace LL"l agudo 
análisis de la responsabilidad ante tercer::is en los cár­
teles o consorcios y en los grupos o concernos; \'. tam-­
bién Bernardo Ledesma, La desestimación de la personali­
dad jurídica, cit. , pp. 204-220. 

(22@} Vid. Joaquín Rodríguez Rodríguez, Tratado de­
Sociedades Mercantiles, México, Ed. Porrúa, 1971, t.I, -
p. 368 y sus Notas en derecho mexicano a la obra de Ase~ 
relli, cit., p. 185, en donde sostiene que el artículo -
13 y relativos a la ley citada, "tienen un buen pr:Jp:5si­
to, pero jamás podrán aplicarse en la práctica"; vid. -­
también Mantilla Melina, .Q.E. cit., p. 371. 

(221) Vid. El Informe rendido a la Suprema Corte de 
Justicia de la Nación por su presidente señor Lic. Jorge 
Iñarritu.y Ramírez de Aguilar, 1983, segunda parte, :·:éxj, 
ca, Ed. Mayo, 1983, pp. 51 y 52. 

(222) Informe rendido a la Suprema ••• , cit., pp. --
60 y ól. 
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(223) Norma muy parecida al articulo 13 de la Ley -
que establece los requisitos para la venta al público de 
acciones de sociedades anónimas. En .i-\.rgentina existe -­
una disposición semejante, por virtud de la cual el acciQ_ 
nista responde ilimitadamente "por las consecuencias que 
su voto favorable a decisiones ilegales o antiestatuta-­
rias puede tener para terceros o para otros accionistas" 
(articulo 353); vid. Héctor Alegría, Sociedades .:\nónirnas, 
Buenos Aires, Forum, 1971, p. 91; Jorge Barrera Graf, -­
Voz: "Control de sociedades", cit., p. 320; Eric Coufal, 
Los grupos de sociedades y el conflicto de intereses, -­
cit. 1 P• 46. 

(224) Dice Paul Rosset, (citado por Ramírez, 2.E· 
cit., p. 154, n. 359) "Ninguna ley de derecho civil o co 
mercial, da una definición de la sociedad de control. La 
mayor parte de las legislaciones parecen ignorar esta 
institución que ni siquiera mencionan". 

(225) Dice Francesco Vito, 2.E· cit., p. 171 y ss. :­
"Ya en lo que toca al proceso técnico de la producción;­
ya en lo que atañe a las funciones de intercambio que tQ_ 
da empresa ejerce con los demás sujetos económicos: ad-­
quisición de materias primas por una parte, venta de prQ_ 
duetos elaborados por otra; ya en cuanto se refiere a la 
reunión de los capitales; a la prevención del riesgo, y­
así sucesivamente; en resumen, en todo lo que representa 
el grado de eficacia productiva de la empresa moderna, -
la constitución de los grupos asegura a cada uno de los­
miembros las ventajas de la gran empresa". • • "además de­
esto, los grupos permiten conseguir un aumento de econo­
micidad que es realizable sólo con la coordinación de ac 
tividades de varias 'unidades económicas'. Empresas que 
se hallan respectivamente en relación de complementarie­
dad o de instrumentalidad; empresas que operan en el mi~ 
mo ramo y estadio de producción industrial; empresas de­
dicadas a actividades económicas diferentes y aun leja-­
nas, pueden alcanzar, mediante el enlace orgánico de sus 
respectivos 'planes económicos', ventajas que la empresa 
aislada no está en situación de lograr aunque posea la -
más perfecta organización interna. Tales ventajas se si~ 
tetizan en la completa utilización de la capacidad pro-­
ductiva de cada una de las empresas" ••. "Hay condiciones 
particulares que el desarrollo de la técnica industrial­
ha creado en la empresa moderna, que exigen, a su vez, -
una nueva forma de organización de las unidades económi­
cas. El proceso de división del trabajo ha progresado -
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de tal modo que se hace necesaria la asociacLon de las -
empresas para rectificar algún efecto perjudicial y para 
robustecer sus beneficios". "Existen, por tanto, condi­
ciones objetivas e inderogables que imponen a las empre­
sas el agruparse entre sí. Se debe reconocer, por tanto, 
que las agrupaciones de empresas dirigidas al robusteci­
miento del grado de economicidad, responden a una exigen 
cia real de la economía moderna". -

(226) Vito, 2.E· cit. , p. 176 y ss., hace una inter~ 
sante enumeración enunciativa de los perjuicios, en=~ca­
dos ~rincipalmente desde el punto de vista económico, a 
que pueden dar lugar los grupos, y que redundan en un de 
sequilibrio de la economía nacional. 

(227) Cfr. Mnauel de la cámara, .Q.E· cit., p. 267. 

{228) Cfr. Casanueva, Agrupación de empresas, cit., 
p. 36. 

(229) Citado por Casanueva, QE· cit., p. 37. 
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