‘i UNNERSIDAD NAGIONAL AUTONOMA DE MEKIGD

FACULTAD DE DERECHO

EL REGIMEN JURIDICO DE LAS HOLDING
EN MEXICO

T E S I S

QUE PARA OBTENER EL TITULO DE

L|'¢ENC|ADO' EN DERECHO
R 2 R E s E N T A .-

FRANCISCO JOSE SANTAMARIA MORALES

~ Mexco, D. F. .



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



INTRODUCCIONXN

A fines del siglco pasado y como producto del liberalismo
econdmico y la politica individualista, surgid a la rea-
lidad social, en el terreno de la economia, el fendSmeno-
de la unién de empresas.

Nuestra interpretacién no parte de los textos, sino
de los fendmenos de la realidad. La realidad de hoy nos
pone frente a formaciones sociales y a intereses de gru-
po ignorados quizad con anterioridad. Sin embargo, parti
remos de estos . datos reales -y del andlisis de sus exi-
gencias concretas y actuales-~ para gntender los textos.

A su primera manifestacidn, el concierto de empre--
sarios surge en un régimen de libertad absoluta, el cual
rapidamente fue alcanzado por una implacable legislacidn
represiva que limitd esa misma libertad.

Una vez establecido, con caracter de permanente, el
fenémeno de la concentracitn, requirié, para su justo -=-
desarrollo, de sistematizacidn y regulacidn juridicas, =
reclamo que se hizo més apremiante con el cambio general
de la politica del Estado, de liberal individualista a -

intervencionista.
XV.



XVI.

Doctrina, legislacidén y jurisprudencia han Qesplega
do su actividad sin haber logrado aun, un criterio uni--
forme respecto a la naturaleza v reglamentacidn del feng
menoc.

México, obedeciendo a los cambios econdmicos, se ha
enfrentado ya con este problema, s6lo que su actividad -
legislativa ha sido fragmentaria e insuficiente. Sirva-
de explicacidn a esta falta de visidn juridica, el hecho
de que es consecuencia de un mayor desarrollo econdmico,
la mds honda preocupacidén y mds abundante elaboracidn --
" del derecho, doctrina y legislacidn, en esta materia.

Expuestas las causas gue nos decidieron a elaborar~
las consideraciones juridicas siguientes, sirva de Justi
ficacidn a nuestro intento, gue probablemente exceda - -
nuestras posibilidades,‘la ausencia de un estudio de ca-
racter genérico sobre esta importantisima materia, gue =
cada vez adguilere mayor trascendencia y atrae progresiva
mente la atencidn de los juristas.

No se pretende, pues lograr aportaciones fundamenta
les ni descubrir nuevos horizontes, sino simplemente ini
ciar un camino explorado sdlo en ciertos sectores, para-
despertar el entusiasmo de‘aquellos gue con mayores mé;ir
tos puedan trazar lasg rutas definitivas, que s6lo nos --

atrevemos a sefialar.
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' CAPITULO I
LINEAMIENTOS GEKERALES

SUMARIO: 1. Situacidn en la historia eco-

- ndémica general. 2. Sentido del vocablo --
"Holding". pDificultades para su correcta-
interpretacién. 3. Qrigen de la institu--
cidn: la holding company en los Estados ~—-
Unidos. 4. las sociedades holding en Euro
pa. 5. Concepto de la holding derivado de
su origen y evolucidn.

1. Situacidn en_la historia econdémica general (1). Ha -

escrito Tullip Ascarelli (2) gue los convenios entre em-

presas autdnomas para disciplinar la produccidn o la ven
ta de un products no son completanente nuevas en la his-
toria; como tampoco son nuevos los problemas suscitados-
por tales‘convenios, ante la necesidad de tutelar a los

consumidores frente a la formacidén de los monopolios. -

Armando Sapori (2}, por su parte, afirma que se encuen=--
tran antecedentes de coaliciones entre empresarios, si -
bien en forma embrionaria, hacia el afio dé 1385 en Ita--~
lia. Los sefiores de Flofencia, los Medici, habian forma
do en el siglo XIV una hacienda rigquisima, gue alcanzaba

la periferia entera de Europa; su patrimonio constituia-

una entidad formada por varias compafiiag, en las gue -~



siempre un Medici aparecia como titular de la mavoria de
lo gue hov seria el paguete de acciones. Esta superiori
dad se reflejaba o concretaba en la propiedad exclusiva-
del "segno" de la compafiia, 0 sea, la potestad de dictar
las directrices jenerales o particulares, etc.

Segin el propio autor, la estructura de la Banca -
Medici indica un antecedente de la "liclding {ompany" ~an
te litteram-, que contaba con filiales como sociedades -
juridicamente autdnomas, pero financiera y administrati-
vamente controladas por el mismo grupo familiar.

Por su parte Emi}}9m£§zal§a;;ﬁppig(*). dice que en
el siglo XV, se puede observar la existencia de carteles
del alumbre, del cobre en el siglo XVI, de lefia, carbén
Yy sal en el siglo XVII. En el XVIII hubo en Inglaterra-
grandes concentraciores de los propietarios de carbdn v,
en Francia, sindicatos de productores de hulla monopoli-
zaban la venta de combustibles.

Otros autores que sé han ocupado del tema recuerdan
antiguas & recientes convenciones de carécﬁer internacio
nal(3). |

El siglo XiIX, fue un periods esencialmente dindmico
de impulss y créacién bajo el principio de la libre con-
éurrencia(G). Concurrencia v progreéo eran dos téfmin?s

de los mAs corrientes del vocabulario econdmico y, el ~-



p;imera era considerado como decisivo factor del segundo
(7

Este lapso conoce la etapa gloriosa del capitalis--
mo, lleno de espiritu creador e iniciativa. Las crisis-
ciclicas no son demasiado largas ni universales. La - -
fuerza interna del sistema le dota de una gran capacidad
de reaccidn. Los amplios margenes de gananciaé obstacu-
lizan la asociacidn de empresas y se desconoce la inter-
vencién del Estado, que en el clima politico de la épocé

hublera aparecido come lesive al concepte puro de socie-
dad privada(s). El liberalismo econdmico del siglo XIX-
se mostraba hostil a las concentraciones e empresas.

Este panorama econémico cambia por completo en el -
siglo XX, asi comp la ideologia juridica referente a es-
ﬁa materia. El movimiento Jde concentracidn ha alcanzado
un enorme desarrollo (nacional e internacional) en la vi

da de_lo; negocios y, ademds el Derecho lo contempla con
un eriterio nuevo.

La empresa moderna dsstinada a la produccidn en ma-.
sa para mercadé,siempre mds vasto, se encontrd con el du
ro combate de la competenéia. Sin ninguna limitacién:»~

- ética, la lucha en el campo. econdmic:: llegéra ser impla-
kcébie(gx |

Algunos. tratadistas 2firman la absoluta novedad de



los hechos; se trata, dicen, de un products histdrico gde

nuestra época, de un fendémeno nacido de circunstancias -

actuales, pero también es cierto que fue sin duda origi-

nalmente el deseo de especulacidn y predominio econdmi=-~

co, de sefiorio sobre los mercados y precios lo gue actud

como mévil de las.primeraé coaliciones de empresarios. -
Eg el viejo principio de que la unidn hacé.la fuerza, -~-

utilizado para someter la produccidn y la circulacidn --
con vista a hacer subir los precios (10);

Discrepa Rodrigo Uria (11) "de agquellos autores, --

may humerosos que, identificando lo que no es mds gue ==
una mera exigencia de procedimiento con la vérdadera £i-
‘nalidad del fendmeno, ven en la disciplina de la produc~
¢idn y del mercado la idea moto;a de las concentraciones
de empresa",

Creemos que R. Uria tiene razén en‘parte,:pero; - -

aungue "sea mera exigencia de procedimiento”, es'preci-

so_ﬁer la traje¢£oria peéuliar'y distintiva de la gqnqeg"
traciéh para separarla de los restantgs actos humaﬁos y-

mefcantiles preéididos también por la mismaQEuerza impul:
sivé.‘ Que la disciplina de la concurréncia v del‘meréa— 
db;COnStituye ﬁnicamente una via para la méta final és -
cierto, ?ero es una via gue es preciso seguir para que ~ .

el fendmeno aparezca en su peculiar naturaleza y gue al

1



propio tiempo sirva para su distincién especifica frente
a otros que comparten con él el afén‘ilimitado de lucro-
y que no son uniones de empresas.

En esta direccidn se movid, en lineas generales, la
doctrin; italiana, si bien la fijacidn concreta de los ~-
méviles.econémicos de la concentracidén dio origen a una-
interesante polémica entre los excelentes mercantilistas

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

mientras aquél afirmé que la misidén perseguida por 1as -
uniones de empresa es la de "eliminar, a través de acuer
dos’reciprocos entre varias empresas auténomas la reci-
pfocavconcurrencia, disciplinando la produccidn o la ven.
ta del producto y, por tanto, influyendo, directa o indi
rectamente, en la formacidén de los precios", V. Salandra,
en cambio, con un criterio mas amplio, sostuvo’qué,estas
uniones de émpresas son "formas de disciplina de la actji
vidad'econémica en general",

- Al lado de la féanenologia econdmica, la concep--
‘cién que se tiene de la wnién de empresas ha cambiado;q¥
'Las leyes‘prohibitivas que se dictaron en algﬁn.tigmpo,r
ya no se»dictan én el Déredho.universal. Ahora sejpiéne
la idea de que las concentraciones tanto pueden‘;éshita;
'malas © buenas. Por ejemplo, durante las guerras los --

grupos de empresas colaboraron eficazmente con los go=-



biernos para atender a las necesidades bélicas (aprovi-=
sionamientos de todas clases), vy en tiempos de paz orga-
nizaron la produccidén y la venta. Es pof esto gque se ~=-
les dotd de una ordenacidén legal, se les otorgd estimu-—-
los y se les fiscalizdé. Los gobiernos, actuales recto--
res ~en mayor o menor medida- de la economia sa sirven-
de ese instrumento para dirigir la economia nacional. -~
Incluso algunos paises como Espaﬁa han llegado al limite
4ltimo de convertir la unidn en obligatoria. El1 cambio-
de idedblogia no puede ser pues, mas radical {(13)

‘Las causas, que segin los economiétas, se pueden ~-
considerar entre las mas significativaé de la agrupacién
debempresas, son las siguientes(l4):

a.  La posesién de superiores medios capitalistas.Q
Las éXplotaciones comerciales e industriales tienden a -
auﬁéntar'de‘dimensién, a extenderse mds y méé'por el &am-
'ibito nacional y llegar incluso a1 internacional.

“b. 'Las~re1aciones interﬁacionales.’ Con el deSéfrg
llo de"los medios de comunicacidn y de transporte.'han';
 impuIsado los volﬁmenes‘de los mercados y con esto han 4
iibefadobﬁné poderosa fuerza en él sentido del crécimieg~
to de las empresas.

c.” La aPariqién de las industrias nuevas. vE§tas -

aparecen'precisamente al compas del desarrollo de las -~



sociedades anSnimas y encuentran en ésta la investidura-
apropiada a las grandes dimensiones.

| d. La organizacién cientifica de la produccidén ==
(1lamada racionalizacidén). ©De suma importancia, la eco~
nomia debe guiarse por la técnica y no por arbitrios in-
dividuales. Supone la utilizacién de los medios cienti-
ficos y técnicos para producir mis y mejor con menor cos
to. Al respecto R. Uria (15), dice que la racionaliza--
cién “"cred el clima propicio para el crecimiento de las-
uniones de sociedades, porgue el primer paso inexcusable

de la racionalizacidén es la concentracidén de las indus--

trias". Por su parte Agustin Vicente v Gella (16), seﬁg»
la gue mediante este procedi@iento se llega "“atenuar los
efectos de una competéncia desenfrenada, a crear en defi
nitiva el clima que permita substituir a ciertas inver-=-
siones capitalistas gue no buscan con ello de modo espe-
cial una influencia en el mercado en perjuicio del consu
midor, sino pura y simplemente salvar su exiétencia".
Desde eéte punto de viéta, no pueden hacrse‘sérios repro
ches a los convenios entre émpresarios; Y aun algﬁn'au-—
tor, ve en la racionalizacidn de la produccidn medi&nte—
dichos convenios, juntamente coﬁ el movimiento corpoiati
vo, vy la municipaiizaciéh de serviéios, las gfandes dir“

rectrices de la economia del porvenir.



e. La defensa, en los periodo de alteracidn del va
lor de la moneda. En tiempos de guerra aumentaron las -
concentraciones, pero sin inflacidn las empresas se fu~-=-
sionaron o se mantuvieron sindicadas para nc caer en el-
caos. A los bancos les interesaba salvar las crisis de-
aguéllas.

£. La direccién de la Economia por el Estado. La-
unidn de las empresas va a servir al intervencioqismo es
taﬁal para someter las fuerzas econdmicas al interés de-
la comunidad nacional. Se hace a un lado el sistema pro
hibitivo, ahora se fomentan, se consienten, se les regu-
la yvcontrola.

En este breve recorrido por el fendmeno econdmico -
de ias,concentraciones de empresas, debemos hacer mencidn
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 géonémi
.ca, aspira al monopolio (ya descarado, va encubierto co-
mo simple control), coarta la libertad comercial, asfi--
xia.a las explotaciones pequefias y medianas, tiraniza a-
los propios miembros inteérantes, determina acaparamien-
tos v abusos contra los consumidores, conflictos de tra=-
_bajd; evasiones tributarias, etc.. Llega a contar en ~-

ocasiones con una gigantesca fuerza politica: es como -



un Zstado, dentro del Estado (17),

En los grandes paises industriales, este doble ca--
riz de la concentracidn, este anverso y reverso del fend
meno, viene dando gran preocupacidn vy tarea a los legis-
ladores, a los jueces, al Fisco v al Gobilerno.

Estos antecedentes nos bastan para este primer obje

tivo de recordar, por sugerencia, el fordo institucional

econdmico en el gue nos movemos.

2. Sentido del vocablo "holding'. Dificultades va.

ra su correcta intexpretacidn. Pocas veces un término -

de los gue integran la corriente nomenclatura juridica -
ha lograde alcanzar la fortuna de la gé;gigg. Se trata-
de un anglicismo gue nunca nadie ha pretendido traducir,
quizds por la imposibilidad de lograrlo, a pesar de lo -
cual su empleo se ha impuesto en la doctrina y legisla--
cidn universales y adn puede decirse, ha desbordado el -
limitado ambiente técnico juridico paré incorporarse def
finitivamente al lenguaje del piblico lego o profano en-
cuestiones de derecho.

Su éxito como vocablo podria conducirnos equivocada
mente a pensar gue nos hallamos ante un término de sigﬁi
ficado gramatical preciso y‘defiﬁido gue por traducir --

ajustadamente, ademds, un concept2 o institucidn juridi-



ca, lo caracteriza de tal manera que llega a identificar
se con él por sobre direrencia de fronteras v lenguajes.

La verdad es, en cambio, que el término holdins, en

su alcance estrictamente gramatical v en el idioma a zue
pertenece, no posee un sentidc rigurosamente preciso 2 -
concreto. En idioma inglés, holding es el gerundio del-
verbo To Hold, y significa tenencia, propiedad, posesidn,

etc.(lg)

Y la generalidad del concepto nos revela la ca-
rencia de condiciones caiificadoras del vocablo.

Por lo quebrespecta, ademds, a su significado v al-
cance en el terreno juridico, basta sefialar, para desta-
car la ausencia de toda precisidn conceptual, la circuns
tancia‘de gue 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 sehtidb gramatical parece indicar, esto es, te

nencia, posesidn o propiedad de algo, sino, en cambio, -~

participacién, control, dominio, sefiorio, de unas empre-

(19)

sas en otras

En consecuencia, si etimolégicamenté el'sent;dd del
vocablo resulta excesivamente genérico como para poder -
extraer de &1 un cardcter tipico o individualizante, y =
si desde el punto de vista juridico, el concepto dista -

de ser undnime v de responder al sentido gramatical del~-.
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término, podria ser aconsejable para lograr determinar -
su exacto alcance en el terreno del derecho, antes de ex
poner las distintas concepciones elaboradas por la doc--
trina y legislacidn, comenzar por recordar muy brevemen-
te, el origen de la aparicidn v empleo de la holding co-
mo institucidén juridica.

Al pasar segiin lo advierte el tratadista Luis Pigu-
rina, es notable el retardo de la evolucidn de la cien--
"eia juridica, en esté rateria ampliamente precedida por
los hechos econdmicos {20). Por su parte, V. Salandra,-
con un profundo sentido analitico afirmd en 1934, gue no
se ha logrado una édecuada y cientifica sistematizacion-

Juridica (21).

3. Origen de la institucidn: La holding company -

en los Estados Unidos. Aungue es punto algo controverti-

do, la opinidn generalizaaa admite gue las primeras mani
festacibneéide la denominéda nolding - aparecen en los Es
'tados Unidos de Bmérica. El primer antecedente se ha si
tuado con precisién en una fecha determinada,'1870 cuan~
ﬁdo en el‘EStadb'dé Pernsylvania fue reconocido a un gru-
’-:ipo de cerca de_4étsOciedades asumir libremente participa

' cibnes en cualquiera otra sociedad, sin»limitaciég:de -

“:porcentaje y’clase_que'aﬁtes solian imponerse (22).



Segun. los principios del Derecho comin hasta enton-
ces vigentes sdélo se admitia esta posibilidad en los Es-
tados Urnidos cuando la sociedad estuviese autorizada ex-
presamente en su "charter" por la legislacidén de los Es-
tados para adquirir o suscribir acciones o titulos de --
otras empresas. Dicha autorizacidén fijaba rigidamente -~
el pofcentaje vy la clase de accicnes de que se podia ser
titular (23). Tal circunstancia era considerada como pe
iigrosa e inadmisible. Posteriprmente el criteriq,legig
1ativo“fue haciéndose cada vez mas amplio para la conce-
s#én de las referidas autorizaciones guberngtiyas, hasta
concluir en la plena libertad de participacion de una --
compaﬁia en otra.

Mas trascendencia tiene el primer procedimiento le~
gisiativo que admite como norma de cardcter general para
dgtefminado tipo de sociedades, la posibilidad de parti-
cipér en otras empresas. Fue por‘ﬁna ley del BEstado de-
) New Jersey en el afio de 1888, y que imigardn‘laé demds -
legislaciones de los divefsoé EstadosAconfedefados.

?n el proceso anﬁimonopqlisticb que se d%é en ese -
éai# a”finales del siglo XIX y principios de;,XX,'la’gg;‘
g;ggf&emogtré ser més,eficéz que las otras £6rmas de = = ..
'ﬁﬁiones de empresas.

Las causas del fulminante y extraordinario éxito lo
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grado por la uhnlding company residieron, fundamentalmen~

te, en un doble orden de razones: en primer lugar, en --
una circunstancia de cardcter ocasional, cual fue el de-
seo de eludir los inconvenientes de la reciente legisla-

cién anti-trust v luego, por la transformacidén indus--—-

(24)

t:ial,afirﬁa Pietro guerxa "de pequéﬁos‘chplestﬁgr
véétos organisﬁos sea con objeto de integracién §e:ti§él
(enlazamiento con emprésaé,deVdistiﬁta natﬁra;ezaibperaQ ,
do en el mismo’ciciobindustrial'para llegar:a un éiclo -
integral, desde el éproyechamiento ae‘lavmatefia §rima -
‘hasta la elabpraci6n definitiva delxpfodu§to.'p.e,:qna -
explofacién minéra, otra ﬁetaiﬁrgita, otra side;&;giCa yr,”
una fébrica de maquina:ia o‘bien,.horizogtal iehlazamiegz_
to con empresas ejerciendo la misﬁa actiVidad:p 5¢tivif— 
dad,similarquré‘la éstanda;izacién de la produécién Y -

v Qaravla formaéiép,de un mgfcédﬁ Gnico: p;e..fabricaciSnQﬂ
|y venta de maquinaria)® (5). (o
.' " Canretamente'1a 5i£u§¢i6n'éra 1$ $1§Qienté: haéiafifyi
f'ﬁ;&iados.delgsiglo.paSadQ,‘Eéﬁadoéjﬁnidé;;viVia laifan——:¢f=t
”iﬁéétic&;era Qe;su desaf:bllou;pdpstf;al{, ?Qt_mﬁitipléé—
 vgr§?éhés; cuyé axposi§i6ﬁ7¢s§apa.a‘nuestroAtemé; pérq‘qué
p#étée laﬁ‘né¢esidédes.éconémiéasra‘l$ ambi¢i6n:Qe:s§h§if
"éksﬁ‘mévil_pQraménté‘egdisﬁa;la1”§¢Sea,secréto de §capé;?

rar las mercancias, de limitar la produccidn v la circu-
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lacidn con vista a hacer subir los precios, surge casi -
inmediatamente, el fendmeno de la concentracidn indus---
trial a través de la creacidn de grandes compafiias que -
ée constituven siguiendo dos distintos procedimientos:

a) E1 trust, ()

viejo instituto medieval que sé—
. resucita para servir a los fines monopolisticoé de:los »}1
ihdustrialés»de la hora. Mediante el trﬁst; los agéi64-
nistas de varias sociedades que desarrolléﬁ industrias -
similares o complementarias,'confién a detérminadés indi-
‘viduos o sééié&ades el derecho de voto de sus aécibﬁés,A;
4e tal manera cue ellos pudiesen dominar'las~aisﬁintas -
empreéas, imponiéndoles asi hna unidad’dérdireccién'y'f4k
ﬂcohfiéndolés la explotacién‘dé 1as mi;masr A7c§ﬁbio:dé-;gJ

sus accibnes, los accionistas recibian certificados - =

(trust certificates) emitidos por la board of trustees e" 

(27) por lo que se les reéonocfavel dereéhd'a,las”gfilié

‘dades, perc no derecho de gestidn o administracidn. .

 ,b)7 La fusién,(zs) sea bajo la formé”dé"fusiénapro—

rpiémentéldicha @ompeneﬁr&dién)uppr la qae‘dos o‘méé sgff;
“éiédadéste disueiven pafé.cbnétituir una ﬁuéva}'sfﬁé4v;
',dian;e 1a‘ébsérci6n (incorggréciéﬁ) cuandd,&osfé'mﬁéfséju
: éiedéﬁéé se disuelvehﬂﬁransﬁir;éndé sd patéimohid€afbéfé;g >
““quéfaunéuefmodificadé;.permanéééjmahtenieﬁdé1sﬁ:pé;§5n§7j

juridica.::

i

lida




Fueron tales los excesos cometidos por los trusts -
que el Estado se decidi$é a intervenir, dictdndose la - -

Sherman anti-trust law el 2 de julio de 1890. Se trata-

de una ley breve y categdrica por la que se declara ile-

gal todo contrato o combinacién {(combination), en forma-

de trust, asociacidn u otra que restrinja el trdfico o -

el comercic entre los diversos Estados y declardndose --

culplable de una accidn ilegal a toda persona que monopo
lice o intente monopolizar, o que se combine o asocie --
con cualguier persona o personas para monopolizar cual-~

quler parte del trafico o comercio entre los diversos Es

tados o con las naciones extranjeras(zg);

Las disposiciones fundamentales de la Ley Sherman -
se vieron aclaradas y complementadas por varias leyes -
posteriores‘(clayton Act de 1914, mas extensa y detalla~
da que_la "Sherman Act"; la Webb Pomerane Act de 1918, -
que se,propusolfomentar la exportacién: la Robinsqn Pat=-
mén Act de 1936, que traté més especialmente de las éisf_
criminaciones dé‘precios; la Celler~Kefauver Anti-lerger
Act ae 29 de diciembre de 1950; gue repfimié, a mas dé’-
las fusiones hprizontales, las verticales entre empresas
etc.) que intentarbn_resol&er ias dudas, controversias Vv
lagunas que la experiencia,hébia puesto de manifiesto.en‘

la aplicacidn de los preceptos de sentido amplio conteni.
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dos en aguella ley(BO).

A peéar de sus limitécisnes, deficiencias v excep--
ciones, la legislacidn norteazsricana represenga induda-
blemente un notable esfuerze & la lucha contra el mono-
polio v un claro exponente d2i vrincipio de prohibicidn-
de los acuerdos u organizacisnes que impligquern una redug
cidn de la libre competenciz, Jd¢ acuerdo con la evelu---
cidn de las ideas de las necssidades que se han manifes-~
tado en este pais a lo larzsc 32 su desenvolvimient eco-
nomico de les dltimos 80 o &2 aﬁos(Sl).

Esta legislacion fepresiva gue alcanzaba por igual-
[v asi resultd de su aplicacziin por los tribunales) a am
bas formas de concentracidn :mdustrial utilizada hasta -
ese momento, parecid, en camsio, poderse eludir recu-—-—-—

rriéndose a2 la holding comzzmv gue permitia obtener fd--

cilmente el control dJe otras empresas en forma igualmen
te efectiva pero mucho mencs apafente, mediante la adqti
sicidén de la mayoria o la t:otalidad, o adn mismo, de an-
simple pcrcentaje de su capizal accionario (32), La pol-

ding se presentd como el esjuema juridico ideal para la~

reanidén bajo un dnico coptr:l o direccidn del patrimonio

de diversas sociedades gue cneraban en la misma achivie-
(33) .

dad o haciendo parte del wismo ciclo de produccidn

Elleo explica, en parte, 2zl aage verbiginocso logrado
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por este tipo de combinacidn entre empresas. Pero la --
verdad es, que aungue generalmente suele atribuirse a es
te unico factor circunstancial el éxito de la sociedad -
holding, no es menos cierto gue esta nueva forma de fi~-
nes monopolisticos fue rapidamente alcanzada por la le--
gislacién anti-trust, a raiz de una sentencia de la Su--
prema Corte Federal en 1904 gque declaré a la holding su-
jeto de las normas de la Sherman act, (34) Yy por esta ra-
z6n sujeta a disolucidn como cualguier otra forma de li-
mitacidn al comercio; en 1914 la Clayton Act confirms le
gislativamente la jurisprudencia gue con base en tal de~-
cisidn se habia venido formando(35). |

A pesaf de ello, el auge de la holding persiste aiGn
hoy, a través de los afios, por lo que hemos de reconhocer
en la base de su éxito, una razdén mucho mds poderosa gue
la de orden meramente circunstancial anotada. Dice Paul
R.vRosset(36), a este respecto, que el hecho de que,ias~
ﬁoldihgs ﬁokhayan despareéido a pesar de todas las prohi‘
| biciones, es‘prueba de cue los hechos econémiCOS'poséen—
muchas veces una fuerza superior a los #extos iegalas, Y
~qgue ademds, si a veces suelen ser utilizades con fines -
perjudiciales y reprbchables,-otras veces responden a -~
yieales-necesidades'econémicaS‘y son fuente de impdrtan—e

tes heneficios.
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Sin dejar de admitir la parte de verdad gque traduce
la anterior afirmacidn, vinculamos fundamentalmente el -
éxito de la institucidn cue nos ocupa a las induscuti---
bles ventajas de orden juridico y practico cue comparati
‘vamente ofrece, como medio de lograr las uniones entre -~
empresas v su reciproco control.

Asi mienp:as el trust crea un mecanismo poco ddictil
v basado alin mismo, segin se ha afirmado, sobre un vincu
lo‘contractual susceptible de ser violado, (37) 1a fusidn,
. por su parie. también presenta una serie de caracteristi
cas y exigencias gue la hacen notoriamente desventajosa-
como medio de lograr combinaciones entre empresas, va —-
gue para llegar a ella es normalmente indispensable la ~
conformidad de asambleas sociales expresamente convoca--
das al efecto, en las que se deben alcanzar especiales -
mayorias, no siempre féciles»de obtener cuando la sogie—
dad‘posee su capital muy dividido entre una.numerosa mé—
sa de accionistas, ademds de la dificultad que podié‘-.;
aportar para la oposicidn de créditos a acéioniéﬁas disi
dentes,'aparte de la inevitable y en esos casos siem pre~
inconvehiente publicidad, que necesariamente reviste laf
operacidén realizada en tales cdadiciones(38).

La férmula de la sociedad holding posee, en rambio,

la ventaja d= st sencillez e indiscutible efectividad -



para el logro de los fines perseguidos. La titularidad—
~de la mavoria (o de porcentajes notablemente menores) de
acciones de una sociedad, permite ejercer sobre ella el
control deseado sin que deba necesariamente disolverse—
como en el caso de la fusidn, sino simplemente designan-
do los miembros de su directorio e impeoniendo la volun--
tad mavoritaria en las asambleas sociales. 5i a esto se
agrega la posibilidad de perfeccionar la fSrmula origi--—
nal mediante ingeniosos sistemas complementarios, tales

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

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

dvoto plural o privilegiado”, (41) ete. llegamos a la ——

conclusidén de gue con proporcionalmente pequefios capita-
les (42) se logra dominar grandes empresas sin ningin re
quisito de publicidad ni previés autorizaciones ni com--
plejidades sustanciales o formales derivadas de acuerdos
0 convenios de cardcter contractual. Por otra parte, la
‘sociedad holding no sélo se adapta a los fines de la con
cent;acién industﬁial (la que opera‘geﬁeralmente de aba-
jo hacia arriba) sino que sirve para-la obtencidén de las’
'vehtaﬁas-derivadasAde.la deécentralizacién de empresas‘—
exageradamente desarrolladas, gue pueden, de esta mane;
ra, usufrgctuar simultaneamente de las ventaijas de la =--

'grande Y pequefia empresa. Por todo ello, es que la f£ér-"
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- mula gue ofrece la sociedad holding ha podido ser cali-

ficada de "elegante y apropiada a las circunstancias”.

4. Las sociedades holding en Eurcopa. También BEurg

pa conoecid, a su turno, el uso de la holding compény. -
Alreéedor de 1860(43) se sitda el primer ejemplc de éste
tipolde sociedad; pero su mayor desarrclleo se produce en
la Gltima década del siglo pasado.

Sin embargo, la holding nunca tuvo en Europa la mig
ma importancia y desenvolvimients que en los Estados Uni
dos. Las razones de ello se atribuyen al uso mas limita
do de las sociedades por acciones como forma de empresa-—
de negocios, al mavor grado de reglamentacidn legal v su
pervisidén gubernamental sobre la formacidn de las.socie~
dades, otorgamiento de garantias y todas las otras fases
de actividad asociada. También, las lineas férreas S
servicios pidblicos, campos favoritos para las operacios=-

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

eran y adn son, propiedad del gobierno enbmuchqs paises~
europeos; y mismo donde. son propiedad,privadé como en —--
Inglatefra y‘Francia estaban y estén adn, a cublierto de-
la especulacién financiera en mavor extensién gue en Es~

tados Unidos. - Ademas de eso, el objeto del cdntrol mons

polistico que era la finalidad de muchas holding-’campa-"
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nies en los Estados Unidos, podria en muchos paises Euro
peos ser alcanzada a través de la organizacidn de carte-
les (44).

También Europa, al igdal gue norteamérica, vivid --
una era dirigista y monopolista, a partir del siglo XII-
hasta el siglo XVIII, periodo gue se caracteriza por una
regulacidén 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
- primian las corporaciones. |
‘Posteriormente_a fines del siglo XIX y principios -
del xXX aparecen signos iﬁequivocos de libertad de comer-
cio, tradudidos en labéliminaciSn total de barreras gre-
miales vy administrativas, aungue paralelamente surgian -
“los. abusos de esa libertad, llegando inclusoc como lo se-

flala Joaquin Garrigues, a autodestruirse el régimen de -

la libre competencia. En tal virtud se hacia neceéariaw
‘una leéiSlacién perfeqcionista como fue el caso de la --
lev alemana de 2 Qe noviembre de 1923, denominada “Decre
: tc;contra lbs,abusos de situaciones de preponderancia --
gé@némica"N(Kartellverordnung) (46). Esta ley no prohi=-
bia las agrupaciones, sino gue avocé a prevenir'édsibles
abusos mediante el éstablecimientq de ciertos requisitos;

para la constitucidén de los acuerdos entre empresas, su-
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funcionamiento y desarrollo.
Asi como en Alemania, en el resto del continente ‘eu
ropeo se propagaron leyves antimonopolio. En la Gran Bre

tafia, se aprobd el Statute of monopolies en 1624 que de-

claré nulos todos los monopolios, con la consiguiente 1i
mitacion de la Corona (47).

Otros paises, siguiendo el ejemplo de estos Estados,
. dictaron algunas disposiciones representativas de este -
movimiento., Estas normas de defensa de la competencia -
se elevaron inclusc al planc internacional, primeraménte
con la Carta de la Habana (marzo 1948), después con el -
Tratado de la Comunidad Europea del Carbdn v Acero, de -
18 de marzo de 1951 y por Gltimo con el Tratado de la QQ
munidad Econdmica Europea firmado en Roma el 25 de marzo

de 1957.

5.  Concepto de la holding derivado de su origen y-
evolucidén. Lo expuesto en cuanto al origen v desarrollo

de la denominada holding company nos ilustra respecto -~

_del sentido o significado que la citada expresidn ha ve-
" nido adquiriendo en el terreno econdémico y juridico.
Resulta de ello, que z pesar de su amplitud etimold

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

bordinan a su direccidn unitaria un grupo de empresas -
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mediante vinculos financieros, y qﬁe, adehés de dirigir-
su actividad industrial con uniformidad de"directivas V-
con su propia experiencia tégnica, cumpliendo asi una ~-
funcién esencialmente econdmica, realizan las cperacio--
nes financieras cue interesan a-las sociedades controla-
das, con lo que llegan en ocasiones, cuando hay mayor --

uniformidad en los titulos adguiridos, a ejercer un con

siderable dominio o control sobre un ramo de la industria

(48).



CAPITULO II ‘ .
1A SOCIEDAD HOLDING EN LA DOCTRINA

"SUMARIO: 6. Criterios divergentes: A. la - Dl
nocidn de control como elemento juridicamen:. .
te caracterizante -de la sociedad holding. - -
7. Algunas definiciones basadas sobre este-.
criterio "restringido". B. Irrelevancia ju
ridica de la-nocién de control .a los fines-
de la caracterizacién de la sociedad hol-—
ding. 8. Opiniones doctrinarias sostenien- . .
do un criterio "amplic', vracticamente dilu
vente de la holding. :

6. Criterios divergentes. El concepto que sobre holdlng

predomina en la doctrlna COLnClde en lo- Fundamental con~'
el que se desprende del origen historiccfexpuesto."

La idea del control, como elemento caracterizante =

de la instiﬁucién, inspira la mafof parté'de“las defini- .
“ c£onés.‘ La socxedad hold*ng es corrlentemente co ceawda7

~"como el lnstrumento jurldlCD que permlte alcanvar el so—

juzgamiento dé empresas'que_pasan a;ser cbntroladas; sub

: Sidiarias.o filiales, aunque, en realldad, estos concepe-.

"'tos posean en mayor o menor mudLaa, sus;pfo?iqsralﬁaﬁces

vl R
SR

),por fuera de la pxopla holdLng

nl crxterlo del control, sxn embalgo, ha Dalac1 lo -

' irrélaVante desde,eljpuhtobde vista juridico, a un Sec—-
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tor de la ﬁltima'doctrina, como para justificar la exis-
tenéia de una institucidn distinta a la que conforman --
las demds empresas, cuyo principalrobjeto consiste en la
éafticipacién én-el capital de otras compafiias o socieda
des(49)

a travéé dé este razonamiénto, cbmplemeniaao’éon la
,afxrmacxon de que el control de una empresa puede lograr
éé.aun 51n la par£1c1pac16n en su capltal, se ha conclul
do finalmente'poglponer en tela de juicio 1a‘propia rea-
lidad juridicé dé ia sociedad ﬁoldingp_cﬁyo concééto ven

dria a quqdér diluido dentro del mds amplio de empresas’

o ;ociedadés d§;partigigaéiohes.

: El plaﬁéégﬁiéhto de esta‘discrepancié“doctrinaria,-
que pone en jueéo‘la ex1stencxa misma de la sociedad hol *
‘_;_g CORO concepto jurldlcamente lndependlenté es,ven ul

,tho tEIanO, el objeto de buena parte del Presente estu   *

Comenzaremos por reallzar, en . este sentldo, una bre o

‘-ve reseﬁa de ambas p031CLones en el campo doctrlnarlo y— )

en derecho comparado, para 1uego extraer las concluSLO--

f-neslque Juzgamps‘gertxnentes.,

A. La nocién de control ‘como elemento juridicamen-

te caracterizante de la soCieaaa’holaing; S
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7. Algunas definiciones basadas sobre este crite--~

rip "restringido”. Segln gueda dicho, es esta la posi--

cidn notoriamente mavoritaria en la doctrina. Podrian -
reproducirse al respecto una amplia variedad de defini--
ciones coincidentes (50}.

Nos limitaremos a transcribir agui solamente algu--—
nas de ellas, tipicos exponentes de la referida concep--
cidn doctrinaria en diferentes derechos.

Aasi, A. J. Simons (51), dentro del sistema juridico

anglosajdn, expresa que: “"una holding puede ser definida
como una sociedad cuyo principal obieto es aaquirir tan-
tas acciones en otras compafiias como sean necesarias pa-
ra obtener la méyoria yAel poder'de‘control de las opera
ciones de estas dltimas".

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

cés, dice_que "lévholding company es una sociedad cuya -
actividad eéencial cénsiste en controlar otras gmprééas,
pérticipahdo en sus capitales sociales en una medida qﬁe
le confieie una influencia preponderante sobre la admi——
niéﬁracién de éstas", y agrega "que para saber si hay o=
no holdiﬁé ei principio diferenciador e§ comprobar que -~
esgé no debe tener ninguna actividad comercial o indus~--~
trial directa". A esto se opone expresamente.?rancescd~

S Vito (53) al establecer que si ciertamente en un ptinci~
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pio la holding fue una sociedad que retenia en cartera -
acciones de otras y ejercia pura y simplemente una acti-
vidad pura de control, hoy, con el Zesarrollo gue ha te-

nido, se entiende también por holdina company aguella em

presa, que a mas de desarrollar su propia actividad eco=~
ndémica, realiza inversiones en otrzs sociedades que le -
conceden su'control y administracids. V. Salandra (54),
por su parte se une, en esencia, z iz opinidén de T, Vito
(vid. infra No. lé).

En Italia, Francesco Messineo (35) destaca que "La~-

holding company, llamada también scoiedad de control, es

la que se propone dominar otras sociedades mediante la -
posesién de por lo menos la mayoriz de las acciones de -
aquéllas".

Finalmente, J. Garriques (56}, en Espafia, sefiala ~-

gue en definitiva "La sociedad de czrtera (holding compa

= sociedades ya exis—

o]

ny) procura la compra de acciohes

fus
o

tentesko promueve la constitucidn sociedédes fiiiales
reservindose una participacidén en el capital dé édstas --
que le permite tener en sus manos la direccidn adminis--
trativa. Lo que caracteriza a estas sociedadesies:su vo
~luntad de dominio, su propdsito de sefiorio sobre otras -
 socieaades. Por ello cbnstitﬁyen 21 ajemplo tiéics de -

la dominacidn por subordinacién de una empresa a otra” y

_agrega “con un capital pegueiio, la sociedad de cartera-
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puede llegar a dominar una multitud de emp£eéés en las -
que obtenga la mayoria de las acciones",

El concepto de holding expuesto a través de las pre
cedentes definiciones ha sido calificado por la doctrina
como de “restringido", en cuanto limita la nocién de «-
agquella institucidén al udnico caso en que una sodiedad -
persiga el control de otras empresas. La holding ven-—-
dria entonces a distinguiise facilmente desae el punto;
de vista juridicb v econdmico, de las demés.compaﬁias de
inversiones, cuya fihalidad es corrientemente la rentabi
lidad de su capital;‘la especulacidn sobre vaiores o laf

financiacidén de empresas.

B. JIrrelevancia juridica de la nocidn de contxol a

los fines de la caracterizacidn de la sociedad-

holding.

8. Opiniones doctrinarias. sosteniendo un criterio-

"amplio", précticamenté diluyente de la holding.

B mediados'del'pxesente siglo, sin'embargb, ybéépe—
cialmente eh'Itaiia se ha venido manifestando una tenden
cia contraria a ia précédentemehte,expuesta., su prinéij
pal fuﬁdamentacién'se rééliza hegando que 1a.nocién'de‘f

control, como finalidad‘especificamentefpersegﬁida por -~
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las sociedades holding, posea relevancia juridica a los-
fines de una posible distincidn entre ellas v las distin
tas empresas cue dedican su principal actividad a la ad-
guisicidn de valores-participaciones en otras sociedades.
(57). .

En este orden de ideas se pronuncia principalmente-
T. Ascarelli, guien refiriéndose al fendmenc de la parti
" cipacion de una sociedad en otra seflala que la medida v-
;a intencidn con las que se cumple dicha participacidén vy
gue determinardn o no el control‘de‘una.sociedad sobre -
otra o varias otras, seréan ciertamente relevantes, juri-
dicanente habléndo, frente a las normas del control o én
la valorizacidn del fraude a la ley, péro no podran, en-
viavde principio, determinar la admisibilidad de una u ~
otra disciplina en el terreno del derecho privade.

De acuerdo a esta opinidn, la expresidn holding se-
“ria utilizable por toda sociedad'que sin ejercer directa
ménteininguna acﬁividad_industrial o comercial, se¢ dedi-
kcarg a-la administracidén de los paguetes accibnarios en~
ios Que ha invertido su patrimgnioy y por lo tantc, has~
ta donde’sea posible, dada la medida de la_inversién, al

La sefialada concepcidn de . 2scarelli ric deja de -

reconocer gue a través de una scciedad holding, varias -
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sociedades se pueden unificar en un "grupo" (59) median-~
te la concentracidn en una dGnica sociedad de los pague--
tes de las acciones de control (60) de varias sociedades
Yy en consecuencia, obtenerse el sujetamiento de todas es
tas acciones, v asi de todas las sociedades, a una inica
direccidén. Perc niega, en cambio, que el control carac-
terice juridicamente a la holding, va gue esta presenta-
ra las mismas caracteristicas juridicas aGn cuando no po
sea el control de la sociedad cuyas acciones tiene en --
cartera {como sucede en el casc en gue busca alcanzar -
las finalidades de un sindicato accionario) mientras, --
por otra parte, la unificacidén 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 (6l).

Por su parte, P. Guerra (62) sefiala que el control-
es el presupuesto en casi todos los fines mds usuales de
la sociedad holding, pero no es un elemento que pueda ser
vir para caracterizarla juridicamente.

El control seria, para este autor, una situacidén de
hecho gue puede determinar una reglamentacidén particular
de algunas consecuencias gue alcanza a provocar, pero no
es un elemento de caracterizacidén juridica. Una socie=--

dad normal puede transformarse en holding sin que se mo-
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difigue su estructura juridica(63).

Considerandc Unicamente el control por via acciona-
ria, afirma que €1 nc es otra cosa sino el poder gue de~
riva de una constante mayoria en la asamblea y no tiene-
otra caracteristica diversa. El poder de control gue po
see un socio no le confiere derechos particulares, debe-
res o responsabilidades diversos a las del sccio de la -
minoria. El ser participante de la mayoria o minoria se
limita a crear particulares situaciones de hecho que pue
dan determinar particulares problemas y particulares si~
tuaciones legislativas, pero no modifica la posicidn ju-
ridica -o status- de socio(64).

Dentro de esta tendencia se concluye, entonces, w~-
afirmando que la sociedad holding deberia entenderse en-
sentido “"amplio" como aguélla gue tiene por objeto Gnico
o preponderante, el adgquirir y administrar participacio-
nes en otras sociedades, independientemente del hecho ~-~

(65). Queda eliminada asi, como elemento ca-—-

del control
racterizaﬁte de la scciedad holding, la nocidn tradicio-
nal del control de otras empresas v su concepto juridico
mds vinculado al sentido etimoldgico del vocablo, asi co
mo tedricamente indeferenciados entre si los distintos =

(86)

tipos de sociedades de participaciones



CAPITULO TIII

ALCGUNAS XOCIONES SOBRE EL TRATAMIENTO DEL

TEMA EN DERECHO CONMPARADO

SUMARIO: 9. piferencias y semejanzas lesis
lativas. 10. Ordenamientos eurppeos: A. --

Alemania. 8. Espafia. C. Francia. D. In--
glaterra. E. Italia. F. Luxemburgs. G. -
Lichtensteir. H. Suiza. 1. BEstados Uni--
dos. 12. paises latinoamericanos: A. Arden
tina. B. Brasil. C. Uruguay.

9. Diferencias v semejanzas legislativas. Las legisla-

ciones, en jeneral, no definen a la sociedad holding v -
las gue 1o hacen muestran una oposicidn conceptual aln -
nds acentuada gue la doctrina.. Esta se funda, sin embar
go, en razones de muay distinto caracter.

Al margen de preocupaciones uoctrinarias, los legis
ladores de los pocos paises que Jefinen y reglamentan es

4

pecialmente las sociedades holdinz, lo hacen ern funcidn-
de exclusivas razones de orden prictico y con finalida--
des. frecuentemente opuestas.

En jeneral, puede decirse que las legislaciones que

adoptan una actividad de prevencidn y aan represiva, res

" pects de las holdings, como elemento eventualmente per--
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turbador de su economia, las definen de acuerdo con el -
criterio restringido antes expuesto, en funcidn del ele-
mento control (67). Para este tipo de legislaciones, la
holding es fundamentalmente la sociedad cuyo objeto pre-
ponderante consiste en el ejercicio del poder de dominio
sobre otras eapresas.

Por el contrario, aquellos pafses, por lo comin pe-
quefias naciones, qQue procuran atraer a su seno capitales
fordneos con fines de radicacidén v a efectos puramente -
fiscales (68), dan de:la sociedad holding el concepto --
nds amplio posible, no interasandoles, el problema del -
control, que fundamentalmente no les preocupa v gue por-
lo demas, logran solucionar, en la parte gue llega a ==
afectarlos, mediante el establecimiento de la prohibi---

cidn de ejercer sus actividades en el territorio nacio--

nal. La corriente distincién entre sociedades de inver-

sidén, financieras vy holding pro?iamente dichas, se esfu--
ma, para quedar todas ellas comprendidas bajo el dénomi—
nador comin de la dltima de las instituciones referidas.
‘Mientras la principal preocupacidn del‘legislador -
de poderosas economias es marcar nitidamente la distin~--
cién entre las sociedades holding, muchas veces de actua
cidén monopolista y perjudicial, con las cominmente deno-

minadas sociedades de inversidn y sociedades financieras,
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ambas inocuas en cuanto a peligros econdmicos generales—
Yy aevaécién normalimente beneficiosa, la principal finalg.
dad de las legislaciones correspondientes a pequefias eco
nomias y paises de posicidn geogrifica estratégica, es -
otorgar a las sociedades holding, generalmente interna--
cionales, una sede o domicilio estable, en naciones due-
no estan sujetés a graves cambios politicos, al margen -~
del control vigiiante o las limitaciones legalés de sus-
paises de orijen y al amparo de un régimen de benevolen-
cia f£iscal que les‘permite evitar muy éspecialmente lo;—
inconvenientés de la "doble imposicidn" (69). |

La expresién holding es empleada, entonces, para --
comprender todo género de sociedades cuyo objeto sea 1a—
participacidn en otras empresas, operando a través de la
denominada “sustitucién de titulos" (70), y dejéthSe de
lado el critério dei control como eleménto caracterizan-~
,ﬁe de la instiﬁhcién.

'Esta'distiqcién simplista entre los dos tipos de le
gislaciones mencionados, no debe hacernos olvidér_la - -
existencia de legislaciones de criterio inter&edio que,-‘
como.la de nuestrd pais,‘ahn correspondiendo a una na---
cidén de economia ﬁaturalmente propensa a la atraccién dek~f
éapitales extranjeros, legisla éxclusivamente sobre So=-—

ciedades de inversidn, las gue estimula, favoreciéndolas
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desde el punto de vista fiscal, distinguiéndolas abierta
mente de las sociedades holding a las gue, si bien en un
principio les otorgd el cafééter de estimulo fiscal a --
través del Decreto de Unidades de Fomento (71}, para - -
alentar el desarroilo de los grupos industrialés v turis
ticoé, en la actualidad el rééimen de consolidacidn de -
resultados de tipo fiscal que contempla la Ley del Imw-~=
puesto sobre la Renta, pretende ser un gravamen ﬁeutral—
el gue determinard una base razonable para fines de pago

del impuesto (72).

10, Ordenamientos europeos. Pasarémos, en primer-
v_lugar, a examinar, aunque‘de manera muy breve, las dis--

tintas definiciones querse advierten en'loé ordenamien--
tos europeos, sefialando exclusivamente aquellos a;pectos
gue pueden considerarse de verdadera importancia, ya gque
nos enéontrémos impedidos para trazar una visidn general

sobre las sociedades holding en Europa.

A Mepcionaremos.en primer término a la Rgpﬁblica—
Federal de Alemania, (73) en la cual‘encontramos:un flo-
reéimientc éue podemos calificar de extraordinario, no -
5610 en el sector de las sociedades holding, sihb en ge-

neral en el de las uniones de empresas.
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El nuevo derecho alemdn de las uniones de empresa,-
contenido en un proyecto para la reforma de todo el dere
cho -de acciones de 1962, incorpora un tratamiento comple
jo. que ha sido expuesto con gran cautela por Justino F.
Dugue (74), qgue se basa en la conceptuacidn del grupo o-
reunidn de empresas, el cual puede configurarse de dis-——
tintas maneras: a través Jde una empresa dominante y una-
dependiente, o bien, de empresas agrupadas, o de empresas
reciprocamente dependientes, o gue constituyen los ele--
mentos personales de un contrato de empresa (articulo --
15) (75}. Para los efectos de este estudio, nos intere-~
sa la primera figura, sobre la cual el mismo autor'oéina
(76) lo siguiente: "Los conceptos de empresa dominante -

{herrschendes Unternshmen) y empresa dependiente -~ =~ =~

(abhangiges Unternehmen) varian en relacidn con los esta

blécidos por el AktGes, en cuanto que, aun sin romper =--
abiertamente con ellos, pfetende esclarecer lasbdudas -
"suscitadas en el régimen vigente. La situacidn de depen
déncia se caracteriza porque la empresa‘dominante puede~
ejercitar mediata o.inmediatamente, sobre la dependiente,
un influjo dominante (articulo 16). Este influjo puede—
basarse sobre los mas diversos fundamentos ~incluso so-
bre relaciones f&cticas, aungue sea extrafic que estas -

bastan para ello~ renunciando, por lo tanto, el proyec-
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to a una enumeracidén que considera imposible, con lo --
cual salva la discusidn nacida alrededor de la anterior-

redaceidn,

"A diferencia, continda J. F. Ducue, del grupo de -
empresas -cuyo concepto exige que la direccidn unifica—'
dora del grupo se ejerza de hecho- basta para 1a‘exié~—
tencia de la relacidn de dominio gue el influjo pueda —--
ejercerse aungue, de hecho, no sea asi”,

“Para establecer cuando se da la posibilidad de in-
flujo, agrega, prescribe el proyecto, cue se presume, --
sin posibilidad de probar en contra, gue existe, cﬁanda
la empresa dominante posee la mayoria de las participa--
ciones (Anteile) o de votos. EL cdlculo de esta mayoria
se realiza teniendo eﬁ cuenta la relacidén dél capital --
nominal dé la empresa dependiente con el total de las --
participaciones poéeidas porlla dominante., Para poten--
 ciar la eficacia del proyecto y evitar fraudes, se pres-
cribe que en esta dltima cifra han de incluirse las pérﬁ;
fcipaCiones poseidas por una empresa dependiente" (77).

También conceptiia separadamente los casos de empre-
sas dépendientes, que resultan ser las que estdn bajo la
influencia de stra sociedad, comprendiendo en esta deno-
ﬁinacién genérica a aquéllas en las cuales las mayorias-

son poseidas por otra empresa (articulo 17). E1 dominio
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puede pactarse mediante un "convenio de dominacidn" (ar=-
ticulo 28l) (78), entendiéndose por tal el contrato me--
diante el cual una sociedad por acciones somete la direc

cidn de su empresa a otra empresa (herrschendes - - -

Unternehmen) que adguiere la facultad de imponer las de~
cisiones referentes a la gestidn de aquélla, a los drga-
nos de la sociedad subordinada. La participacidn mayori
taria y la dominacién originan una Serie de conSecuen—---
cias tanto en cuanto al poder directivo v su ejercicio -
el cual radica ahora en la sociedad dominante, como en -
cuanto a los deberes de los Organos de la sociedad domi-
nada, cuyo contenido experimenta una honda transforma---
cién; sobre todo por lo que se refiere a los Srganos de—
gestidn. Por lo gue toca a la responsabilidad en que in
curren la empresa dominante y la sociedad dominada, los-
articulos 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 -

prpblema de la participacidn de una sociedad en otra y =~

el de la participacién reciproca de empresas (80).
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B. Las leyes especiales que existen en Espafia de ~
cardcter fi;cal, van dirigidas a estimular la concentra-
cidén de las empresas espafiolas, con el fin de conseguir-
la creacidén de entidades de produccidnr aptas para afron-
tar la competencia internacional. Es por esto que se ha
entendido que unco de los medios mds iluportantes para im~
pulsar a los empresarios por via de la concentracidn, -=-
Vconsiste en ofrecerles una serie de ventajas de indole -
tributaria (8l). Ejemplos de dichas ventajas se refie--
ren a: exenciones o reduccionss al Impuesto General so--
bre transmisiones patrimoniales y actos juridicos docu-~
mentados, asi como al Impuesto General sobr= la renta de
socledades. Por lo gue toca a la creacidén de uniones y-~
asociaciones de empresas estd igualmente privilegiada -~
fiécalmente, va que "la constitucién, modificacidn, am--

5

pliacidn y disolucién de la sociedad de empresas" disiru
ta de una bonificacidn de hasta el 95 de los impuestos-
de derechos reales, timbre emlisién de valores mobilia~
‘rios (82).

Por lo que se refiere al control de sociedades, el~
Decreto~Ley de 17 de julio de 1947, en su articulo 4o.,-
astablece en 1o conducente, gue para "todos los efectos,
serpodré conceptuar <como unidad econdmica la agrupacién-

de entidades, cualqulera gue sea su nacionalidad, gue -~
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dependan directa o indirectamente de una entidad espafio-
la a quien corresponda la administracidn superior de la-
agrupacién, por disponer del control de la misma a tra--
vés de la posesidn mayoritaria de las acciones" (83). ~
Se debe hacer notar en la importancia de este precepto -
‘que proclama el derecho fiscal; es la tesis gue en Dere-~
cho sustantivo, han definido algunos tratadistas alema--
nes.

Otra norma que encontramos al respecto en el dere--
cho espafiol, es el articulo I, II de la Ley de 23 de di~
ciembre de 1961 que dispone gque "a los solos efectos del
impuesto de sociedades se considerarda gue existe lavrelg
cidn de entidad matriz a entidad filial cuando la prime-
ra participa directa o indirectamente, c¢omo minime, en ~
el 25 por ciento del capital social o cuando, aun sin me
diar dichas circunstancias una entidad ejerza en otras -
funciones determinantes del poder de decisidn" (84).

Finalmente, debemos hacer mencién que la Ley de Aso
ciaciones y Uniones de empresas de 28 de diciembre de --
1863, se limita.a reglamentar tres figuras legales: las~
sociedades de empresas, las agrupaciones temporales de -
enpresas y las cesiones de unidades de obra (85).

Creemos necesario decir gue en el recorrido.que hi-

cimos por esta ley nho tropezamos con ninzuna disposicidn
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que se refiera al fendmeno que nos ocupa, es decir, a --

las sociedades de control.

C. La ordenanza francesa nlimero 66-537, del 24 de
julio de 1966, establece tres nociones en funcidn del --
porcentaje detentado por una sociedad en el capital so-

cial de otra sociedad:

a. Se reputa "filial" toda sociedad de cuyvo capi-
tal es titular en mis de la mitad otra sociedad (articu-
lo 354}, que es designada con el vocablo de sociedad ma-
dre. El derecho fiscal, por su pérte, es menos exigente
y precisa que de acuerdo con el régimen favorable de es=-
tas sociedades madres, basta con ser titular del 1063 del’
capital de otra sociedad (86). La doctrina posterior -
destaca que también con menor porcentaje se puede lograr

el control (87).

b. Serd de "participacidén" cuando una sociedad ad-
guiera o suscriba una fraccidn de capital‘éompréndida en
tre el 10 y el 50% de otra sociedad. Sin.embargo, esta
definicidén legal de la participacién no excluve gue se -~
puedé emplear el término de participacidn para las tasas
inferiores al 10% ello significa solaﬁehte gque ciertas-

reglas legales vinculan a la adquisicidn de una partici-
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pacidn a gue esta dltima sea igual o superior al 10::.

La sociedad "madre", cuyo papel varia considera-
blemente en funcién de los tipos de grupos de gue se tra
te. Su funcidén puede ser a la vez, industrial y finan--
‘ciera, cuando ejerce en la asamblea de las sociedades --
del grupo el poder’de direccicn, ligado a un control fi~
nancieroc, conservando ella misma una actividad indus--—--
trial, direéta o a través de una sociedad de gestidn --
(88). Mas, la mayoria de las veces, la sociedad madre--
juega un papel puramente financiero, que se limita a la~
gestidn de las participaciones financieras adquiridas de
laé sociedades que forman el grupo (89).

Por otra parte, por filial comin, se entiende aque-
1lla sociedad‘cuyo capital es adquirido por otras socieda
des indépendientes due pertenecen a grupos diferentes, -
en una proporcidn importante que leé permite el doﬁinio-
v el control en forma conjunta (90);

Finalmenﬁe, el articulo 357 de la misma ordeﬁanza‘—k
imponé a los dirigentes de una sociedad presentar un ba-
lance Que refleje la situécién de filiales y de las par-
ticipaéibnes (consolidaéién de cuentas Y résultados) - -
{o1).

D. Siguiendo al criterio del control, la Ley de S0~
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ciedades inglesa (92) (Companies Act) de 1948, se refie~

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

las controladas (Subsidiary). La seccidn 154 de esta ~=
Ley, a través de una extensa y minuciosa disposicidn, es

tablece la existencia de la holding company, con base en

el control ejerciao sobre empresas denominadas subsidia-‘
‘rias, considerands que éstas revisten tal cardcter cuan-
dé otra compafiia controla la compOSicién’de su Consejo =
dé Administracién; vy adguiera mas de ia mitad del valor-

nominal de su capital accionario {equity share capital)-

{93).
De la relacidn que surge entre la holding y las sub
sidiarias se desprenden ciertas consecuencias que se es-

tablecen en esta Ley. En ningdn caso, la subsidiaria --

puede adguirir indirectamente acciones de la sociedad

holding, siendo nula toda cesidn de participaciones o agc

v

ciones de agquélla a favor de ésta (Sec. 27). La Sec.

166 establece que el Board of Trade esti facultado para-

~1nvestlgar los asuntos inherentes a una socmedad asi co~

mo los negocios de: las sociedades gue sean, o hayan Si~

do, controlantes o controladas de la sociedad gque se es~
té investigando: las demds sociedades controladas por la
misma sociedad que controla a ésta; y finalmente, los de’

otras sociedades gque hayan controlado anteriormente a --




44.

cidn. Asimismo, la Lev sefiala que toda sociedad llevara
un registro donde se inscribiran los derechos que sus ad
ministradores tendgan sobre acciones u oblijaciones de la
sociedad, de las sociedades que controla, de la zue la -
controle v de las demas controladas, a su vez, por asta-
Gltima (Sec. 195). Por otra parte en las cuentas presen
tadas a la aprobacidn de la Junta de socios deberdn cons
tar con todo detalle los emolumentos de todas clases que
reciban los administradores de la sociedad, tanto de és-
ta como de las sociedades holding (Sec. 196) (94).
Finalmente, es conveniente hacer notar rus la defi-

nicidn de "holding company" wue establece la Ley inglesa

comprende tanto a la sociedad holding en sentido estric-

to como a la sociedad madre, gue ademds de ejercer el --
4 - . ., ‘\\\

control de sus filiales desempefia una explotacidn propla

(95).

E. Pasemos ahora a una revista, también superfi---
cial, por Italia, en la cual se advierte una evolucidn-
n materia de sociedades holding.

La disciplina de las holding se encuentra delineada

en primer lugaxr, por el articulo 2359 del Codice Civile~

italiano de 1942, gue dice textualmente en su segundo: pd
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rrafo:
"Son consideradas sociedades controladas:

“"a) Las sociedades en que otra sociedad, en virtud
de las acciones o cuotas poseidas, dispone de la mayoria
requerida para las deliberaciones (las votaciones) de la
asamblea ordinaria; b) lLas sociedades que estan bajo la
influencia dominante de otra sociedad en virtud de las -
acciones o cuotas poseidas o de particulares vinculos -~
'contféctuales; c) Las sociedades controladas. por otra -
sociedad mediante las acciones o cuotas poseidgs por so-
ciedad controlante de ésta" (96). |

La primera hipltesis es la del llamado "control de~
~derecho” (97). AReSpectd de éste, son numerosos los tra-
bajos que tratan de definir el c?ncepto de control, divi
diéndose claraménte los autores entre quienes estiman ---
gue para configurar "un ndmero de acciones tal gue le -~
. asegure la mayoria de los votos en la asamblea ordinaria”
basta con una mayoria real, es decir, que sea tal en el-
ﬁomento del escrutinioc (98), mientras que otros exigen -~
gue esa mayoria sea "de derecho”, o tomada in abstracto,
computéndolarsobre la totalidad de los votos posibles -~
(99).

La segunda hipbtesis es doble: estd previsto en - -

"control accionaric de hecho" (100} -0 sea, el control-
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minoritario hecho posible por el ausentismo de los accig
nistas-; v 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 vinculos contractuales. Se trata de lo-
que la doctrina conoce como "control externo o contrac-—--
tual"® (ldl). Como ejemplos de este tipo éé control pode
mos dar los contratos de agencia, de comisidn o de conce
sién que équan a la'sociedad agente, comisionista o con
cesionada en una condicibén de dependencia econdmica, y -
la conviertan en una sociedad satélite de la sociedad --
principal, comitente o concesionante.

La tercera hipétesis es la del "control indirecto"-
‘que_se hace efectivo por interposicidn, entre la contro-
lante y la controlada, de una tercera sociedad controla~
da por la primera y controlante de la segunda.

Aun antes de la sancidn del Codice Civile existian

precisiones al respecto, tomadas prinCipalmente de otras
disposiciones legales (102).

En segundo lugar, la holding se encuentra regulada-
por la Ley 95 de 1979, la cual en su articulo 3o0. incisor
ay b, fija también como criterio operativo el concepto-

de control.



Al respecto dice Grazianhi Caserta (103) gue “"hace -

falta, empero, preguntarse si ese concepto se debe irter
pretar a la luz del articulo 2359 o independientemente -
de él; y en el primer caso, si los incisos a v b del ar-
ticulo 30. se remiten integralmente al contenido del ar-
ticulo 2359, en cuyo caso las letras ¢ y 4 del articulo-
3o. constituirian critexios adicionales, vy la nocién de~
grupo resultaria de la sintesis de conceptos multiformes
no ligados entre ellos por.una légica comin; o si, en ==~
cambio, los incisos a vy b del articulo 3o. constituyen -
una nocidén simétrica de control interno, mientras que =--
los incisos c y d se les deberia considerar una especifi
cacidn del control externc, en cuyo caso la nocidn de —-
grupo resultaria fundada sobre el conceptc de control".-
"pero, bien mirado, agrega, no todas las relaciones pre-
vistas por el articulo 2359 estan previstas en el articu
lo 30.; en especial, falta Ia previsién del control indi
recto en virtud de 'particulares vinculos contractuales',
por lo que no se puede congsiderar al articulo 2359, No.2,
integralmente recogidp en los ineisos a v b del articulo
30.".

"Del examen comparadp de las dos disposiciones lega
les, sigue diciendo, se infiere que los conceptos de con:

trol o vinculacidn son utilizados en el cédigo civil vy -
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en la ley 95 con significados difefentes, que deben ser-
especificados cada vez; y, en efecto, por un lado el coxn
cepto de grupo, como aparece delineado por el articulo -
30., es mds limitado porqgue en el Ambito del control con
tractual no cualquier tipo de vinculo es relevante, sino
s6lo el de tipo financiero; por otra parte, es mas am-—-
plio, porque ademds de recoger las hipdtesis de control-
previstas por el articulo 2359, ha creado un tipo de vin
culacidn consistenﬁe en la concesién de créditos y garan
tias (inciso d) y ha otorgado relevancia a las soéieda--
des que sobre la base de la composicidn de los respecti-
vos Organos administrativos resultan sometidas a la mis-
ma direccidén de la sociedad en administracidén extraordi-
naria (inciso )",

Establecidas ya las 1egislaciones que definen a la-~
holding en funcidn del elemeﬁto control en Europa. pase?
mos ‘en segqida a referirnos a otras legislacioneé gue ==
adoptan, en el mismo continente, un criterio amplisimo.-
Al efecto citaremos como tipicas las de Luxemburgo, - ==
Liechtenstéin v Suizé.

F. Merece especial mencidén, en esta mateiia, el ar—
ticulo 1o§ de la Ley de 31 derjulio de 1929 de Luxembur-
go, por presentar una definicidn de lo*que‘se enﬁignde -

por sociedad holding. Esta disposicidn aice:
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"Sera considerada sociedad holding toda sociedad na
cional que tenga por objeto exclusivo 11 adguisicidn de-
participaciones, cualgquiera sea su forna, en otras empre
sas nacionales o extranjeras, v la gestidn, asi como la-
valerizacidn de estas participaciones, Jde manera gue ~ -
eila no tenga actividad industrial propia ni estableci--
miento comercial abiertc al pidblico"” (104).

Sin duda, la nocidn es muy clara, pues pone al des-—
cubierto la inactividad de estas sociedades, al extremo-
de poderles negar la naturaleza mercantil, por carecer -
de actividad comercial, en la produccids de la riguesza.

Interesa a la holding acoger la forma de soc.edad, =
aungue fuera del derecho societario, puede adoptar la es
pecie de asociacién, de otras formas contractuales; o de
fundaciones -aunque esta Gltima~ por el tipo de control
pdblico, sea la menos indicada. En verdad, la scuciedad-
‘holding, no realiza actiyidad alguna, ni siguiera finanQ
ciera, lo uUnico que persigué es el control de las socie~

dades controladas. De ahi, gque la holding se limita a -

conservar la cartera de acciones, a tomar lzs declsiones

.. que a éstas correspondan en. las asambleas de las contro-

ladas y a recikir los dividendos o bonificaciones respec

tivas (105).
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La ley luxemburguesa, gque aqui se menciona, lleva -

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

participations financieres”. El nombre que les es dado-

a las holdings, de sociedades de participacidén financie-
ra, ayuda a esclarecer la naturaleza de estas sociedades,
cuya funcidn congiste en participar financieramente en -
otras; es decir, en realizar una inversidén. Se dice “in
versidn", porque en la practica realizan muchas veces un
solo negocio, y después de adguirir las acciones de la - -
controlada concluyen su actividad; lo restante de su vi-

da social se circunscribe a la custodia y recepcidn de -

resultados (ganancias o pérdidas).

G. También dentro del mismo concepto se halla la 1lg
gislacién del Principado de Liechtenstein, para la gue ~
una sociedad puede adguirir los beneficios de la socie--
dad holding cuando su concepto consiste principalmente -
en la gestidn y administracidén de participaciones en - -
otras empresas. Se ha dicho al respecto, que la defini-
éién mis exacta de una holding en Liechtenstein, es la -
siguiente: "Se considera holding toda persona juridica -
constituida 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 gestién v adwinistracidn de participaciones, cual-
quiera sea su niimero y monto, en otras empresas" (106).
Ambas legislaciones referidas, la de Liechtenstein-
vy 1la de Luxemburgo tienen como objeto exclusivo el otor-
gamiento de un régimen de benevolencia fiscal elaborado-
para la atraccidn de capitales que procuran eludir el ==
perjuicio de la "doble imposicidn" (107) a la que estd -
sometida toda empresa cuyo patrimonio se integra con par
lticipaciones en otras sociledades y cuyas rentas o divi--
dendos ya estdn gravados por las leyes fiscales corres—-
pondientes. Es por ello que se procura incluir en el -~
concepto de holding, a fin de gue les alcance la exen—--
cién impositiva otorgada a éstas, todo género de inver-;
siones, obligaciones, u otros valores similares, refirién
dose a "participaciones", en general, y alin mis especifi
camente, como la ley luxemburguesa, a "participaciones -~

cualgquiera sea su clase".

H. Por su parte, el derecho‘suizo mantiene un siste
- ma qué podriamos calificar de ecléctico. En efecto, en—
su CSdigo Federal de las Obligaciones (articule 671), --
" concibe a la hplding en forma amplia al definirla como -
“sociedades cuyo objeto consiste esencialmente en la par

ticipacidén de otras empresas". El concepto es reiterado
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en el articulo 711 del mismo CSdigo (108).

Wefner de Steiger (109), sin embargo, ha sefialado-

que la practica de la Oficina del Registro de Comercio,=-
aun partiendo del mismo criterio que informa la defini--
cién legal transcrita, agrega una importante precisidn:-
para qgue una soqiedad pueda»inscribirse como holding de-
‘be parﬁicipar en otras sociedades en forma permanente. =-
: Sevdistinguenfasi las hdldings de las Sociedades de in——
'yersién (invéstments Trusts('Omniums, ete.) las cuales -
carecen de ése,elemento de permanencia. Adviértase; éin
embérgo, que ni la ley ni ei Régistro de Comercio, exigen
gue la particip;éién éea maypritaria o que deba conferir
el control o aicanzar ﬁn ciefto porcentaje del capital -
de las acciones en 1as gque la,holdiﬁg esta interésada.
| Pefo él(propiﬁ derecho éuizo da al concepto holding
un sentido dive;so cuando'se trata de otras cuestiones.-
.Asi, el deﬁeého fiscal (fedé%élvy éantonal) no_confiere_ 
él privilegio dé lé$ holdings sino g participacibﬁéé‘que?
VOto:guenkuna‘influenciavdéterminanté sobie otras empre~~
‘sés; o] qué repfesentén, por lo menoé,'el 26 por ciéntér-
de su: capital (110). | | |

. Pox todo esto, se afirma‘éue éﬁ SgiZa, de una maﬁé¥'
ra genefal, égede aeCirSe éﬁérexiste uné hblding.éuan807

- una empresa particular participa en otras de manera per-



manente, tomandose en consideracidn el criterio del con-
trol, solamente respecto a determinadas situaciones juri

dicas.

11. Estados UnldOS. Una vez gue trazamos un panora

ma demasiado somero de las hold ing ‘en el Contlnente eurg

peo, nos asomaremos ahora al fenémeno»en el Continente -

americanc. Seria materialmente imposible, por razones -

de'tiempo Yy espacio, dque son nuestras dos éréndes limita

ciones, referirhos a las legislaciones gque definen a la-

holding en todos y cada uno de los paises de América, —--

por lo que nos limitaremos a destacar aquellos sectores-

en los cuales se advierten caracteristicas apreciables y

a veces esenciales.

En primer.lugar; debemos sefialar la del ordenamien-
to norteamerlcano el cdalvlleva por noﬁbré “Public - -

utlllty holding company act'de'1935" (lll). ‘Eéta 1egis—

'flac10n considera holdin g a "la companla que controla el-

i

dlez por ciento de las acciones con derecho a voto de —J

" una- socxedad de servicio- publlco u otro tlpo de companla
» holdlng‘ o una persona.O'corporacion reconocida'por la ~

,uomw31on de control como e39rc1endo un control 1nflujﬂn~

te sgbre una sociedad andénima o gg;ding" (112)

12, _raises latinocamericanos. En segundo término -
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y para continuar este repaso panoramico sobre las socie-
dades holding en el Continente americano, menciocnaremos-

las legislaciones mas significativas sudamericanas.

A. La Ley de Sociedades Comerciales 19.550 promul-
gada en la Argentina el 3 de abril de 1972 (113), incor-
pora en su articulo 33 lo que se entiende por sociedad -
controlada. Dicho precepto, dispone: "Se consideran so-
ciedades éontroladas aguellas en gue otra sociedad en -~
forma diiecta o por intermedio de otra sociedad a su vez
controlada, posee participacidn, por cualquier titulo, -
que otorgue los votos necesarios para formar la voluntad
social"., En el segundo parrafo se refiere a las “socie-
dades vinculadas", y dice: "Se consideran sociedades -~
vinculadas a los efectos de la seccidn IX de este capitu
lo, cuando una participe en mas del diez por ciento del-
capital de otra"; finalizando: "Cuando una sociedad par
ticipare en mads del veinticinco por ciento del capital =
de la otra, deberad comunicarselo a fin de que su préxima
asaﬁblea tome conocimiento del hecho" (114).

El précepﬁo antes mencionado aborda ciertas facetas
gue es necesario pfecisar también de manera muy breve.

En primer término, la Ley no consagra un régimen ge

neral sobre el "control” de sociedades ni sobre los fend
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menos de agrupacidén de sociedades; la Ley se refiere uni
camente al fendmeno denominado. "control interno":; la Lev
consagra, sobre el punto, el control interno sobre la ba
se de la mayoria de votos (control financiero): la Ley -
contempla el caso de control por otra sociedad; la Ley -
regula el caso del control "directo" y el "indirecto" --
por otra sociedad; la participacién de la "controlada" -
debe ser por derechc propio, aun cuando se alcance “por-
cualquier titulo”., Se excluve el caso del mandato; fi--—
nalmente respecto de la interpretacién del giro "votos -
necesarios para formar la voluntad social", la Ley em-~-—-
plea‘una formula que puede entenderse, ya sea consideran
do la totalidad de votos posibles, o bien, solamente to-
mandern concreto los votos emitidos en determinada vota

cién (115) (l1le).

B. Debemos sefialar, a manera de antecedente, que -
la holding en el Brasil se encontraba regulada en el An-
teproyecto de Cédige Civil publicado en el Diario Oficial
el 7 de agosto de 1972. ELl articulo 1,288, fraccidn I;-

disponia: se entiende por sociedad gontrolada "aquella -~

sociedad de cuyo capital otra sociedad (controlante) po-
see acciones o cucotas suficientes para asegurarse la ma-

yoria de log votos en las asambleas...”. La fraccidn II
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reconocia lo que se conoce como pirdamides de sociedades,
en que el control se consigue mediante la participacidr-
combinada de varias sociedades (117).

PSr otra parte, el citado Anteproyecto de C. Civ. =~
contemplaba otras dos figuras que no reunian los requisi
tos para ser controladas por otra sociedad. Estas eran
las de simple participacidén y las sociedades llamadas fi
liales. "Es de simple participacidén ~reza el articulo-
1290~ 1la sociedad de cuyo capital otra sociedad posee -
una fraccidn igual o inferior al diez por ciento". "Se~
ra filial la sociedad de cuyo capital otra sociedad, sin
el poder de contro} referido en el articulo precedente,-
posea una fraccidn superior al diez por ciento" (articu=-
lo 1.290). Al no poseer la mayoria 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 accicnaria, sélo -~
existia antes de 1976 una disciplina sistemitica de los-

grupes de sociedades en Alemania Federal (119). ‘Es asi,

indica, Xonder Comparato, como la nueva ley brasileifia de
sociedades por acciones se convirtié en el segundo diplo
. ma legislativo en el mundo en regular la estructura del-.

fendmeno de grupos (120).
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En este sentido, la ley brasilefia de sociedades and
nimas no se ha limitado a establecer una regulacidén de -
los grupos de sociedades, sino que ha considerade., tam--
bién, aspectos propios del tema -mas amplio- de las —-—
uniones de empresas o sociedades, como es el concepto de
control societario y las técnicas juridicas que permiten
su obtencidén (121).

La flamante ley lleva por nimero 6404 y fue promul-
gada el 15 de diciembre de 1976. El legislador brasile-
ﬁo‘no define directamente el control. Para su caracteri
zacidon recurre a definir lo que entiendce nor socicdad =~
controlada. De acuerdo con el articuleo 243.2, sociedad-
controlada es agquélla "en la cual la sociedad controlado
ra, directamenﬁe o a través de otras controladoras, es =
titular de derechos de socio dque le aseguren, de modo --
permanente, preponderancia en las deliberaciones socia~-
les v el poder de elegir a la mayoria de los administra-

dores". (122).

Se trata, dice Xonder Comparato (123), de una mera-
aplicacidén de la definicién de accionista.contreclador, -
contenida en el articulo 116 de la ley. Esté norma pre-
ceptﬁazv "Entiéﬁdase por accionista controlador a la --
persona, natural o juridica, o al grupo de personas vin-

culadas por acuerdc de voto o bajo control comin gue: —-—
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"a) es titular de derecho de socio gue le aseguren, de -~
modo permanente, la mayoria de votes en las deliberacio-
nes de la asamblea general, y poder clegir a la mayoria-
de los administradores de la compafiia, v b) usa efecti
vamente su poder para dirigir las activiczdes sociales vy
orientar el funcionamiento de los drganos de la compa--—~-
Aia" (1243,

En el artfculo 243.2, 21 legislador rrefirid no fi-
jar una tasa determinada de participacidn social para .-
atribuir el control. El criterio diferei:i:-iador es agui-
“la p#eponderancia" en la formacion v ejecucidn de la vo
luntad sociall, Esta queda asequrada por o titularidad-
de un cierto numer> de derechos de socic gue proporcio--
nan la posibilidad de influir determinantemente en la --
formacién y ejecucidn de lz wvoluntad social, junto con -
la posibilidad de elegir la mavoria de los administrado-
res {125).

Finalmente, la ley brasilefia configura el tipo de ~
"sociedades vinculadas" al establecer gue "las socieda~~-
des se encuentran wvinculadas cuando una participa con -~
1072 0 mas en el capital de ia otra, sin controlarla" - -
(126). Se trata de relaciones intersccietarias al mar--~

gen de la dependencia.



C. La legislacidn uruguaya no contiene una expresa
definicidn de la holding, pero el concepto que el legis-
lador posee de la institucidn, puede ser directamente ex
traido de los antecedentes y el texto de la lev X0.11073
del 24 de junio de 1948, destinada a reglamentar parcial
mente la actividad de las denominadas Sociedades de In-~=-
versioén.

La citada ley que da un tratamiento fiscal favora--
ble a las sociedades de inversidn, buscando crear un mer
cado de capitales y una fuente de divisas gue aliviara -
la penuria de la balanza de pagos, did lugar a serios de
bates parlamentarios sobre las holdings, institucldn gque
se desed proscribir, en tal medida que se dictd una nor-
ma limitativa de la actividad de las sociedades de parti
cipacidén con fines de control, a las que el legislador -
uruguayo identifica con la holding. El1 articulo 3o. de-
la ley, previendo dque la sociedad de inversidn actie co-
mo holding en virtud de la composicién de su capital, es
tablece: "Las sociedades regidas por esta‘ley no podrén;
tener en cartera durante mas de un ejercicio, acciones -

de dos o mds sociedades extranjeras que se dediguen prin

cipalmente en el pais de su radicacidén a una misma acti--

vidad industrial, en proporcidén del 30 por ciento del ca

pital de cada una de esas dltimas sociedades" (127).



De todo ello, se infiere que la sociedad nolding en
el Uruguay es considerada indiscriminadamente peligrosa-
y nociva.

Otros paises, por ultimo, introducen también aspec-

tos del tema abordado, al legislar sobre las sociedades-

holding (128).



CAPITULOC 1V

LA HOLDING COMO SOCIEDAD DE PARTICIPACIOXES

SUMARIO: 13. Aspectos fundamentales, 14.-
Indistinto cardcter individual o social de
la _institucidn. Predominancia del cardcter
social y en especial de la forma de socie-
dad andnima. Fundamento. 15. La sustitu-
cidn de titulos como modo de operar de la-
sociedad holding. 16. Alcance del término
participaciones. 17. Diferencias con las-
sociedades de inversidn v financieras. 18.
Holdings puras v mixtas.

13. Aspectos fundamepntales. Frente a tan marcadas dis-—

crepancias doctrinarias y legislativas, procurafemos ela
borar, por nuestra parte, lo gue entendemos cue es el -~
concepto juridico mds correcto de la institucidn en estu
dio.

Destacaremos para ello, en el presente capitulo v -
en el siguiente, los dos aspectos fundamentales en torno
a los qgue consideramos se centra agquel concepto y que --
son:

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

_objeto necesario y fundamental, debe consistir en la ad-

quisicidn de participaciones en el capital social de - -
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otras empresas.

b. La helding debe propender a la obtencidn del --
control de las empresas en las cuales participa.

Veamos separadamente cada uno de dichos conceptos:

14, Indistinto cardcter individual o social de la-

institucidn. Predominancia del cardcrer soc¢ial v en es-

pecial de la forma de sociedad andnima. Debe consignarw-

se previamente gue nada impide que la institucidn 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). Tedricamente al menos, una persona que tuviere
acciones de distintas empresas en la forma y condiciones
que procuraremos precisar y gue constituyen los caracte-
res esenciales de la holding, revestiria la condicidn de
persona fisica - holding (129).

Prdcticamente, sin embargo, la situacidn expresada-
no se presenta nunca por lo que la institucidn queda ~ -
siempfe reservada a las sociedades, al punto que la refe
rencia a los problemaquue ella plantea se sﬁele reali--
zar exclusivamente cpn relacidn a las sociedades holding,

 prescindiendo de toda otra posibilidad.
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Iincluso, merece destacarse qgue dentro de las distin
tas clases de sociedades, la forma corrientemente asumi-
‘da por las holding es la de sociedad andnima (130), aun-
que pueden adoptar libremente cualquier otro tipo social
(131). Las razones que fundamental la indicada preferég
cia por la forma andnima son, bien faciles de comprender:
la imposicidn de los capitales generalmente invertidos,-
la espécialisuna composicidn de esos mismos capitales in
tegrados por participaciones en otras empresas, la susti
tucidn de titulos que es la forma en zue la integracidn-~
de dicho capital se realiza, la particular agilidad y --

@ la sociedad ~-

{0

flexibilidad de la estructura Zuridica
andénima, ﬁasta el propio anonimato en cuanto a la titula
ridad de ias acciones admitido todavia hoy en muchas le—‘
gislaciones (132), son algunos de lﬁs poderososrmotivbs—
gue justifican la natural preferencia por la forma de so
ciedad andrima en este tipo de empresas.

Iguales o mayores razones aun, explican que ias s0-
ciedades controladas por la holding también revisﬁén - -

siempre, a su vez, el cardcter de sociedades anénimas ~

' (133). Esta realidad ha movido a Cesar Vivante (134) .a
decir gue las sociedades unidas en un grupo‘viven en un-
verdadero estado de fusién extra-legal, dandose de hé~~~

cho, de este modo, bajo la aparente existencia de varias
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sociedades auténomas, una sociedad Unica supersocietaria,

que elige y nombra los drganos administrativos de las ~-
soqiedades controladas, y afirma que en estos casos en =
gue los grupos consiguen ese maximo grado de organiza---
cién Y cohesidn interna, las controladas quedan poco me-
nos qgue reducidas a simples oficinas técnicas del grupo,

vestidas de sociedades andnimas.

15. ILa sustitucidén de titulos como modo de operaxr

de la sociedad holding. Dijimos que la sociedad holding

debe tener por objeto necesariamente la participacidén en
otras empresas. Debemos agregar, ademas, que'ellas ope~

ran mediante la denominada sustitucidén de titulos, de =~

4acﬁerdo a la cual sus propias acciones son muchas veces-
entregadas en canie dé acciones d valores de otras empre
sas y el aporte recibido en efectlvo es destinado a la -
adqulsLCLén de part1c1paCLones en otras soc1edades. De~
esta manera, los titulos de la holdin g representan, en ~
realldad, las acciones de otras empresas, siendo éstas -
1as que se dedican a‘la explotaCLOn dlrgcta.

Se comprende gue al operar en la forma indicada se
produce, desde el punto de vista econémico, un desdobla-
mlento flcthLQ de capztal, puesto que, en ultlmo térmi-

no, los ‘valores representados por las acc10nes de la - -
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holding y de las empresas en las que ella participa, =~
son los mismos. Unicamente gue ellos estan expresados -
por partida doble pero sin ¢ue en la realidad se hayan -

igualmente reproducidos (135).

16. Alcance del término participaciones. Adviérta

se, asimismo, que empleamos el términov"participacionés",
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 término "pafticipael
ciones" supone una intervencidén efectiva en la adminis=-
tracidn de una empresa y no la mera compra O suscripcidn
de acciones, de cuotas o de_certificados de aportacidn --
{como éeria el caso de 1la siﬁple inversién) que no confe
riria a sué poseedoresrningﬁn poder real de ingerencia -
en los asuntos sociales (136).

Esta opinidn cbdincide, en definitiva, con la de ——-

‘guienes, aun considerando qué el objétd de la sociedad -

holding debe ser exclusivamente el de ser titular de pés

ticipaciones en otras empresas (holding puré) (137), ad-

vierten respecto del alcance de estas participaciones, y
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entienden gue a través de ellas la holding debe llegar-
a "insertarse" en la relacidn social, poniendo en eviden
cia un interés en la vida social de un sentido distinto-
Yy mds amplio que el de un socio comin, lo que, a su vez,
presupone una participacidn de tal entidad que le permi-
4taiasegurar la suerte de la inversiodn realizada v aun. --
coordinar 1avactividéd de una sociedad con otra; de ahi,
la necesidad de que la participacién asumida pﬁeda otor-

garle el control de la administracidn social (1338).

17. Diferencias con las sociedades de inversidn vy-
éiﬁancieras. Atribnimos la mavor importancia a la‘disé-
ﬁincién expuesta, para efeétos de obtener el concepto‘jg
ridico de la institucidn, especialmente en cuanto se tra
ta de distinguir este tipo particular de empresa de los-
muy similares de sociedades de inversién, financieras, -
ete, |

Mientras, como hemos dicho, la "participacidn" de -
la holding en otras sociedades sﬁpone el ejercicio‘de de
terminada y muy especial actividad;'estreéhamente vincu-
iadd a l; defensa de la inversidn realizada y.al ejgrci~

cio efectivo del control que constituve su finalidad es-

pecifica, la "inversidn" de los investment trust en los

paises anglosajones, omniums en Francia y Suiza, ~ = ~--
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anlagegesellschaft en Alemania, etc. se reduce a la. sim~

ple titularidad de valores de los que Se espera un prove
choso vy equilibrado rendimiento o sobre los que se reali
zard cierta éspeculacién, pero sin que la colocacidn del
capital vaya acompafiada (en la generalidad de los casos)
| por una efectiva cooperacién o ingerencia complementaria
en la actividﬁd de la empresé cuyas acciones o titulos: -
se han adquirido (139). Ello mismo explica por qué la -
«Fparticipacién" de la holding consistird casi siempre en
acciones‘, mientras que la " inversién" de ias daméssvocig
_dadés,financierasvpuede ser indistintamente otros valo--
res rentables emitidos por sociedades pero gue no confie

ren derecho a participar en su administracién (140).

18;: Holdings puras y mixtas. La circunstancia de-
'j,que“lé sociedad holding debe sef éﬁtendida como empresa—:‘
. de participaciones en el seﬁti@btéxpuesto, nb aebe_ex—r—r
cluir la pbsibilidad de ‘que péralelamente'a eéta'taréa;—,

Tde caracter flnancxera, cumpla otras de orden comerc1a1~ i

o lndustrlal. con tal de que la socxedad smga su objeto— ; e

]pxeponderante.-
EL determlnar hastaAque punto es compatlble esta do‘
1b1e act1VLdad con la realldad ]urxdlca de la hold g

pmoblema de hecho. que debera ser resuelto ante cada caseii
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concreto. Pero la afirmacién de esa posibilidad nos pa-
rece, en via de-principio, correcta. Xo se advierte en-
absoluto inconwveniente alguno de orden juridice cue impi
da a una sociedad parcialmente operativa, adguirir o man
tener el cardcter de holding, cuando su objeto principal
sea el de la administracidén de participaciones.en otras-
eﬁpresas dentro de las circunstancias condiéionantes de~
la holding. Es mds, en el origen de muchas holdings nos
hallamos con sociedades gque han comenzado ﬁor'§er pura;—
‘mente industriales o comerciales para ir transformandose
progresivamente en holdings, al asumir el control de em-
jpr;sas competidoras o de actividad complementaria con la
ﬁrépia, mediante la adquisicidn de tbaoio'parte de su ca
pital (141).

La opinidn expuesta‘no es, sin embargo, unanime y -
quizds ni aun mayvoritaria (142). - Un buen‘sector de la -~
dqct:ina se pronuncia por la exiéencia de vue la holding

‘tenga como objeto exclusivo la gestidén de participacio--—

nes en-otras empresas  (143) -holding pura—,{descaftando—

laVPOSibilidad dé la doble actividad social por nosotros.

admitida ~holding mixta- (144).
En algunos casos, sin emba#go, esa'pqsicién,.se Da-
sa‘en razones gue guedan al margen de un concepto puraéé

mente juridico, derivadas de legislaciones gue deben con
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templar situaciones propias muy particulares. =n este -
sentido es bien expresiva la posicidén de Delvaux vy - -
Reiffers (145), guien luego de sefialar que la legislacidn

luxemburguesa no admite el tipo de holding mixta, desta-

can gue si bien, desde el punto de vista légico, el sis~
‘tema contrario era preferible, el legislador luxembur—--
gués tuvo razén en no admitirlo, por las dificultades --
priacticas que ello originaria entre las que figuraria, -
un fréude excesivamente facil, la necesidad de una repre
sidn demasiado severa v vejatoria que hubiese sido su -~
consecuencia, los inconvenientes de orden internacional-

que se suscitardn si las holdings mixtas gozaran de un-

régimen a favor de Luxemburgo, aparte de que mediante su
actividad comercial o industriai ellas hubieren podido -
competir con el comercio y la industria luxemburguesa -~
(146).

Un sistema opuesto sigue, en cambio, las legislacio
nes cantonal y federal suizas (147) para la que, en prin
cipio, es indiferente gque la holding sea pura o mixta, -
llegando a admitir como holding, en algunos casos, socie

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



CAPITULO V
LA HOLDIXG DE CONTROL

SUMARIO: 19. E1 control de una empresa. -
20. Concepto vy alcance del control. 2. Di-
ficultades para su admisidn en el terreno-
juridicnp. 22. Formas de controlar una em-

bresa: A. Control de derecho. B. Contral-
de heche. C. Contxol directo. D. Conkrol
indirecto. 23. La nocidn de control refe-
rida a la holdins. 24. De si el control -
es juridicamente relevante., Relatividad -
del concepto en materiz de empresas. 25.-
PDe si el criterio del control puede alcan-
zar a caracterizar juridicamente un tipo. -
particular de sociadad. 26. Opinidn afir-
mativa. 27. Pérdida de la importancia dJde
la. nocidn juridica de 1z holding ante la -
mayor trascendencia ecpondmica v juridica -
de las denominadas sociedades controladas.

19. = El control de una empresa. SHientras la nocidn de -

holding como sociedad de participaciones es generalmente
admitida (149) Y Lasvdiscrepancias no son de orden esen-
cial, la idea de: la nolding como sociedad que tiene por-
finalidad el ggntroijﬁe otras empfesés provoca - una fun@gr
-mehﬁal'divergeneia que va desde‘la propié-édmisiéﬁ dei -
término y el concepto.que expresa,.hasta su misma natura
leza y extensidn..

De control de'una.empresa se suele hablar dctualmen
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te en la doctrina v la legislacidn, refiriéndose a ague=
1la situécién en virtud de la cual uné sociedad se en---
cuentra sometida a la voluntad de otra, en cuanto esta -
-dltima se halla en condiciones de imponerle la designa--
. cién de sus drganos directivos o de obligarle, de cual~--
quier otro modo, a,actuar‘de acuerdc a su propio arbi———

_trio (150).

En este sentido, los términos control y dominio sue
len emplearse indistintamente, algunas veces con carac--

- . - . i . - ‘,' 3 s
~ter de sindnimos para calificar la expresa situacidn. =~

La empresa controladora es la que posee el dominio de la

empresa controlada o dominada, (también & veces denomina

da sociedad subordinada, subsidiada, filial, etc. {151).

20, Concepto vy alcance del control; Es natural gue

en‘un'principio el ¢dncepto de controlTbydominio de una-
’iémbfesé haya sido resistiﬁo. Chocaba en Qrimer lugar y-
:}‘al:decir:§efF. Messineo:(lSZ), contfa;él ctitério Cbr:iqg
ﬁe por el que cada esfera de intereses.ésté‘gobernada ex
ciusivamente,por el éujeto.a quien,réegﬁn'él derecho, —-
pertenece; y estd, en cénsecuencia, sﬁst;aida a cualquier

i;‘iﬁfluencia ajena.‘ | B |

Pero, ademds, la propia expresién control hallaba rg

- sistencia. En efecto, sefizla Enrico Finzi (153), en Italia,



que control no es palabra de academia v que hasta los -
mejores dicionarios de la lengua italiana la ignoran, --
aungque ella es de uso.corriente atin mismo en el campo --
del derecho: se habla ‘de control del poder ejercutivo -
‘por el poder legislativo, de drganos de control, sujetos
Qe control, funciones de control de los sindiéoé en las-
éociedades anénimas, etc.

De acuerdo al origen estimoldgico ael,vocablo'(del-
fraﬁqés ~contrdle~) v al concepto gque corrientemente _—
suele expresarse a través de su empleo;,éont;pl'signifi—
ca vigilancia, fiscalizacién, suypervision, inspeccidn, -

intervencidn, etc. {154). No es éste, sin embargo el --

_sentido que al referirse a sociedades de control se tiene-
presente. Barrera Graf {155) al respacto afirma, que en

materia de sociedades la voz control se entiende como ac

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-

gruposfﬁ Hay, pues, la”subordinacién de un dérechbfsubjg’

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

metimiento en un caso y prevalencia en el otro.

A su vez E. Finzi {15¢) destaca, que una-soqie&ad -

no se considera controlada en la nomenclatura técmico--
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mercantil y econdémica, cuando estd simplemente sometida
a la investigacién critica o al conocimiento preciso de-
otra sociedad o de una persona fisica; El significado -
es, sin dqda, mas intenso y el prbpio rinzi lo afirma, -
,distinguieﬁdo ademas, entre sociedadtcontrolada en senti
.do‘econémico, due seria aquélla de cuyo patrimonio otros
.estén en la posibilidad de disponer yvgozar como de cosa
-suya; y sociedad controlada en sentido‘juridico, la‘que—
mas simgle. j modestamente seria aquélla, respecto de la
que otros tienen el poder de manifestar la voluntad con-~
la mayoria de_ios votos y elegir, en consecuencia, las -
persdhaéyfisicas destinadas a ser sus drganos.
Pér su parte, V. Salandra (157). seflala que la no--
‘cién de control referida al control de emprésas, se i@egk
tifica con la de subordinacidn de éstas al interés del -
"grupo, y afirma que ésta ha sido‘célificada‘con agual =~
' términoL‘importédo de Ihglatérra»y al margen del signifi
cado que ﬁéﬁia originalmente en italiano pero(impuesto -
‘enrla practica de los negoCios y.adn en el texto de la -
ley;u,Y,,en efecto, el término "control" posee en inglés;
aparﬁe del significado que tambiéhitiéﬁa'en espafiol de ~
inteﬁVenir; fiscalizar, etc., el de dominar, dirigir, re
gir, gobernar, etc.; precisémente;el sentido‘qﬁé cpinci-

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

El concepto dec control es, sin duda, de aparicidn -
reciente en el campo del derecho; su cardcter juridico -
lo confirman, tanto el hecho de dque sea creado v manteni
do mediante vinculos juridicos (158) cuanto gue va se ha
va tomado en cuenta por algunas legislaciones (152). No
implica en si la determinacion de un poder especifico --
{160), sino que entrafla un complejo de poderes que se de
terminan en cada caso particular segin las relaciones me
diante las cuales se constituye. Es un concepto genéri-
co v no especifico (16l).

fntre las sociedades suiatas a control deben distin

auirse las sociedades individuales, constituidas poxr una

persona, cuyo objeto es gozar de las ventajac de lu res-
ponsabilidad limitada o lograr exenciongs fiscaleg. de =
las sociedades filiales, creadas con el objcio de atrie--
buir autonomia juridica vy aduinistrativa a @2 rawma de -
la industria (162).

Como caracteristica del control en los grupos {a di
‘ferencia del gque se ejerce en las sociedades individua-e~
les, ejercitado por singulares accionistas), es dque su -
ejercicio se realiza en interds de una organizacidén juxi
dica v no implica formacidén de un fondo o patrimonic co-

min: no se refiere a la propiedad de lus capitales de «=
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las empresas controladas; agquéllos permanecen como pro--—

piedad de éstas y son explotados individualmente por - -
ellas, aungue siempre respetando la direccidén del grupo-
controlante: bien sea mediante la participacién en su ==
consejo directivo, bien por medio de los contratos de --
grupo o bien haciendo usc de las uniones personales {163)-.
El concepto de control empleado por V. Salandra es,’
en realidad, la consecuencia del mas perfecto grado de -

organizacién gque en los grupos existe.

2. Dificultades para su admisidn en el terreno ju

ridico. Este especial concepto de control proviene segu
ramente del campo econdmico, en el gue el mencionado vo~-
cablo corresponde claramente y sin dificultades, al de -

sefioxio o dominio de una empresa.

¥o cabe duda, sin embargo, que para el iurista esta
nocidén econdmica, no puede ser admitida sino con grandes
escripulos. EL dominic de una cosa =-dice Finzi- (164)-
se comprende y se explica tanto econdmica como juridica-
mente. Pefo el dominioc de una sociedad, si aparece eco-
néhicamente claro es,. en cambio, pleno de oscuridad bajo
el perfil juridico. Dominio se tiene sobre las cosas. -
Za propiedad es "ius in re", relacidén con un objeto. Pg

ro la sociedad es un sujeto de derecho. una persona. Y —
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ne se puede normalmente ser duefio de una persona. Cier
to que la sociedad, instrumento de otra sociedad o de =--
una persona fisica, se asemeja al clasico "sierve” como-
su patrimonio recuerda, con espontdnea sugestidén, al “pe
culio". Pero juridicamente no puede acogerse Sino con -
mucha cautela, la nocidn de "propiedad de una -sociadad”-
tan frecuente en los estudios de la técnica juridica co-
mo equivalente a control.

A pesar de tan fundadas reservas, la nocidn de con-
trol como sindnimo de dominio ha logvado aceptacidin en -
buena parte de la doctrina. La realidad del dowinio Ae-~
una empresa, durante tanto tiempo negada o discutida -

~dice Lorenzo Mossa-~ (165 es incostatable y las doctzri-

nas pontrarias han debido plegarse, a tal punto, gque hoy
doctrina y legisléciones lo han consagrado.

La citada observacién merece, gin embargo, reparos-
si de ella debiera inferirse que las nocicnes control vy
dominio han gquedado va indiscutiblemente equiparadas en-
materia de empresas. Los textos legislativos, si bien -

hablan de control no lo hacen como sindnimo de dominio’

er: muchos casos la doctrina, emplez indistintamente ros-
mencionados términos sin pretender por ells asimilarlos-

conceptualmente de un modo adscluto. Las consecu<ncias-

que. de ello resultarian serian demasiado graves aspecial
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mente en materia de responsabilidad, como para admitir su
equiparacidén lisa y llana sin una declaracién expresa al
respecto,

Los gierto es, en cambio, la imposicién en el campo
del derecho de la nocidén de control. Transportada del -
terreno econfSmico donde la nocidn adn tiene su mayor au-
ge, ha guedado definitivamente consagrada como concepto-
juridicamente relevante, calificador de situaciones y de
finidor de instituciones. No es éste, sin embargo, el -
momento de extendernos sobre este punto, de capital tras
cendencia en miltiples aspectos importantes, ¥ que debe-~

rd merecer nuestra atencidn en tareas posteriores.

22, Formas de controlar una empresa. Establecida-

asi, la realidad juridica del control y la pretendida si

nonimia que buena parte de la doctrina pretende imponer-

.

entre las nociones de control v dominic, nos queda alin -

éor explicar cdmo es posible Que una sociedad llegue a -
ejercer esés.potestades sobre otras empresas, asi COmo ~-
determinar si dicho concepto puede permitirnos desdé el-
pﬁnto de vista jurididq, fundar sobre &l la existencia -
de un tipo éspeéial de sociedad (holding),

Comencemos por establecer a ese efecto, y de acuer-

do a una clasificacién ciertamente relativa, gue el con-
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trol de una empresa es factible de ser alcanzado a tra -
vés de diversa: forras, circunstancia gue, a su vez, im-

'
a

pone el reconocimiento de la existencia del domirio o
Juzganiento empresistico, en distintos planos. Distin--
Juiremos, en primer térxino dos vias para lograr el con

trol referido.

A. Desde un punto de vista estrictamente juridico,
medianté la obtencidn del derecho a determinar la volun-
tad social y muy especialmente a designar los drganos di
rectivos de la sociedad, lo gque se logra asegurdndose la

aayoria de los votos en las asambleas sociales;

B. Desde un punto de vista predominanteﬁente econd
mico, cuando a través de vinculaciones casi siempre 3e -
orden contractual (por ejemplo, préstamos, arrendamien--
tos, de explotacidn, administracidn por una sociedad fidu
ciaria, etc.) una sociedad estd en condiciones de impo--
ner a otra su propio arbitrio eliminando practicamente -
sus facultades de libre decisidn (166)-

Se ha calificado al primero como un poder “de dere~
cho" o "interno" y al segundo como un poder "de hecho“_ok
"externo", porgue el primero deriva comp consecuencia ne
cesaria y legal del hecho que siends la asamblea el drga

no de la sociedad que determina la voluntad lezal, 25 na
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tural gque la determinacidn de la actividad social compe-
ta a gquien dispone de la mayoria de los votos en la asam
blea, mientras el segundo no es una consecuencia legal -
de los vinculos asumidos por la sociedad controlada en -
los contratos arriba indicados, sino gue es una conse---
cuencia indirecta y de hecho; la sociedad controladora,-
con base en su influencia econdmica, podrd imponer un de
terminado comportamiento a la asamblea y a los adminis--
tradores, accionando asi y no desde el interior de los -
5rgands sociales (167).

En segundo lugar, la doctrina habla de contrpl di--

recto e indirecto.

C. Bs directo cuando el propietario de las accig--
nes gue sirven de base al establecimiento del control -—-
pertenece al Consejo de Administracidn; se puede conside
rar qgue él ejerce directamente el control, puesto gue es
la misma persona cuien es titular v quien lo ejerce - =
{168). Es la forma normal de ejercer el control, porgue

kpor una parte, él permite el ejercicio de prerrogativas-
menores, y de otra parte, las funciones de administrador
- comportan una responsabilidad ineludible por los duefios-

de los bienes sociales.

D. Al contrario, cuando la sociedad controladora -



ejerce sus prerrogativas de administracidn por una persp
na fisica la cual no es unhs de sas acci_nistas de Qonm---
trol, ésta no es mds gue un instrumento, una persorna - -
realmente interpuesta, en cierta medida. El ejercicic =-

del control entonces es indirecto (169).

23.  La riocidn de control referida a la holdini. En

role

efecto, la nocidon de control referida a la sociedad
ding, no puede ser entendida en otro sentido que en el -
del contxol desde el punto de vista juridico.

Por su propia condicidn de sociedad de participaci
nes, la holding carece en lo fundamental, segzdn henos ==
visto, de actividad industrial o comercial propia v di--
recta. Su dominio ha de derivar entonces de la adguisi-
cidén. o suscripéién de acciones o titulos de la o las em~
presas dominadas en proporcidn tal gque le permita contro
lar las funciones aei drgano principél de la empresa,;f
esto es, la Asamblea General, yva que a tfavés;de ella, -
impondra normaiménte su voluntad decisiva asi como la de

signacidn de las personas gue integran el directorio ad-

ministrador de la sociedad (170).

¥

24. Dpe si el control es quridicamente relevante. -

Relatividad del concepto en materia de empresas. Nos res
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ta a esta altura, saber si el gpgggg; desde el punto de-
vista juridico, es nocidn apta para justificar la exis--
tencia de un tipo particular de sociedad.

En este sentidos, comencemos por reconocer gue el --
control de una empresa es concepto relativisimo, imposi-
 ble de ser tedricamente precisade en forma tal, gue nos-—
peranita determinar de antemano los presupuestss necesa--
rios para que una empresa esté, o pueda estar en condi--
ciones de ejercer potestades de dominio sobre otra u - -
dtras. Esto, claro estéa, al margen de situaciones extre
1mas>3 absolutamente claras y notorias.

Pero la verdad es5 gue el control serd siempre vy en
dltimo término, situacidn de hecho a establecer en cada-
‘caso concreto, sin cue sean adaisibles normas mds gue me
dianamente generales al respecto.

Una emprésa puede ser prOpietafia de la mayoria de-
las acciones que componen el capital de otra y no por --

ello ejercer las facultades de control o dominio que pa-

recerian inevi;ables. Las causas de ello pueden ser mdl
‘tiples. 1Imaginémonos, entre otras, lé‘organizacién in—~'
terna de la soCiedad; supuestamente g95gpg§g, zue reser-
've.su gobierno a determinados tipos de aceiones, minoria
‘en relacisdn con el capital social. 'Puéda ccurrir . tam---

bién, gue la empresa presuntivamenite dominante se desin-



terese deliberadamente en la administracisdn de aguélla,~
ya porgue tenja plena coniianza en cuienes la ejercen o-
porque la propiedad de la mayoria accionaria sea meramsn
te accidental o transitoria, o aln siendo .=rmanence, -
;esoorqe a una simple fina 1idad inversionizca (Investment

Trusts).

El caso contrario tankién es posible v sa da frecuen-

"temente gue un porcentaje minoritaric del capitai 3fe la-
empresa llega muy a menudo a otorgar a sus titulares el-

control de la spcisdad. Tambidn agui las causas rusden-

ser diversas y guardar -eventaal reslacidn con la estruct:z

ra social de las empresas @n sitvacidn semeszante = la va

sefialada, cuande la administracidén sez atribuidz cor gs-

tatuto a un grupn minoritario de accinnes. Pero =uela -

ocurrir que la razdén mds corriente del govisrno ~inorita .

rio de las empresas ra digue en el desinteres gue uor su-
administracién‘manifiesteﬁ :'s Eropioé acciﬂﬁist g, el -
>que Se expresa por un noteris v frecuente Hauéeniismﬁ“ a
las asambleas ssciales (171).

Esta circunétancia gue figura entre lés‘mﬁﬂ Lata;m;'
bles Y dlgnas de espoc1a1 previ SLéﬁ en las s:ziedades -

anénimas dé»nuestra época, nrovoca, a su ve:s, wuy fancooe

‘no que T, Ascarell; ha denominads de disociaczidn entre -

contrxol v Eropiedaﬂ, entre &l pofesr v el rissgo, estudian
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do ampliamente por la doctrina anglosajona y cue desecui

libra el presupuesto de la estructura lesal de las soclg

dades, basada en el principio de quien es titular del ~-
control de la empresa es <ulen es titular simulténeameg

te de la mavoria del capital y qgue en 1la misma,proporéiﬁn
del.poder'ejercido corresponde un riesgo proporcionél a-

través de una correspondien;e inversiénien la sociedad. -
Todo ello trae como consecuencia que minorias organiza——r
das sean las cue dirijan y disponganide los intereses so

ciales, de tal manera que la mentada "tutela de las minp
riasf,eﬁ las- sociedades con acciones difundidas en el pd
bliéo se transforme en "tutela de las mayorias" (;72).

La expuesté situacidn de hecho, gue coma se. compren

de, favoréce especialmente la accidn de las‘sociedaﬁes -
.hg;gjggg, se ve aln mas écentqada y,conseqﬁentéménte -

agravada‘con los variados.subterfugios ideados péra ha=-~

ger\factible este'control minoritario;»LBaste ciﬁar'al -

respéctb,,él mécanismo de las aéciones de voto plurél,~-'
las sogiedades en cadena, las partiqiéaciones reciprocas,
ete. |

jfodo’éllo realza a su vez, ;é relatividad del con~=-

cegﬁb de ggggfg; y la imposibilidad dé;fijér porﬁenﬁajes

de.participacidn gue supongan é%n certeza la eﬁistenciaf

de una situacisn de dominio y correspondiente subordina-
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cidn entre las empresas. Por elloc mismo, las legislacip
nas oscilan profundamente en la previsidn de esos porcen
tajes gue hacen posible eventualmente el referido COn——=
trol. Asi mientras la legislacién inglesa (173) exize -
la adquisicién de mds del 50 por ciento del valor rowmi--
nal de las acciones emitidas para considerar la existen-~
cia de un control efectivo, la legislacidn nacional de -
1948 presume la holding en las scociedades de inversidn -
cuando ellas son titulares del‘30 por ciento de acciones
en empresas cue en el extranjero se dediguen a una misma
actividad industrial. Por su parte algunos cantones suj
zos (174) suponen el control cuando se posee el 20 por -
ciento de una compafiia v la ordenanza francesa nGmero —~-
66-537 del 24 de juniO’de_l966 (175) ., que prohibe las --

participaciones reciprocas partiendc también de un su---~

puesto ggéyrol o dominio, fija el porcentaje que lo pre-
sume en un 10 por ciento, mientras gue la legiélacién -
italiana (176) prefiere no hacer mencién a porcentaje al
guno sino hablar simplemente de “sociedades controladas”
bajo este aspecto como agquéllas "en las que otra posee -~
(sic) un ndmero de acciones tal gue asegura la mayoria -
de los votos en la Asamblea Ordinaria..." (177).

Sabemos finalmente cue el control de una empresa --

puede ser alcanzado al margen de la participacidn en su



capital, a través de vinculos econdmicos o contractuales
que impongan una subordinacidn efectiva, tan intensa o -
aun mayor, que muchos porcentajes accionarios. Es por -
eso, gue el Cédigs Civil italiano, a continuacidén del --~
concepto de sociedades "controladas" derivado de la par-—
ticipacidn accionaria, adrega como nuevo caso de ese tipo
de sociedades, el de aguéllas "cue en virtud de particu-
lares vinculos contractuales estdn bajo la influencia de

otra sociedad".

25. De si el criterio del control puede alcanzar -

a caracterizar juridicamente un tipo particular de socie

dad. Al margen de su relatividad manifiesta, la nocidn-
de contfol ha sido impugnada, imputdndosele la carencia-
de relevancia juridica a los efectos de justificar la =~-
pretensisdn dé gue sobre ella se configure un tipo espe--

cial de sociedad. En ese sentido se ha manifestado lo ~

gque ya tuvimos oportunidad de expresar sxponiendo las =-~-

opiniones de T. Ascarelli y P. ‘Guerra, esto es, que el =~

control de otras empresas como finalidad especifica de -
una soeciedad, no alcanza a modificar la estructura juri-
dica de los tipos sociales existentes.

la verdad es, qua sl para reconocer la realidad de-

la holding como un tipo particular de sociedad, califi-
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cado por su finalidad de dominacidn sobre ostras empresas,
se exige gue ellas se constictuyan bajo una estructura jg
ridica distinta a la de las demds sociedades, es eviden-
te gue la sociedad holding no existe como tal en el cam-
po dél derecho. Ya hemos visto gue ella puede aéuptar -
indiferentemente cuzlguiera de las formas socialces reco-
'nocidas pbr la lev, 2anque narmalmente asumiré.la de so~
cigdad andnima para ajustarse mejor a su modo de ﬁccio«m
nar y al paxtiéular objeto gue persigua.

?é£o aplicando @strictamente este mismd razonamien-
to resu"tarla gue tampoco podrd reconoc éJ. scle al gzupo -
de las Sd¢iedades Zz Inversi: en sentido gandrice, bajo

el cgue cuiere at"*k~1rse la {Guerra}) una especi

 fi¢idad'jufidica mayor que la de éste, puesto que tampo~
cb existe un‘tipo espéCial da éociedad, cor estrucsura -
diferente,‘que tenga poxr objstc poseer y/0 administrar -
'finvegsiones 0 participﬁcionas en okras empresas, ui.maf~
{zgen del control de’ 1as mismzs.

Cae bajo la misma observacidn la afirmacidn Jdg - -

-m, ‘Ascarelli en el sentido de cue la expresicn holding -

es posible de ser uztilizada por toda sociedad ¢ue sin --
.ejercérfninguna acti?idad‘csmercial o industrial se dedi
caa la admxnmstracxﬂn de pac iztes ac~-onar o5 en lus cus

ha’inve:tido su patrimonio y iz de gue el control no-ca-



87.

racterizaria juridicamente la holding puesto que ésta, -
presentaré las mismas caracteristicas juridicas aun cuaz
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 misﬁo T. Ascérelli, que la medida y'la‘intéﬁciénfl
con lés‘que se cumple la participacién de una sociedad{—
en otra y que determiﬁaféh o ﬁo'el gggﬁggl;de una $Qcie—
dad sobre otra, seran qiertaﬁente relevantes juridicamen
te frente a las normas de control‘o en la valoriéacién'~
del fraude a 1a‘ley, para luego establecer a continua---
cién que ello, sin embargo, no puede,.en via de princi--
pio, detexminar la admisibilidad de una u otra discipiié,
na en el’ﬁerreno del derechd>§rivado;(l79);

Porqué uné'de dos: o el control~com5 finalidéd de -
una empresa interesa al derecho y posee la'SUficieﬁtg'ré
leVahcié como para j@étificar el dictado dé'nofmas‘qﬁeg;?'
prevﬁén y‘regiameﬁEeﬁ gu'écéién, po:‘ld qué c?be[raZDPé;l”'
: blemenﬁé en reconocimiento coho'elémeﬁto calificadﬁf;aé_
un tipo'éarticular de sociedad, o es, en caﬁbib, ifreié;~
vante a todoéflos efectos juridicos, Sin‘quéVSeé,édmisif
5lé‘la'di§tincién entre distintoé grupos de no%ﬁaé,‘sé;~ 
‘ gén sean ellaé de cafécger'repreSivo antimohbp@iiéﬁicQ biv

de: control.
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26. OQOpinidn afirmativa. Claro estd cue no puede -

desconncerse en forma absoluta, el explicable fundamento
de las obJjeciones opuestas a la admisidon de la holding =
como tipo particular de sociedad, el zue guarda estrecha
conexidn con el origen econdmico de la noc¢iin de contiol
y la natural resistencia gue aun hoy encuenrtra su recong
cimiento en el campo del derecho.

Pero su incorporacidn al rango de concepte juridico
por imposicidn de dna realidad indiscutibie entes que --
por la admisidn benevolente de los iuristas, entendemos-
que es cosa va decidida nor la doctrira y legislacidn, -
segin ha guedado expuesto a lo largo de este eséudio.

Es de reconocimiento, forzado pero cierto, del con-
cepto de control AG las empresas, lo gue concede legiti-
midad a la admisidn juridica de la holding.

Si la nocién de control de empresas, con el alcance
que.hémos destacado, ha adguirido indiscutible trascen--~
dencié juridica en doctrina v legislacién, la ssciedad -
‘que funda la razsh esencial de SQ individualidai'en esa-
misma nocién; debe obtener é suIVéz el pleno rasconocim--
miento de su existencia.

‘Afirmamos, pues, el condeptovjuridico de la institg
cidn holding v ﬁés éspeeialmente de lo sociedad}gﬁ@é&g,

como tipo particular de sociedad caracterizado por into-
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grar en lo fundamental su patrimonio con participaciones
sociales en otras empresas, sobre las gue procura ejer—-—
cer una accidn de control, a través de medios juridicos-—

que le aseguren la subordinacién efectiva de las mismas.

27. Pérdida de la importancia de la nocién juridi-

ca de la holding ante la mayor trascedencia econdmica v-

‘jﬁridiéa de las denominadas sociedades contraladas.r Sin
embargo, por curiosa y paradoja gue pueda resultar esta-
 circunstancia, la misma causa que permite esta incorpérg.
cidn de la holding al conjunto de las instituciones jQri
" dicas, es la que contempordneamente origina la pérdida -
de su importéncia o del interés en su exiétencia como fi
gura con caracteristicas propias dentro del ambito del =
‘derecho; |
En efecto, la,admisién por la doctrihé y la nofma‘~
legal,'dei cohceéto‘conﬁrol, no ha pddido quedar reduQ&
da al de obtencxon de la- mayﬁrla de los- votos en las f~’
asambleas sociales (modus operandl de la holdlng),f51“o—
gque forzosamenLe ha arrastrado consxgo a 1a otra forma ~
de cqntrol, de lndole.economico; o "de hecho", la que se
eje#éé'a través del concierto dé vinéulaciones de ordenn\

contractual entre ias empresas.
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Y en la nocidn dgenérica de control se ha dilufdo 1la
individualidad juridica de la holding. ©Porque tanto pa-
ra la economia como para el derecho, lo gue 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 Mossa (180), cuando refiriéndose
al reconocimiento expreso que el CSdigo Civil italiano-
consagra de la figura del Consorcio, afirma que el le--

gislador "ha creado un pequefio castillo de naipes cque se
ha derrumbado al nacer" porgue "lo gue ahora tiene valor
es que el dominio de la empresa accionaria o de parte de
una empresa accionaria tenga importancia, antes cue para
la nocidn del consorcio, para la de empresa dominada“, -
agregando fianlmente: "Desaparecg en consecuencia, de la
investigacidn la definicidn estricta del consorcio, tan-
to como su naturaleza juridica",

En estas mismas palabras, justificables cuando ﬁe—--
nos relativamente,»en'cuanto a la nocidn del‘conso:cio,~f
podrian aplicarse con mavor razdn, a cualquier intento =~
gue pretendiera reglamentar jufidicamente en forma aisla
da o0 acordiandole el cardcter de figura independiente, a-
la sociedad holding. ' Habria creado también el "castillo

de naipes” al que Mossa se refiere.
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Concluimos, pues, afirmando cue el control es con--
cepto juridicamente relevante come para la caracteriza--
cidn juridica de la holding, pero que la jerarquia de es
te concepzoc ha quedado esfumada tras el wds importante -
de sociedades controladas. s a este dltimd gue corres-—

ponde, y asi procuraremos, dedicar preferente atencidn.



CAPITULO VI

' IA SOCIEDAD HOLDING EN IA LEGISLACION

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 para Promover la In
versidn Mexicana v Reqular Ia Inversidn X -

- tranjera. 32. ley gue establece los requi

. sitos para la Venta al Piblico de Acciones

' 'de. Ssociedades Andnimas. 33. Proyecto.de -~
cédigo de Comercio. 34. Nevesidad de una-
reforma legislativa. - o

28, Decreto de Unidades de Fomento. El examen de es‘ta-_

materia en nuestro pais resulta difi¢i1~pa£a cualquier -

jdiiéta, pbr 1a penuria déAn'uestra legislan_‘ciéhtyjdoctri‘—‘

na respecto del fenomeno que nos ocupa. S:.n emhé.rgo. --,-‘,' ‘
‘trataremos de trazar una VlSlQn panoramxca dei mxsmo en :

, »Mex:.co. | |

La prlmera dléposxcxon 1ega1 que hablaha de‘esta v

forma de ooncentracmn de empresas,‘fue e]. “Decreto que—- o

 >concede estlmulos a las Socxedades ¥ Unxdades Econém;casfff

: qqe -foqtentan e_l_ De‘sarr_ol;o Industrxa."t‘y -?ur;sbyxc;o el -- 2

Péisf'_ (De‘aCz:‘eto‘ de Unidaées de F§1ﬁentb),‘ de fécﬁa"l? rde -

~ Junio de 1973 v publicado en e'ylk_Dia.r'idOﬁCi‘a‘xl de la =~



93.

:Federacién el dia siguiente (181).
Por este Decreto fue creada y reglamentada la Uni--
dad de Fomento como figura econdmica, sujeto’de derechos
. 'y obligaciones en_materia tributaria, réconociéndose asi
ia éxistenéia de distintas entidades juridicas que opera
”ban‘en.forma de una unidag econémiéa (182). |

El objetivo, segiln se menciona en los considerandos

del mismo decreto, fue crear nuevas unidades productivas
'y ampliar las existentes, con el fin de crear emplecos Y-
srientarlas hacia actividades que el Ejecutivo Federal -

- considerara conveniente desarrollar, en una estratégia -

en la que el gaéto publico debe aumentarse en favor de -

las clases, regiones v sectores mds necesitados; agrega,

.ademds, la necesidad de promover las unidades producti--

‘vas mexicanas mediante un sistema de incentivo gue dé -~

‘flékibiiidad‘a‘1ﬁ_é§pacidad operatiVa'y‘fiﬁaﬁCiéré’ﬁécéE”

tas empresas sin producir, en términos generales, sacri-

fitio fiscal (183).

~ El incentivo, debido a sus caracteristicas estructu

'»v :éié$-ée iimi§éi;6lo a%lés sécto?és;méndfaétﬁférb'y E;;Lz
f‘fﬁétiéélicbé éi”fi;{de‘éapaéitarloslparafopéfaf:é Eééné;i'
1vﬁié“dgyes¢al$stin aplicaéién,a stros sectbfé$:;bﬁééiéé;
‘tréta $é un:ihstruménté’que aun ch7sﬁs‘bonda3ééyi;tél -

‘como se wenciona en la Exposicidn de motivos del Decreto-
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tiene limitaciones, superables y superadas por otras me-
didas de gchlerno; en consecuencia, no contienen incenti
vos en otros impuestos distintos al de renta (184).

Hasta aqui un breve resumen de la filosofia del an-
tadicho Decreto Presidencial del 19 de junio de 1973.

Por motivos gque rebasarian el objetivo del presente
astudio, no ahondaremos en el concepto de unidad econdmi
ca .en nuestra legislacidn. Baste para nuestro fin el sg
ﬁalar que una unidad econdmica lo es de “fomento” cuando
satisface los requisitos que enuncia el articulo lo. del
propio Decreto, cuando obtiene autorizacidn de la S.H. =
C.P. para tal efecto v cuando haya realizado en forma ~--
bianual una comprobacidn periddica, de gue el conjunto -
realiza actividades (tiles para el desarrollo industrial
v turistico del pais {185).

En los términos del citado articulo lo., las unida-
des de fomento son unidades econdmicas, formadas por una
sociedad de fomento y una o mds sociedades promovidas. -
De acuerdo con esta definicidn, encontramos treé elemen-
tos que configuran la unidad de fomento: una sociedad de
fomento, una o varias sociedades promovidas y 1; unidad-
de fomento en si, que es la operacién conjunta de la so-

ciedad de fomento y las sociedades promovidas (186).
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Tanto la sociedad de fomento (holding) como la so--
ciedad promovida (controlada) (187) las define el Decre-
to como aguellas sociedades andnimas mexicanas, legalmen
te constituidas y que satisfacen, ademds, una serie de =
requisitos {articulos 30. y 40.) que por razones de bre-
vedad no analizaremos. No obstante lo atraétivo de los-
incentivos fiscales que menciona el Decreto, estimulos -
que pueden. ser motivo de integracidn o creacidn de nue-~
vos grupos, 1lcs reguisitos gue se establecieron son tan-
minuciosos, que sdlo los consorcios empresariales muy po
derosos han tenido acceso a ellos.

Desafortunadamente v al decir de Rodolfo Ledn Ledn-

(188), "muchas de las sociedades gue 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, -
dediééndose sélo a compfar empresas ya establecidas, en-
lugar de crear nuevas negociaciones, lo cdal sin duda mo
tivé que perdiera utilidad para el pais la existencia de
estas sociedades".

Es asi, 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. Creemos con-~

veniente hacer notar gue es una opinién general muy ex—-
plicable el que el Derecho Fiscal en los. diferentes pai~
ses, se percate mds pronto que cualguiera otra rama del-
derecho, del fendmeno de los grupos de empresas y lo re-
gule, puesto que dicha regulacidn tiene como fin, procu-
rar al fisco mayores ingresos por concepto de estos nue-
vos contribuyentes (189)}.

La legislacidén fiscal en nuestro pais no fue la ex-
cepcién’y es asi como el Decreto antes citado resulta —-
ser el antecedente directo del actual cCapitulo Cuarto, -
del Titulo Segundo, de la Lev del Impuesto sobre la Ren~
ta, denominado “De las sociedades mercailtiles controlado
ras", que contiene un procedimiento especifico para este
tipo de empresas, que les permite en forma optativa con-
solidar resultados de las divé?sas empresas que inteérenb
un grupo de intereses econémicbs»(lgo). Al respecto, =

Alberto Navarro sefiala: "..., cada vez se hizo mds necesa

rio el reconocimiento en la Ley del Impuesto sobre la -—-
Renta del esquéma de consolidacidn, pordque era imposible
que este importante ordenamiento pudiera subsistir al ;—
margen de la problemitica empresarial moderna dejando de
contewplar una figura fundamental como lo es la consoli-

dacidn, para los efectos de implantar un gravamen de - ~
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renta que cumpla con el requisito constitucional de equi
dad y generalidad paré‘quienes se éncuentran obligados a
pagarlo" (191).

Este reconocimiento fue posible hasta 1982 afio en -
que gambia radicalmente la politica de la Ley (192).

En virtud de las reformas introducidas a la LISR pa
ra 1984 y solamente para efectos fiscales se cambia la -
presentacién para catalogar a una sociedad como “contro-
ladora". Al respecto, el legislador de renta nos define
a dichas sociedades en funcidn de tres elementos: a) Las
socie@ades gue son; b) Las gque no pueden ser; c¢) Los -~

requisitos que deben cumplir para ser controladoras.

“a)J Para gque una sociedad se pueda'considerarrcon——
troladora necesita J%er propietaria (sic) de mas del 50%
de las acciones con derechc a voto de otra u otras socig
dades 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 gue tiene la --

parEiCipdéién mayoritaria en otra u otras sociedades, se

puede peénsar gue se estd en presencia de una sociedad -~

holding: sin embargo, esto no es tan cierto porque aun -
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falta un segundo requisito que consiste en que las socie
dades controladas no podran, en ningdn caso, participar-
en el capital social de la sociedad holding en forma ma-
yoritaria, es decir la mitad mds uno. Con esto evidente

mente, se prohibe las participaciones reciprocas. Sobre

esta dltima condicidn Alberto Navarro (194) nos dice: --
‘"La razén de esta limitacidn parece evidente ?orque el -
régimen gue contempla la ley es de una consolidacién &h$
ca gue no permite que se vayan subconsolidando por lla--
marlo de‘alguna manera, los distintos nivelés de un gru-
po de intereses comunes, siﬁo qgue debg_ser lé tenédora“-
bésica; gque es la poseida (sic) mayoritariamente por per.
sonas fisicas, la gue formule su declaracidén adiciondndp
le la de tddas.las sccledades mer;antiles con las que —-
tenga relacidn por su participécién accionaria", §Sin ég
bargb, éegﬁn-las disposiciones de la Ley, se plantea una
Unica excepciGn en cuanto a la titularidad de las accio-
nes de'la sociedad holding Yy eS‘respecto'dé 1as accioﬁes
que se cologquen entre el gfan pﬁblico inversionist;, ca-
so en el cual, por ser coﬁizadas a través de la bolsa de
valores, no se podia mantener la misma limitagidn sin --
afectar seriémente la bursatilidad de‘esas‘acciones, por
;o qﬁe’se precepﬁﬁa gue‘siempre se_computen;cbmo $i1£u9f.

ran-'titulares personas fisicas, sin importar que realmen
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te, por colocarse a través de la bolsa de valores, exis=-

tan sociedades mercantiles titulares de ellas (195).
b) Xo pueden ser sociedades holding:

I. Llas comprendidas en el titulo III de esta Ley,-
es decir, aquellas personas morales que no persiguen un-
fin de lucro. p.e. Sindicatos obreros, cidmaras de comer-

cio, colegios de profesionales, etc.

II. Las instituciones de crédito, de seguros, las-
organizaciones auxiliares de crédito, sociedades de in--

versién y casas de bolsa.

III.  Las sociedades residentes en el extranjero, -
inclusive cuande tengan establecimientos permanentes en

el pais.
IV.. Aquéllas que se encuentren en liquidacidn.

c) - Tanto la sociedad holding como las controladas~

deberan cumplir con los siguientes requisitos.

Formales:
i. Obtener autorizacidn de la S.H.C.P., la cual es-
 té supeditada a que se incluva la totalidad de sociedades

~controladas, debiéndose contar, ademds, con la conformi-



dad por escrito del representante legal de todas v cada—
una de las mismas.

ii. Yo se podrd incluir a empresas gue vienen cau—-
sando el impuesto bajo cualguier régimen de bhases cspe-=-
ciales de tributacidn en el ejercicio en que se cfectle-

la opcidén ni en los posteriores.

Secundarios:

i. Se obliga a que el eje:cicio fiscal de las emprél
sas del grupo sea coincidente o, en su caso, gue la fe--
cha del cierre de algunas de las sociedzxdes controladas—
no tenga una diferencia mavor de tres meses anteriores a
la fecha de cierre del ejercicio de la sociedad holding.

ii. Dentro de las obligaciones de la socied.d hol~~
- ding esta la de llevar los registros de contabilidad su-~
Vficientes para permitir la identificacidn de los concep-
tos especiales de consolidacidn gue en cada ejercicio hu
biese tomado cualquiera de las empresas Jdel grupc.

iil. Se requiere que todas las em-resas del grupo -
se acojan al régimen de presentacidén del dictamen por ~-
contador piblico, para fines Tiscales.

Como se puede observar, el concepto> que de secieda

holding nos da la LISR es complejo v lleno de excepcio--

nes, que no toma en cuenta, en lo absoluto, elemmntos de
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la LGSM, del C. Co., o bien, doctrina de Derecho Civil o
Mercantil, sino que es un concepto que la Ley emite sim-
ple y sencillamente por que con él cree deslindar lo que
se debe entender para los "efectos" de la LISR por socie

dad controladora (196).

Por otra parte, el concepto inéurre en un error téc
nico, puesto que alude a gue las sociedades hold;ng - -
"sean propietarias de mds del 50% de las acciones con de
recho a voto...".

Sin pretender abordar aqui el espinoso problema de~
la denominécién propia: ¢titularidad, propiedad, dominio?
en titulos valor, como son las accioneé (197}, creemos =~
necesario sefialar, aunque de manera breve, algunas refle
xiones sobre este punto. ©Los titulos por los cuales una
sociedad puede tener participacion en otra, en realidad-
pueden ser varios. No solamente se puede tener partici-
pacidén en razén de la titularidad plena, que deriva del=-
concepto de propiedad o dominio de la parte social, cuo-
ta o accidén, sino por otros que le confieren la posibili
dad de ejercicio por éu propio dereéﬁo (198). Asi, - -
v.gr.; en caso de usufructo, cuando sea expresamente pac
tado.

ElICOﬁtrol‘de uné empresa (scciedad) dice Barféra -

Graf {(199), no sdlo puede derivar de la "propiedad de la
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mayoria del capital social (es decir, de las acciones -~
¢ue lo representen, o de las partes o cuotas sociales en
cue se divida); aunque tal hecho siempre impligue dicho-
control, sino que, en efecto, es evidente gue el dominio
de una empresa se puede lograr a través de miltiples ac-
tos v negocics, e inclusive a través de hechos como la -
abstencidn, el ausentismo”.

Ejemplos de lo anterior podemos citar al fideicomi-
so, al gue con frecuencia se acude hoy en dia. Por me--
dio de é1 la sociedad holding addguiere el control de la-
sociedad relativa, a través de la institucidn fiduciaria.
Tanto de fideicomisos de garantia, como de administra-—-
¢idn puede derivarse el manejo de una empresa (200). A~
través de negocios de garantias (v. gr. prenda, fideico-
miso), como serian aguéllos titulos representativos de -
capltal que sean propiedad de la sociedad holding, o es~-
tén dados en garantia a favor de ella (201). Es en vir-
tud de la ejecucidn de las garantias que el acreedor -~ -
(holding), adguiere las acciones o partes sociales. - -
Otfos negocids, que no constituyen propiamentebuna gérag‘
tia, como el usufructo, el depdsito, el embargo, de ac--
ciones 0o de partes. sociales, siempre que concédan la fa-
cultad de determinar la direccidén de la sociedad, median

te la atribucidn del dexecho de voto.a la_holding. o la~
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imposibilidad de ejercerlo por el nudo propietario, el -
depositante o el deudor embargado, son perfectamente va-
lidos v caerian en la hipdtesis de lo que es el control-~
{202). A través de la simulacidn, finalmente, que con--
sistiria en una conducta positiva que se podria dar en -
contratos de uso, goce o garantia, que en realidad sean~
transmisiones de proéiedad y gue a virtud de pactos o =--
convenios ocultos, escritos o verbales, transfieran el ~
control de la empresa a la sociedad holding. O de una -
abstencidn; esta dltima, consistiria en gue la sociedad-
controlada se abstenga de intervenir para gue la adminis
tracidén de determinada empresa recaiga en la sociedad —
holding (203). ©Por otra parte, y sin hacer mencidn res
pecto del porcentaje accionario gue establece el concepto
gue estamos analizando {(204), cabe advertir, gue el prin
cipal acto de simulacidn consiste en la representacidn -
indirécta. |

Por otfa parte, por primera vez desde gue se int;o-
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. "Aguéllas cuyas acciones con derecho a voto gean
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poseidas (sic) en mas del 50%, va sea en forma directa o

indirecta »or una sociedad controladora".

b. "Aquéllas en las gue la sociedad controladora

o cualquiera de las contreladas, tengan hasta el 50% de-
sus acciones con derecho a voto y ejerzan control efecti
vo de la misma".

La primera definicidn de controlada, sigue las mis-
‘mas reglas y requisitos de la holding, con la excepcién—
de que unas son las gue “controlan" a las otras y.que -
las holdings si pueden ser titulares en un 100% de las -
acciones o partes sociales de otras sociedades, en tanto
que las controladas no; va que como se dijo, seran titu-
lares de sus acciones o partes sociales, personas fisi--
cas.

La segunda definicidn de controlada nace de ideas -

contables y no juridicas, con base en lo que denomina =--

“econtrol efective", dando tres posibilidades para 1qgra£'
lo:
a. “Cuando las actividades mercantiles de la socie-

dad de gue se trate se realizan preponderantemente con -

la sociedad controladora o las controladas".

k. *“cCuando la controladora o las controladas ténm-

gan junto con otras personas figicas o morales vinculadas
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con ellas, una participacidn superior al 50% en las ac-
ciones con derecho a voto de la sociedad de que se tra--
te",
una inversidn en la sociedad de que se trate, de tal mag
nitud qué de hecho les permita ejercer una influencia --
preponderante en las operaciones de la empresa”.
Regpecto de este primer criterio de contiol efecti-~

vo, Eduardo Johnson (205) observa: "A pesar de gue la -

relacidn cqua existe entre controladora v controlada se--

gﬁn la LISR es méramente para “"los efectos de esta Ley",
considero cue estd cometiendo un peligroso error d9¢tri;'
nal, yé que un estudioso des derecho laboral poaria apro-
vecha; esta "unidad de grupo empresarial" para ubicar a-
las sociedades que forman dicho grupo con el articulo 16
“de la iey Federal del Trabajo (LFT) gue nos habla de uni
dad egénémica" (206).

Sobre al segundo critefid podemo$ entrever gque el -
legislador no respeta la legislacidn de Derecho Mercan--

til al confundir lo gue se conoce como el "levantamiento

del velo corporativo" (lifting the corporate veil) con -
2l del poder real de decigidn, hablando en forma equipa-
rable de las sociedacdes cue de las personas fisicas, - ~

siendo gue con esto ¢l poder de decision de una persona-
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fisica que de hecho tiene varias sociedades gue no tie--
nen nada gue ver una frente a la otra salvo el poder del
voto de la persona fisica, podrdn ser consideradas comno-
consolidadas (207).

Para este efecto, bastard que esa persona esté "vin
culada"‘ con la holding o con cualquiera de las cont;ola—
das para gue pueda consolidar estados financieros con --
acuélla.

El tercer supueéto cue la ley establece de control-
efectivo.es.el gue plantea mayor problema de interpreta-
cibn, ya gue como afirma E. Johnson {208), la Lgy cuando
dispone que la inversidn de la sociedad sea de tal magni
tud que de hecho le permita ejercer una influencia pre--
ponderante en las operaciones de la empresa, destruve la
tradicién juridica respecto del derecho privadec. Se =~
plantean sobre este punto diversas interrogantes (por -~
ejemplo ¢qué magnitud?, :iqué se debe entender por “"de -
‘hecho“?,'aqué influencia?, ¢cudl es el alcance del térmi
ﬁo "preponderancia"?, etec.) gue la S.H.C.P. al otorgar -~
la autorizacidn de consolidacién'tendré gue resolver en-
forma arbitraria por defecto de la misma Ley, todo lo --
que, obviaménte, podra ser resuelto por la interpreta---

cidén judicial.
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Con esto, podemos afirmar cue los criterios gue la-
Ley da. para saber cudndo estamns en presencia de una so--
ciedad controlada, estdn mal estructurados juridicamente
hablando, v gque su aplicabilidad en la practica estd lao-
jos de alcanzarse.

A pesar de lo dicho, creemos sue la LISR did un - -~
zran paso al incorporar dentro de s.s normas el fendmeno

de los jzrupos como forma de concentracidn de empresas.

30. Reglamento de la Lev del Impuesto sobre la Ren-~

ta. E1 29 de febrero de 1984, se publicé en el 5.0., el-
Reglamento de la Ley d=1 Irpuesto sobre lz Renta. DLevo
Reglamento fue expedido‘par el Presidente Jde la Repibli-
ca, con fundamento en lo dispuesto por el articulo 89 -~
fraceidn I cde la Constitucidn v refresdado por 10s Serre
tarios de Estado correspondientes, de conformidad con el
articulo 92 de la propia Carta Magha {(209).

Ahéraybien, entrando en materia dirsmos cte de la -~
lectura de los articulos relativos a las sociedades hol~-
'g;g; (articulos 51 al 60) en el RLISR, no encortramos —=-
disposicidn alguna gue nos libere de las incuictudes - -
asentadas en el punto anterior cuando analizamos los az-

‘ticulos de la Ley.
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El Reglamento mencionado, se ocupa solamente de as-
pectos fiscales contables, propios del régimen de conso-
lidacidén de resultados, sin rejular, de manera general,-
como lo hacen las reglamentaciones modernas respecto de-
los grupos de empresas, a awvuellos problemas inherentes—
2l campo del Derecho Privado; sin embargo, no se puede -
evitar la aplicacidén de conceptos pertenecientes al com-
plejo mundo de los grupos, aun cuando se trate, en un ca
s0 concreto, de una levy, gue pertenezca a un campo dis--—

tinto al que es propio del Derecho Privado (210).

31. Ley para Promover la Inversidn Mexicana v _Rezu

lar la Inversidn Extranjera. Hastz ahora hemos visto las

nociones gue sobre la holding y el contxol existen en la
legislacidn mexicana de Derecho Piblico. En seguida, --
veremos la materia en el Derecho Privado comenzando por-
la Ley sobre Inversiones Extranjeras.

La inversidn extranjera en México estd regulada poT
la "Ley para Promover la Ihversién Mexicana y Regular la
Inversidn Extranjera"’(LIE) de 16 de febrero de 1973, pu
blicada en el Diario Oficial de la Federacidn (D.O,) de-
2 de mérzo de 1973.

EL control de las suciedades y empresas mexicanas -

se desprende la lectura de tres preceptos. distintos (ar-
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ticulos 26. fraccién IV in fine; 5o0. parrafo segundoc in-
'fine, vy 8o. pdrrafo segundo in fine), cuando enuncian --
‘que los extranjeros tengan por cualguier titulo, la fa-
cultad de determinar el manejo de la empresa". Esta ter
minologia que usa la Ley resulta de alcances muy amplios
Y Jenerales.

la simple posibilidad de que el extranjero llegue a
determinar el manejo de la empresa mexicana estaria com-
prendida dentro de la prohibicion legal (211).

La expresién: "los extranjeros tengan por cualqguier

titulo”, como lo afirma Barrera Graf (212) “"cubre todos-

los posibles actos y negocios posibles, inclusive conve-
nios o compromisos, verbales o tdcitos, a cuya virtud el
inversionista mexicano conceda el control al inversionis
ta extranjero, o bien, se abstenga de intervenir para --
que la administracidn 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 participacidn alguna, el inversio
nista extranjero adguiere dicho control, no pox medio ;—
del voto, sino indirectamente "por cualquier titulo" - -
(213).

Fs importante destacar, sobre esta cuestidn, que la

LIE no restringe el ambito de aplicacidn del concepto de



control gue ella establece, al acto juridico "propiedad"
~como si lo hace la LISR- (supra No. 29), sino gue permi
te todo tipo de actos vy negocios juridicos, inclusive he
chos como la abstencidn, el ausentismo (214).

El control de una empresa (sociedad) mexicana, 0 --
sea la facultad de determinar su manejo, puede alcanzar-
se por los distintos sujetos gue el articulo 20. en sus-—
cuatro fracciones enumera, Yy por las. instituciones fidu-
ciarias de fideicomisos en gue participen extranjoeros --
(215).

Otro précepto gue implica un contrel por parta de -
la inversidn extranjera sobre una empresa mexicana, es -
el articulo 60., que establece: "se eguipara a la inver-
sidn mexicana la que efectlen los extranjeros residentés
en el pais con calidad de inmigrados salvo cuando. por -

razdn de su actividad, se encuentren vinculados con cen-

tros de decisidn econdmica del exterior".

32. Lev_gue establece los reguisitos para la Venta

al PGblico de Acciones de Sociedades Andnimas (218). -~

Existe . en un ordenamiento mercantil, en la "Lev que esta

blece los requisitos para la Venta al Piblico de Acciv—-
nes de Sociedades Andnimas", publicada en el D.0. de lo.

de febrero de 1940, un precepto gues en materia de limita

)
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cién de responsabilidad es aplicable a la holding, asi -
como a las sociedades controladas (217).

Se trata del articulo 13 que establece: "Las perso-
nas que controlen el funcionamiento de una sociedad andg-
nima, ya sea que posean (sic) o no la mayoria de las ac-
ciones, tendrdn obligacién subsidiaria ilimitada frente-
a terceros, por los actos ilicitos imputables a la compa
fifa (218).

El mencionado articulo 13 de dicha Ley se complemen
ta éon el 14, que preceptlia: "La responsabilidad que el-
articualo anterior establece se hard efectiva en los tér-
minos del pé;rafo primero del articulo 24 de la Ley Gene
ral de Sociedades Mercantiles". Eéte parrafo establece-
que: "La sentencia gque se pronuncie contra la sbciedad,—
condendndola al cumplimiento de obligaciones fespecto de
tercero, tendrd fuerza de cosa juzjada contra los socios,
cuando estos hayanvsido demandados conjuntamente con la-
sociedad. En este caso la sentencia se‘ejecutaré prime~
ro en los bienes de la sociedad Yy, s6lo a falta o insufi
-ciencia de éstos, en los bienes de los socios demanda---
dos". Y puesto gue la Ley excluye el segundo parrafo ~-
del citado precepto gue dice: "Cuando 1a'obligacién de -
los socios se limita al pago de sus aportaciones, la eje

cucién de la sentencia se reducird al monto insoluto exi
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gible", se‘corrobora la responsabilidad ilimitada de los
gue controlen una sociedad andnima para el caso de actos
ilicitos.imputables a la compafifa.

Esta norma dictada con ﬁiras, no‘de regular a los -
Jrupos sino dé‘sancionar todo lo qué constituya veﬁtajés
indebidas en favor de‘pergonas dete%minadas y qge'impli;[x
cuen perjuicio a‘terCe;os'y en éene:a1 é la éociedad; es
tablece, en reélidad, la responSabilidéd'iliﬁitada:dé -
las so;iedades hoiding‘respecto de los actos ilicitos -é
impgtébles de las sociedades controladas (219).

Por otra parte se ha aiscqtiéo {220), si ial éispo;A-
,gicién QSté en_vigpr,y si se‘havépliéado, Lo cilerto es~»f”
;que esté‘vigenge pot_nb pponerse a &1, "Dec:etorqué ¥:~

‘créé;;éjcoﬁisién Nacional de valores", publicado en el fw
vD,O.dé 16 dé abril de 1946, dde de;oga a la Ley que;éétgiﬁ-
ble§e io$vreqqisitos'pgrarla vénta‘éi pdblicb de'éoéiédéf”x
 deé a§5ﬁ{haé sdlo en lo éue sezopﬁﬁéa a éi.‘ Adeﬁéé,‘éi;i‘t
ﬁcﬁo Déﬁretb;_eskébrogado,pof‘ei‘a;ticulﬁ Segﬁﬁdo ﬁf%nsi-
”to£i§’§é ia'Ley d§l Merpadévde ﬁaloreé de éé‘dgldiéiemﬁré 
1der '71_9'}4. . | : L

‘Traténdo de'corrbbqrar'tal'criterio, larsﬁpfemé‘cﬁg;“

/ té'de Juéticia de'la.xééi6n a9li;6 esta importante norma,
',fijando'6u5_alcances reciehteﬁente. A céﬁtinuaéiﬁﬂ rem;f,i

produciremos las tesis relativas por considerarlas de ~--



importancia para nuestro .estudio:

Tesis 65 de la Tercera Sala. Ley cue establece los
" recuisitos para la venta al piblico de acciones de socie
dades andnimas, los articulos 13 y 14 de la, conservan -
su vigencia.- Al regularse lo relativo a la venta al pd .
blico de acciones y valores en general, sucesivamente en
el Decreto que crea la Conisidn de Valores, de once de -
febrero de mil novecientos cuarenta y seis, en la Ley de
“la Comisidn Nacional de Valores de treinta de diciembre-~
de mil novecientos cincuenta y tres y en la Ley del Mer-
- ¢ado de Valores de veintinueve de diciembre de mil nove-
cientos setenta y cuatro, quedaron derogados exclusiva—-
mente los articulos del lo. al 12 de la Ley qgue estable-
~‘ce los reqguisitos para la venta al piblico de acciones -
de sociedades andnimas: pero no asi, los articulos 13 y-
14 de la propia ley que se refieren a cuestiones distin-
tas a la reglamentacién de la venta al pdblico de titu--
los y valores, pues el espiritu y propésito de los arti-
culos 13 y 14 de la Ley gue establece los requisitos pa-
ra la venta al piblico de acciones de sociedades anéni--
mas, de 30 de diciembre de 1939 fue precisamente introdu
‘cir en nuestro sistema juridico el principio de aque la -
limitacion de responsabilidad inherente a las sociedades
de tipo corporativo no rige para la responsabilidad que-
surge a ‘favor de terceros como consecuencia de actos ili
citos o dolososg, instituyendo la responsabilidad subsi--
diaria e ilimitada a cargo de la persona O personas gue-
controlen (todos los subrayados son nuestros) el fancio-
namiento de una sociedad andnima, derogando el. prxnc;plo

de limitacién de la responsabilidad cuando ésta sea ex-——

tracontractual, lo que lleva a la conclusién de que esos
preceptos no podian ser derogados por el solo hecho de -
hacerse derogado los demds preceptos legales contenidos~
“en el cuerpo ledal citado que se refieren a la venta al- =~
" piblico. de acciones de sociedades anonlmas, ya que son - |
- de naturaleza diversa, tal como se desprende, tanto de =
la exposicidn de motivos de esa ley, como del contenido-
de sus articulos 13 y 14, circunstancias que hacia nece-.
saria la existencia de un acto legislativo posterior que |
en forma expresa o tdcita derogara las disposiciones le~
gales citadas, lo gue no sucedié en la especie" (221).

Amparo directo 892/82.- Ariel Angeles Castillo y --
otra.- 28 de septiembre de 1983.- Unanimidad de 4 votos.
Ponente: Ernesto Diaz Infante.- Secretario: Herminio ~ =
Huerta Diaz. ‘ '



Tesis 105,- Tercera Sala.- "Sociedades andnimas, --
responsabilidad subsidiaria ilimitada de la persona o -~
personas gque controlen el funcionamients de la, alcance-
del articulo 13 de la ley que establece 1l0s reguisitos -
para la venta al piblico de acciones de sociedades andni
mas.~ El alcance del articulo i3 de la Ley gue estable-~
ce los regquisitos para la venta al piblico de acciones -
de sociedades andnimas, no se limita a las sociedades -~
anénimas gue realicen la oferta v venta al pdblico de ac
ciones de sociedades andnimas, sino gue comprende a toda
gociedad andnima, puesto gue la regulacidn contenida en-
los articulos 13 v 14 de la Ley citada, constituye en si
una legislacidn especial en laz gue se incorpora lo gue -
la doctrina conoce como la “develacidn de la sociedad --
andnima"” a través de la cual se considera conveniente, -
entre otras cosas, gue determinadas personas, ligadas a-
la sociedad andnima por el control que en ellas ejercen,
tengan obligacidn subsidiaria ilimitada frente a terce--
ros por los actos ilicitos o dolosos imputables, a la —-=-
pexrsona moral para evitar un estado de desproteccidn ju-
ridica de terceros frente al velec de la sociedad, con el
propbsito de prevenir abusos derivados de la manipula-—-
cidn del mecanismo de formacidn de spociedades para la ~-
realizacidn de maniobras ilicitas civiles, lo gue justi-
fica la tendencia del legislador para establecer ese sis
tema que garantice el respeto al orden y a las buenas ~-
costumbres que rigen an los actos de comercio, sin gue -
pueda admitirse que ese sano propésito del legislador se
haya dirigido exclusivamente a las sociedades andnimas -
que realicen oferta y venta al pidblico de acciones, sino
que su alcance comprende a la sociedad andnima en gene-=-
ral, creando una regulacidn especial para reglamentar lo
relativo al principio de la limitacidén de la responsabi-
lidad cuando ésta sea extracontractual, tratdndose de so
ciedades andnimas, pues asi se desprende incluso no sélo
del hecho de cue el articulo 14 de la Lev citada remite~
a la Ley General de Sociedades Mercantiles sino también-
de la exposicidén de motivos de la ley en comento (222).

Amparo directo 892/82.- Ariel Angeles Castillo y --
otra.- 28 de septiembre de 1983.- Unanimidad de 4 votos.
Ponente: Ernesto Diaz Infante.- Secretario: Herminio - -
Huerta Diaz. ‘ ' :
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33, _Provecto de cédigo de Comercio. Para terminar

con nuestra enumeracidn de disposiciones legislativas, -
en nuestro pais, creemos conveniente agfegar que a fina~
les de 1981, se presentd ante el Congreso de la Unidén un
Proyecto para un nuevo C8digo de Comercio, elaborado por
la Comisidén de Legislacién Yy Revisidn de leyes de la en-
 tonces Secfetaria de Industria v Cbmercio, el cual no co
rrié con suerte, qdedando s6lo en eso, en un proyecto. -
‘En dicho provecto se establece (articulo 180) que: "Las-
personas que controlen de hecho el funcionamiento de una
sociedad, sean o no socios, responderan 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
pués el panorama de la evolucidn legislativa de esta for
ma;.tan,peculiar, de concentracidn de empresas en Méxicp.
A nuestro juicio, carecen todas las formas de concentra-
cidén de empresas de ordenamientos adecﬁadqs que las’regg
len, v ni el Estado parece enterado-de su existencia. ~
Este desentendimiento de la legislacidn respecto a los -
grupos, postura gue no es especial de nuestro derecho po
s?tivo 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 evolucidén econdmica, es-

decir, que su existencia es una necesidad real que corres
ponde a exigencias precisas (225), y por otra gue infini

dad de abusos pueden acompafiar a su constitucidn o a su-~

funcionamiento (226), abusos cuyos efectos no solo oca--

sionan perjuicios a la economia nacional, sino gue cons-

tituyen, frecuentemente, flagrantes transgresiones a la-

justicia puesto que al ser atacados los intereses socia-

les impunemente, se actlia contra cualquier régimen de de

recho.

Los grupos de sociedades, no obstante su importan--
cia y el hecho patente de que cada vez es mas frecuente-
la interferencia de unas socledades en otras, no ha sido
objeto, hasta ahora, de reglamentacién legislativa. Mé-
xico en estoles una excepcién. Las Gnicas legislaciqnes
gue en los momentos actuales disciplinan orgénicamente -
los grupos de soc;edades, son la alemana (1965) y la bra-
sileﬁa.(1976L En otros paises solo encontramos algunas-
disposiciones aisladas que se refieren al tema. Asi por
ejemplo la ley francesé de 1966 sdlo se ocupa de los pro
blémas inherentes a las participaciones reciprocas; la =
ley italiana de 7 de junio de 1974 (arts. &6 y 10 al 12)-
se preccupa también de esta tematica y de gque se refleje

contablemente la situacidn econdmica de la sociedad que



_gontrola a otras, con relacidn a la influencia que so-~
bre agueélla ejerce la existencia de su participacisn en-
las sociedades controladas. o se llega, sin embargo, -
a exigir la formulacién de balances consolidados (227).-
En los demds la penuria es completa o casi completa.

En wvirtud de lo anterior, el silencio del législa—-
dor conduce solamente, a que los grupos surjan v crezcan,
en via de hecho y surtiendo precisamente los efectos que
son afirmados por aquellos juristas, que se oponen a una
reglamentacidén de las uniones de empresas {228).

Tanto el legislador, como el jurista, no deben mos-
trar resistencia, ni pasividad, a adentrarse e el estu--
dio y ordenacién de los fendmenos econdmicos de nuestra-
época. Si esto sucede se confirmaria lo que Von rhering
en alguna ocasidnh manifestd, que "los legisladores de -~
hoy forman leyes adecuadas a los hechos de aver" (229).

Las normas que en la actualidad existen en México,-~
si’bien algunas establecen preceptos para su constitu--=-
cidn y funcionamiento y de otras se puede deducir la co-
min responsabilidad de las empresas, lo hacen sin tener-
una visidn justa y completa del fendmeno, y por lo tan--
to, no satisfacen las necesidades legislativas en esta ~

materia.



Urge, pues, considerar con atencidn estas manifesta
ciones de la moderna realidad econdmica y dictar normas-
precisas gue regulen, teniendo en cuenta el bienestar sg
cial, la constitucidn v el funcionamiento de las diver--
sas formas de concentracidn de empresas.

En nuestro maybr’dese0rque este ensayo sea una pe--
quefia contribuéién al esclarecimiento del . arduc p;oblema
considerado, y que-en breve, nuestra legislacion se ocu-
pe directamente de la regulacién juridica de esta nueva~
fuerza éconémica, exigencia de la gran industria en la ~
economia moderna.

Pinalmente le pido al distiﬁguido jurado benevolen—
cia, en.el juicio que redlicén del contenido de mi estu-

dio.




COXSIDERACIONES FINALES

En resumen, podemos establecer algunas consideraciones -
finales, en las cgue no se pretende elaborar una recapituy
lacidén aln mds concreta de las reflexiones antericres, -
sino que se dirigen esencialmente a proponer algunas mo-
dificaciones a nuestro ordenamiento juridice en el campce
tan poco explorado de las sociedades holding gue fije con
precision el concepto, la naturaleza, la constitucién'og
gdnica, el funcionamiento y las consecuenéias de esta ==

forma de unidén 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 company a -
‘aguella sociedad gue tiene por objeto realizar participa
ciones en otras sociedades y cuyo patrimonioc estd .consti

tuido por acciones o valores de otras compafiias, siendo

su principal finalidad, el dominio o control de éstas.

TERCERA. Un estudio comparativo de la actitud gue-

XX.
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han adoptado los diferentes paises respecto de las hol--
ding nos demuestra que cualguiera que haya sido su posi-
cidén inicial, han terminado por admitir, estimular y has
ta imponer —en algunos casos—~ su constitucidn, en vir—-

tud de los beneficios econdmicos que le son conexos.

CUARTA. Si bien el establecimiento de grupds empre
sariales trae consigo beneficios econdémicos, los dafios ~
sociales a que pueden dar origen son muchos y graves, por
1o que el Estado moderno, si cuiere aprovechar lo bueno-
que ellos tienen, han de mantener‘una estricta Qigilan—-
cia én su funcionamiento y las ha de reglamentar cuidado
samente, asi como deberd intervenir en su constitucidn,-
para evitar con ello los perjuicios.socia;es gue pueden—

ocasionar.

QUINTA. La formacidén de grupos de“empres§5'en Méxi
co, requiere urgentemente de una regiamenﬁacién-éistemé—
tica total, dirigida directéménte,é su peculiar forma'de‘
manifestacién y teniendoﬂenrcuenﬁa su natqialeza:juriiir
ca a fin délestablecer y garantizar sus caractefisticas.

funcionamiento y consecuencias propias.

SEXTA. Todo esfuerzo legislativo que no tome_en ——

cuenta lo anterior, serd tratar de acomodar a formas ju~
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ridicas inadecuadasfla nueva realidad econdémico-juridica
de este tipo tan singular de agrupacidn, las gque habrin-~
de suscitar constantemente problemas, cuyas soluciones -
parciales estaran sujetas a contradicciones y rectifica-
ciones.

SEPTIMA. Porvlo gue se refiere a los grupos unidos

mediante participacion financiera, es necesario el esta-

'blgcimiento de reguisitos érecisos para su constitucidn,
e introducir, en su caso,llas modalidades pertinentes a
1o establecido en la Ley General de Sociedades Mercanti-
les a fin‘dé que los distintos tipos de sociedad que ten
g$n 1as empresas agrupadas ho se opongan a la naturaleza
y fines de los grupos, y vigilar su correcto funcionamien
to para la debida proteccidén de los intereses sociales, =
con lo cual se dEtendré‘sin_lesionar a nadie, el desarro-
' 1lo de estas formas de concenﬁrabién gue puede resultar =~
pfovééhoéo para el engrandecimiento econdmico de cualguier
_pais.

- OCTAVAQZULa necesidad, pdes, de una normativa al --
respécto es ya iﬁaplazable, h'g a#i se reconoce en‘todos -
los paises de Occidente que subrayan y destacan el ejem-
plo‘ﬁleccionador de Alemania. Por nuestra parte, confia
mos en que Mékico abandone su actitud negligente y abor-
de una materia gue no puede permanecer por mas tiempo -~

virgen de intervencién legislativa.



N O T A S

(1) Respecto a los aspectos econémicos e histdrico-
econdmicos son de aconsejar las orientaciones bibliogra-
ficas de los libros generales de Economia, para asegurar
se una adecuada objetividad critica.

(2) cfr. "Le unioni di imprese", en RDC, 1935, I, =~
pp. 152 y ss.

(3) cfr. "storia delle societd. Dalla “compagnia"=-
a la “holding", en RS, 1956, I, pp. 72-84.

(4) Manual de Derecho Mercantil Espafiol, t.I, Barce
lona, Bosch, 1950, pp. 707 y ss.

(S)AEntre ellos, Sagunto Pérez Fontana, Fusidn de -~
sociedades, Montevideo, s/e, 1970, pp. 10 vy 11.

{6) cfr. Alfredc Robles Alvarez de Sotomayor, "For-
mas de concentracidén y dominio de las empresas", en RGLJ,
1949, pp. 415 y ss.

(7) cfr. Joaquin Girdén Tena, Las grandes empresas,=
México-Valladolid, UNAM-Univ. de Valladolid, pp. 99 y ss.

(8) cfr. A. Robles Alvarez de Sotomayor, "Formas de
concentracién y dominio de las empresas", cit., p. 416.

(9) cfr. Joaquin Girdn Tena, Las grandes empresas,=-
cit., p. 100. '

(10) En este sentido, v. Emilio Langle y Rubio, Ma-
‘nual de Derecho Mercantil espafiol, cit., p. 708; Agustin
Vicente y Gella, Curso de Derecho Mercantil comparado, -
t. I, Zaragoza, 1951, p. 258; Joaquin Garrigues, "Formas
sociales de uniones de empresas®, en RbM, 1947, I, p. 52,
publicado también su Curso de Derecho Mercantil, t.I, —--
México, Ed. Porruia, 1977, p. 618 y ss. :

(11) "Teoria de la concentracidn de émpresas", én -
RDM, 1949, 1I, p. 328, donde afirma que "la idea motriz-

XXIIT.



XXIV.

de la concentracidn hay gue buscarla en la raiz dltima -
en gue descansa el régimen capitalista; en el afan ilimi
tado de lucro como factor dominante en el cuadro de los-
instintos humanocs”.

{(12) La polémica se did en la Rivista di Diritto ==
Commerciale e del Diritto generales delle obligazioni, -
apoydndose uno y otro autor en el texto de la Ley de con
sorcios de 16 de junio de 1932, Cfr. Tullio Ascarelli, -
"Le unioni di imprese", cit., pp. 152 y ss.:; Vittorio Sa
landra, "Sulle unioni di imprese", en RDC, 1935, I, pp.-
427 y ss. Es de recordar que mas tarde el Cédigo Civil-
de 1942 dié la razdn a.la tesis de Vittorio Salandra, --
por cuanto gue su articulo 2.602 las define diciendo que
"tienen por objeto la disciplina de la actividad misma -
{econémica o conexas) mediante una organizacidn comdn' .-
A propdsito de esta polémica puede verse la critica gue-
con motivo de la aparicidn de la segunda edicidn del es-
tudio de T. Ascarelli, publicado bajo el titulo “Consor-
zi volontari tra imprenditori", Milan, Giuffre, 1937, ki
20 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 sum6 Francesco Vito, Las uniones de_ empresas en -~
la economia fascista, trad. de Castro y Horno Liria a la
3a. edicién italiana, Barcelona, Bosch, pp. 3 y ss.

(13) Cfr. E. Langle y Rubio, op. cit., p. 710.

(14) Cfr. E. Langle y Rubio, op. cit.. p. 712; 3. -
Giron Tena, op. cit., pp. 100 y 10l.

(15) Derecho Mercantil, Madrid, talleres de Silve—-
rio Aguirre Torre, 1958, pp. 347-348.

. (16) curso de Derecho Mercantil comparado, cit., ==
p. 260. ’ .

(17) cfr. E. Langle y Rubio, op. cit., p. 714.

'{18) En este sentido, Berardino Libonati, Holding e
Investment Trust, Milano, Giuffré, 1969, p. 15, n. 1; --
Gian Paolo Savi, Voz “Societ4 Finanziaria (”Holding") e-
Societa d'Investimento ("Investment Trust"), en Novissimo
Digesto Italiano, t. XVII, 3a. ed., Turin, UTET, 1957, -
p. 714; Luis Pigurina, Voz "Holding”, en Enciclopedia -—
Juridica Omeba, t. XIV, Argentina, s/Ed., s/f, p. 392; -~
Felix Ruiz Alonso, "Holding no Brasil", en RFD, vol. -—




IXVIITI (lo. fasc.), 1973, p. 343.

(19) En realidad, los distintos autores que se ocu-
pan del tema emplean términos diferentes para denominar-
econdmica, financiera y juridicamente los mismos fendme-
nos. Si cada autor da sus términos especiales, es impo-
sible delimitar el sentido (econdmico, financiero o juri
dico) de estos términos. De la verdad de esta asevera--
cién hallaremos plena confirmacidén: a lo largo del pre--
sente trabajo.

(20) cfr. L. Pigurina, voz "Holding", cit., p. 392.
(21) Ccfr. V. Salandra, Il Diritto delle unioni di -

imprese, (consorzi e gruppi) Padova, Cedam, 1934, pp. 2
vy 64.

{22) El origen de la holding en sentido estricto -~

{es decir, en la formulacidén actual) se debe buscar en ~

la historia econdémica del mundo, y parece que el primer-

conocimiento oficial resulta en 1832, 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 Investment Trust, c¢it., p. 24, n.19,
guien se adhiere a la opinidén de Pietro Guerra. "Appunti

- in tema di holding", en RDC, 1954, I. p. 109; ID., Le —-

societd di partecipazione, Milano, Giuffré, 1957, p. 110,
de que el primer antecedente a la moderna holding se en-
cuentra el América en el afio 1870; v. L. Pigurina, op. ~
cit., p. 393. ' ' o

(23) véanse los trabajos de Luis Camilo Alvarez -—-
Quelguejeu, La sociedad de responsabilidad limitada como
instrumento de la concentracidén de empresas, .Valladolid,
s/Ed., 1958, p. 72; P. Guerra, "Appunti in tema di hol~- -
ding", c¢it., p. 109; ID. Le societd di partecipazione, =~
ecit., p.110; L. Pigurina, op. cit., p. 393, La holding -~
mis significativa.fue probablemente la Standard 0il Com-
pany (New Jersey)}, constituida en 1899, al lado de la ~-
Standard 0Oil Trust, formada en 1879, Cfr. B. Libonati, -
op. cit., p. 25.

(24) op. cit., p. 1ll.

(25) Para un estudio mds completo de estas integra-
ciones, consiltese, entre otras, las obras de T. Ascare-—
11li, Derecho Mercantil, trad. de Felipe de J. Tena, Méxi
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co, Ed. Porrda, 1940, p. 202; J. Garrigues, Curso de De-
recho Mercantil, cit., p. 620; Eugenio Ramirez Romero, -
Las concentraciones de empresas, Tesis, México, UNAM, --
1952, p. 15, quien sefiala gque la integracidn es vertical
"cuando su actividad se desarrolla en estadios cronoldgi
camente subsecuentes gque se integran sucesivamente de mo
do que el producto de una es la materia primg de la otra.
Es el caso de las empresas que estan entre si, en rela--
cidn de complementariedad" y respecto de la horizontal -
dice que:"cuando su actividad se desenvuelve en el mismo
estadio del proceso productivo, sb6lo gque atendiendo a &i
versas tareas. Se trata de las empresas que estdan entre
si, en relacidn de especializacidén o paralelismo"; F. Vi
to, Las uniones de empresas en la economia fascista, - -
cit., pp. 27 y 28.

(26) El empleo del término trust, designando una ca
tegoria de las concentraciones de empresas debe ser dese
chado, seglin el jurisconsulto Francesco Vito, por trata;
se de una expresidn equivoca y por tanto imprecisa y que
se presta a confusiones. F. Vito, op. ¢it., p. 5y ss.

(27) Ccfx. V. salandra, Il diritto delle unioni d1 ~f
imprese, cit.. p. 24, F. Vito, op. ¢it., p. 5 y ss.

_ (28) Cfr. Roberto L. Mantilla Molina, Derecho Mer~-
cantil, México, Ed. Porrda, 1979, p.442; Sagunto F, Pé-~
rez Fontana, Fusidén de sociedades, cit., pp. 9-12. '

(29) cfr. P. Guerra, op. c¢it., p. 112; R. Uria; Teo
ria de la ..., cit., pp. 62 y 63, A, Vicente y Gella, --
op. ¢it., p. 262; L. Pigurina, op. cit., p. 393; E. Rami
rez Romero, Las concentraciones de empresas, c1t., p lll
V. Salandra, op. ult. cit., pp. 25.

(30) Un resumen de la legislacidn represiva nortea-
mericana puede verse en Luis C. Alvarez Quelquejeu, La -
sociedad de responsabilidad limitada como lnstrumento de'
la concentracion de empresas, cit., p. 25-33. :

(31) Cfr. Alvarez Quelguejeu, op. cit., p. 32.
{32) cfr. F. Vvito, op. cit., p. 6.
(33) Para la historia de la holding, wv. Bonbright y

Means, “Holding Company” en Encyclopaedia de the social~
sciences, the o Millan Company, X¥.v., 1948, wvol. 111,-
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p. 403 y ss.; Liefman, "Holding Company", Id., p. 409 y-
ss.

{34) Relativa a la "Northern Securities", compafiig-
gue integraba su patrimonio con las acciones de las tres
grandes lineas de ferrocarriles del Noroeste, decidiéndo
se al respecto, que si bien en principio las holding -
eran legales de acuerdc a las normas de algunos estados,
debian considerarse ilegales cuando tenian por finalidad
el ejercicio de un monopolio. El argumento se puede ver

en Sraffa, " 'L' holding trust ', in materia di transpor
ti e la giurisprudenza nordamericana", en RDC, 1903, I1,-
Pp. 239 y ss.; ID., " 'L' Holding trust' e la Corte Su--

prema degli Stati Uniti, 1d., 1904, I, pp. 169 v ss.; -
Sarfatti," I trust american di fronte alla legislazione-
federale, Id., 1905, I, pp. 53 y ss.

{35) Tchernoff, citado por P. Guerra, op. cit., p.-
111,

(36) Traité théorique et pratigue des sociétés fi--
nanciéres, Paris-~Lausanne, 1933, pp. 51 v ss.

(37) cfr. P. Guerra, op. cit., p. 110,
(38) De Semo, citado por P. Guerra, lbidem.

(39) Cfr. Manuel de la Cémara, Estudios de Derecho
Mexrcantil, wvol. II, Madrid, Ed. de Derecho Financiero,~
1978, pp. 263-384, guien estudia estos tipos de sistemas
complementarios con gran detalle; Antonio Gonzdlez y Jo-
sé Manuel Meléndez, Eolding, Compaiiias tenedoras, subsi-
diarias v asociadas, México, Ed. Limusa, 1982, pp. 217 vy

ss. o

(40) Cfr. M. de la Camara, Estudios de Derecho Mer-
cantil, c¢it., p. 286-288; R. Uria, op- cit., p. 336.

{41) Respecto de las acciones de wvoto 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, 1, ~
pp. 83-85; sobre las acciones de voto privilegiado, Ro--
sset, Paul René, Les actions a vote plural et privilégié
en Droit Suisse, Paris-Tausanne, 1929, 97 pp. '
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(42) En un ramo de la American Gas and Electric Com
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, op. cit., p. 112, quien estudia el desarrollo de la
holding en Italia.

(44) Alemania, pais industrial por excelencia, con-
siderd conveniente entre el dltimo tercic del siglo XIX-
v hasta 1945, la existencia de agrupacion=s de empresas,
por ‘lo gque se convirtié en el pais clisico de los cdrtels.
Ccfr. J. Garrigues, La defensa de la competencia mercan--
til, Madrid, Sociedad de estudios y publicaciones, 1964,
p. 23.

(43) cfr. v. Salandra, op. cit., pp. 28 v 29; J. Ga

rrigues, La defensa de la competencia mercantil, cit., =
p. 17; E. Ramirez Romero, op. cit., p. 115.

(46) Asi opinan: Caputo, Franceschelli, Lewinsohn,~
citades por V. Salandra, op. cit., p. 32: J. Garrigues,-
. op. cit., 23 y 24; L. C. Alvarez Quelguejeu, op. cit., -

p. 44 y ss. ' ‘ '

(47) Cfr. V. Saiandra, op. cit., p. 23.

(48) En el mismo sentido Bozzini, citado por V. Sa~
landra, op. cit., p. 19, n.40, dice: gue el holding - -~
trust es una sociedad por acciones que tiene por fin, -

‘no el directo ejercicio del trafico, sino el interés en~

todas las empresas de un dado ramo de industria, quedan-~
~do asi las empresas aparentemente autdnomas e indepen—--.
dientes, pero su direccidn estd inspirada por una sola -

voluntad, la de los dirigentes del holding trust.

(49) vid. infra, p. 28, No.8.

(50). Puede hallarse una erudita transcripcién‘de de
finiciones de holding concordantes con este criterio en- .
la excelente obra de P.  Guerra,.op. cit., p. 114 y 115 -
“n. 19 ’ ' '

{51) Citado por Rlccardo Argenziano, L' "investment
trust" (aspetti caratteristici della gestione degli in~
vestimenti mobiliari), Milano, Giuffre, 1952, p. 29, n.5.
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(52) Citado por R. Argenziano, idem.
(53) Op. cit., pp. 158 y ss.

{54) Op. cit., p. 16, n. 2.

{55) Manuale d4i Diritto Civile e Commerciale, Mila-
no, Giuffré, 1947, vol. 1IIr, p. 115. :

(56) "Formas sociales de uniones de empresas, cit.,
p. 61.

(57) Debe sefialarse al respecto la posicidn de T. -
Ascarelli, expuesta principalmente en "Riflessioni in te
ma di titoli azionari - personalita giuridica e societa-
tra societd", en BBTC, 1952, I, p. 406, n. 42 y p. 425,-
n. 77. También en Studi in tema di societd, p. 433, - -
n. 5; P. Guerra, op. cit., p. 116, n. 19 quien ademds ci
ta a Bigiavi y Toggweller.

(58) Cfr. T. Ascarelli, "Riflessioni ...", cit., -
p. 406, n. 42. ,

(59) Para un estudioc mads detallado acerca de los -~
grupos, véanse: V. Salandra, op. cit., pp. 119 y ss.; --
Claude Champaud, Le pouvoir de concentration de la socié
té par actions, Paris, Sirey, 1962, pp. 163 vy ss.; Anne-
Petitpierre~Sauvain, Droit des Sociétés et groupes de so
ciétés. Responsabilité de L' actionnaires dominant., -~
Retrait des actionnaires minoritaires, Georg-Géneve, ~ ~-
1972; Jean-Pierre Cuyenot, Los grupos de interés econdmi
co, trad. Josefina Osorio, Buenos Aires, Eds. Juridicas-
Europa~América, 1973; René Rodiére, Droit Commercial, Pa
ris, 198G, pp. 369 - 452; Eric Coufal Diaz Garza, Los ~-
grupos de sociedades v el conflicto de intereses, Tesis,
Monterrev, K.L., 1980,

{60) Sobre esta clase de acciones, Cfr. Carlos S. =~
Odriozola, "Acerca de las acciones de control", en Estu-
dios en homenaie a Isaac Halperin, Buenos Ailres, Depalma,
1978, pp. 1233-1243,

(61} Cfr. T. Ascarelli, "Riflessioni...", ¢it., p. -
425, n. 77.

»



(62) Op. cit., p. 1l4.

(63) Op. cit., p. 128.
(64) Op. cit., p. 131.

(65) Op. cit., p. 151; B. Libonati, op. cit., p. 17
Y SS.

i (66) Procura rcfutar esta tesis el jurista brasile-
fio Philomeno Da Costa, Sociedades Financieras, en RSA, -
1956, pp. 435 y ss. y 483 y ss.

(67) La problematica del control societario es tan-
rica y variada que ha motivado una bibliografia muy ex--—
tensa en el derecho comparade vy cualguier resumen resul-
taria insuficiente, ademds que excederia de los propdsi-
tos de esta nota. Sin embargo pueden verse los trabajos
citados en la magnifica obra de Berardino Libonati, Hol=-
ding e Investment trust, cit., pp. 129 y ss.

(68) Se trata de los llamados “"parisos fiscales”, ~
como Luxemburgoc, Bahamas, Andorra, Suiza, MSnaco, Panamd,
Liechtenstein y Tanger, donde la legislacidn es altamente
protectora,~ V. Félix Ruiz Alonso, "Holding no Brasil",-
en RFD, v. IXVIII, 1973, p. 344,

~ (69) Entendida esta expresidn en su mas simple sig-
nificado, como el reiterado gravamen sobre la misma per-
sona 0 el mismo acto o hecho. Cfr. Entre otros: Rafael-
‘Robles Diaz, "Concepto, efectos y causas de la doble im-
posicién internacional", en NIT, México, SHCP, 1981, -~-
P. 79-91. ' o :

(70) V. infra, p. 64, no.15.
(71) v. infra, p. 92, no.28,

- (72) Unico instrumento legal que define, en nuestro-
pais, a las sociedades holding como veremos adelante.

.- {73) Respecto del importante proyecto del gobierno~
" aleman de ley de s.a. (y su exposicidn de motivos), de 3
de febrero de 1962; véanse los trabajos de Justino F. Du
que que se citan a continuacidn, dan mucha informacidn --
complementaria. En todo caso la propia Expoisicién de -
Motivos es excelente guia. Justino F. Dugque, "las unio-
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nes de empresas en la reforma alemana del derecho de so-
ciedades por acciones", en ADC, tomos XII, fasc. IV y --
Xvii, fasc. II, 1964, pp. 383 - 436 y 883 - 940. Por --
importante que sea, como lo es, la literatura en lengua-
alemana, se omite toda indicacidén respecto de ella por -
ser para nosotros inaccesible lamentablemente.

(74) Ccfr. Las uniones de empresas, cit., 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 denominacidn pueden comprenderse las relacio--
nes entre empresas gue surgen cunando una de ellas ha dele
gado personas dependientes de la misma para gue actiden, -~
promoviendo la realizacidn de ciertos intereses, en otra-
distinta" y agrega "La problemdtica originada por el ejer
cicio de una influencia decisiva (massgebende Einfluss) -
mediante uniones personales se halla situada entre los -
preceptos contra los abusos de influencia y los que rigen
las relacicnes entre empresa dominhante y dependiente".

(76) Oop. cit., p. 399.

(77) A las situaciones expresamente mencionadas en-
el articulo 15 han de afiadirse las sociedades incorpora--
das (eingegliederte Gesellschaften: articulo 308 y ss.)-
las cuales son equiparadas, en lo esencial, a aguéllas.-
Las sociedades incorporadas son sociedades gue han cele-
brado un contrato especial con otras sociedades por ac--
ciones gue son titulares de la totalidad ~o, al menos, =
del 95%~ de todas sus acciones. Cfr. Dugue, op. cit., --
p. 401. ' )

(78). Este tipo contractual, junto con el contrato -~
de instruccién (Weisungsvertrag), desde el punto de vis=
ta de su funcién, es evidente dice Duque  (op. cit., p. =
414. n. 77) que constituye el instrumento mediante el --
cual el legislador alemdn pretende institucionalizar los
grupos de empresa. '

(79) bpugue, op. cit., p- 900 y 204.
(80) Articulos 19, 20 y 318, que prevén las partici

paciones reciprocas. En el articulo 20 se. imponen obli-
gaciones de comunicacidén para participaciones mencres --
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(20%) Cfr. Duque, "Participaciones reciprocas en la re--
forma del derecho aleman de la sociedad por acciones", -
en RD, 1965, num. 96, pp. 271 y ss.

{81) Aungue no con caracter sistemdtico, el ordena-
miento fiscal prevé un conjunto de medidas beneficiosas-
para algunos de los procesos de concentracidn, ya Jue, -
como reconoce la Exposicidn de iotivos de la Ley de 16 -
de julio de 1963, ella no "atenta contra la concentra--—-
cidn econdmica, deseable por tanto conceptos en Espafia,-
donde mds del 90 por 100 de las empresas cuentan con cin
co o menos empleados, debiendo el Estado favorecer los -~
procesos de concentracidn gue redunden en la formacidn -
de unidades de produccidén o distribucidén de dimensiones-—
mds adecuadas a las actuales necesidades econdmicas". -~
Cfr. Dugue, "Los métodos de grupos de sociedades", en --
RIDC, 1966, ndms. 26-27, p. 416 v 417.

(82) cfr. Dugue, op. ult. cit., p. 417 y 418,
(83} Cfr. Langle y Rubio, op. cit., p. 726.
(84} Cfr. Dugue, 9p. cit., p. 419.

{85} Ccfr. Garrigues, Curso de Derecho Mercantil, ==
cit., p. 626.

(86) Ccfr. Héctor Alégria, "Algunas reflexiones so~~
bre los conceptos de sociedad controlante, sociedad con-
trolada y situacidn de control", en EEIH, Buenos lires,-
Depalma, 1978, p. 308; también publicadc en RDCO, Buenos
Aires, Depalma, 1978, Afic 11, ndms. 6l a 66,

(87) cfr. G. Vuillermet, Droit des sociétés commer-
ciales, Paris, Dunod, 1969, pp. 66l y ss.; Miguel Juglart
y Benijamin Ippolito, Droit commercial, 2a. ed., Paris, -
Montchrestien, 1975, t.II., pp. 1009 v 10, aundue desta--
can el cardcter puramente cuantitativo de la Lev.

{88) v. infra, p. 67, no. 18.

{89) Cfr. René Rodlére, Droit commercial, cit., p.-

422,

{90) Esta figura es creacidn de la practica, ademis
del hecho de no poseer un estatus legal especifico, V. -
René Rodiére, op. cit., p. 433.
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(91) cfr. Rodiére, op. cit., p. 435, 436 y 437.

(92) Cfr. Pietro Guerra, op. cit., p. 113 y 414, --
quien sobre el régimen juridico inglés cita las obras de
Palmer, lMagnus ed Estrin, Farrar y Ranking and Spicer.

(93) Ccfr. L.C. Alvarez Quelquejeu, gp. cit., p. 52.

{94) Levy, citado por Alvarez Quelquejeu, op. c¢it.
p. 53.

(95) Pasteris, hace una breve vy certera critica de~
dicha definicidn (cit. por Alvarez Quelquejeu, idem.}.

{96) Sobre el derecho italo, Cfr. Graziani Caserta,
"Bl grupo de empresas en la administracidn extraordina--
ria de las grandes empresas en crisis", en RDCO, Afio 14,
Nos. 79 a 84, 1981, p. 5; P. Guerra, op. cit., p. 73; --
H. Alegria, op. cit., p. 307.

{97) Ibidem.

(98) En este sentido: P. Guerra, op. cit., p. 113:~
Giuseppe Fanelli, "Considerazioni in tema di controllo -
reciproco fra societd per azioni", en RS, 19%6-I, p. 665;
H. Alegria cita en este orden de ideas a Alfredo de Gre-
gorio vy a Lulgi Lordi; Messineo, Studi di diritto delle~
societa, Giuffre, Milan 1958, p. 261 v B. Libonati (op.-
cit., p. 164 y 165, no. 80} guien cita en el mismo sent1
do, a Mengoni, Minervini, Pasteris y Ascarelli.

{99) cfr. B. Libonati (op. cit., p. 165, n.81), -~ -
quien cita en este sentido, también a Guerra, Fré, Asqui
ni-fré, Tumedei y Alpino.

{100) cfr. Brunetti, Tratado de derecho de socieda-
des, Buenos Aires, Uteha, 1960, t. II, p. 182 y ss.

{101) Francesco Messineo (op. cit., p. 251y ss.}),~-
antes de la legislacidn actual italiana, debatia la posi
-bilidad de hablar de "control externo', seflalando que —-
dnicamente podia concebirse como tal el llamado “interno”,
habiendo después completado el trabajo con la referencia.
al articulo 2359 en cuanto habla de "particulares vincu-
los contractuales" aue originan el control, considerando
gue en este caso hay una subordinacidn "aceptada” por la
controlada, mientras gue en el control interno hay una -
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subordinacién sufrida por ella en virtud del pdder inter
no de la controlante (pp. 262 y 263).

{(102) Salandra, op. cit., pp. 41-45.
(103) Op. cit., p. 6 v ss,

(104) Traduccidn de la disposicidn transcrita en el
idioma original. Cfr. P. Guerra, op. cit., p. 114,

(105) Blank et Seger, "Le Régime fiscal des omniums
et holdings dans le Principauté de Liechtenstein", en =~
Rev, socg., XLIX, 1931, p. 108.

{106) Ibidem.

(107) véase la definicidn contenida en la n. 69 de~
este trabajo. o '

(108) Werner de Steiger, "Le ré&gime juridi:ue des -
sociétés holdings en Suisse", en RS, 1956, I, p. 1193 y-
s5, ’

(109) Ibidem.
(110) Zbidem.

- (111) 'El texto de la ley puede consultarse en United
States Code., title 15, Commerce and trade, Sec. 79 a to -
19 =z, 1970 Edition, pp. 975 a 1003.

(112) Traduccién de la disposicidén transcrita en el-
idioma original, la cual reproducimos a continwacidn para
una mejor objetividad: "Holding company means=-  (A) any~
company wich directly or indirectly owns, controls, or =-

holds with power to vote, looper centum or more of the -
outstanding voting securities of a public-utility company
or of a company wich is a holding company by virtue of --
this clause or clause (B) of this paragrafh, unless the
Commission, is hereinafter provided, by order declares ~-
such company not to be a holding company; and ({B) any -~
person wich the Commission determines, after notice and -
opportunity for hearing, directly or indirectly to exer--
cise (either alone or pursuant to an arrangement or of -
understanding with one ore more other persons) such a - -~
controlling influence over the management or policies of~
any public-utility or holding company as to make it - -~



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-
lities imposed in this chapter upon holding companies".

(113) Esta ley vino a sustituir a la lev 18.805 de-
octubre de 1970, gue contenia una definicidn de "socie==-
dad controlada" idéntica y al decreto 2293/71 que la re-
glamentd. Cfr. Mascheroni, Nueve régimen de control so-
cietario, Buenos Aires, 1971, pp. 17 y 101,

(114) cCfr. Héctor Alegria, op. cit., pp. 309 y 310.
{115) véanse notas 98 y 99.

(L16) En el sentido del control "de hecho", o mino~-
ritario, es decir, el gue otorga la decisidn real en una
correcta asamblea, no el tedrico necesario segun el tipo
social y el estatuto o contrato, H. Alegria {op. cit., =~
p. 314, n. 52) guien cita a Halperin, Julio Otaegui, Cam
biasso. En sentido diverso, cita a Zaldivar, Manovil, -
Ragazzi ¥ Rovira.

{117) Dicho precepto, en lo conducente, dice asi: -
"IX. A sociedade em gue a maioria, referida no inciso -
no. 1, esteja na detencao de outra, mediante acges ou ~-—
quotas possuidas por sociedade ou sociedade por essa -~ -
outra ja controladas". V. Ruiz Alonso, op. cit., p. 358
n, 16,

(118) Ruiz Alonso, op. cit., pp. 358 y 359.
(119} v. supra, p. 35, no. 10 A.

~(120) "Os grupos societdrios na nova lei brasileira
de sociedades por acges, en EHIH, Buenos Aires, Depalma,
1978, p. 873. ‘

(121) Embid Irujo, "Los grupos de sociedades en la-
nueva ley brasilefia de sociedades andnimas", en RDM, - -
Nims, 153-154, 1979, p. 463. .

(122) El texto de este articulo en su idioma origi~
nal puede verse en Konder Comparato, op. cit., p. 876,

(123) Op. cit., p. 876.
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{124) 4., Alegria, op. cit., pp. 308 y 309.
(125) Embid Irujo, op. cit., p. 465 v ss.
(126) Embid Irujo, op. cit., p. 466.

{127) Ferro Astray, Empresas controladas, Buenos --
Aires, 1961, pp. 116 y ss.; L. Pigurina, op. c¢it., p.395.

(128) Ver resumen en las notas de Sola Cafiizares en
el libro de Brunetti, antes referido, p. 68. El cédigo~
de Comercio de Honduras tiene un solo articulo, gue dice
"Las personas que controlen de hecho el funcionamiento -
de una sociedad, sean o0 no socios, responderan frente a-
terceros subsidiaria, e ilimitadamente, por los actos --
dolosos realizados en nombre de ella" (articulo 20, C. =
Com. de 1950). Dicha disposicidn tuvo su antecedente en
nuestxo articulo 13 de la Leyv gue establece los reguisi-
tos para la venta al piblico de acciones de sociedades -
andnimas.

(129) Cfr. F. Vito, op. cit., pp. 29 y 30,

(130) Cfr. Champaud, (op. cit., pp. 10, 12 v s5.);,
cuien en este sentido nos dice: "La sociedad por accio-
nes se presenta histdricamente como el principal instru
mento juridico de la concentracidn. ILa concentracidn -
de empresas exige dos concentraciones previas: la de los
capitales y el del poder econémico. La sociedad por ac-
ciones se revela perfectamente adaptable tanto a una co~
mo otra" vy agrega: "De golpe, la sociedad por acciones -~
se presenta como una técnica perfectamente adaptable a -~
la evolucidn de las estructuras econdmicas y, en particu
lar, a la concentracién de empresas capitalistas. Esta=-
perfeccidn explica que este maravilloso instrumento Jjuri
dico resulta utilizable por todos los paises”.

(131) Libonatti, op. cit., pp. 8l y ss.

(132) Suprimido en México por el Decreto que esta-— -
blece, reforma y adiciona diversas disposiciones de ca--
racter mercantil, publicado en el Diario Oficial de la -
Federacidn de 30 de diciembre de 1982,

{133} Se muestran contrarios a la asmisibilidad de-~
gue la holding pueda ser socia de una sociedad de perso-
nas: Vivante, Sraffa y Bonfante, Manara, Azolina, cita~-~
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dos por Libonati, op. cit., pp. 83-89. A favor de la -~
tesis contraria: Greco, cit., por Libonati, op. ecit., p.
90; este dltimo autor sefiala que César Vivante en la ter
cera edicidn de su Trattado di Diritto Commerciale, se —
pronuncid por la solucidn afirmativa de la cuest idn,

(134) Cfir. César Vivante, "Contributo alla riforma-
delle societd anonime", en RDC, 1934, T, pp. 329 v ss.

(135) Paul R. Rosset, op. cit., p. 122,
{(136) P. Rosset, op. cit., p. 28L,

{137) Rosset, op. cit., p. 19; Vito, op. cit., p. -
153.

{138) cfr. Guerra, op. cit., p. 117. Este autor —-~
sefiala, ademds, 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 v con la activi
dad desplegada en lo interno de la misma socizsdad, sino-
con toda una serie de servicios gue se 1o proporcicnan -
desde el exterior, va sea atendiendo a su financiacidn,-
y, facilitando el desarrollo de su actividad productiva,
con concesiones de permisos de goce, de patentes de in--
vencidén, direccién técnica, etc., v, sea ayudando a la -
colocacion de sus productos en el mercado. ‘

(139) Cfr. Salandra, op. cit., p. 1€, n.2; Vito, --
op. cit., p. 159 y 160,

(140) Al respecto, se ha sefialado acertadamente gque
cuando las sociedades de inversidn adquieren acciones, -
éstas no son consideradas como titulos de participacidn-
en una. sociedad, sino mds bien como simples "valores" de
renta (caso de la sociedad de inversidén propiamente di--
cha, investment trust)o como "mercaderia" {(caso del - ~-
omnium o financie company) sobre la gue se intenta una ~
especulacidén. V. Guerra, op. cit., p. 119,

(141) Cﬁr. Libonati, op. cit., pp{ 91 vy ss..

(L42) Se anl1nan por la holdlng pura: Ascarelll, -
Messxneo, Scheghi, etc.

(143) cf£x. entre otros: P. Guerra, 2p. cit., pp. 2,
3, 108 y 109. : : . o
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(144) En este sentido: Vicente y Gella, op. cit.,
p. 270.

(145) Cfr. Delvaux y Reiffers, op. cit., p. 71. EL
concepto de inactividad impuesto por la ley luxemburgue-~
sa a las sociedades holdings estd expresado en la parte-
final de la definicidn arriba transcrita: ...de manera =
gue no tenga actividad propia y no posea establecimiento
comercial abierto al pidblico. :

(146) V. supra, p. ., no.l10, épartado F.
(147) Cfr. Steiger, Le régime juridigque des socié--

tés holdings en Suisse, cit., p. 1193; Guerra, op. cit.,
p. 11ll.

(148) Ibidem.

(149) Cfr. entre otros, P. Guerra, "Appunti in tema
di holding", git. pp. 177 y ss.; ID. Le societa di parte
cipazione, cit., pp. 2 y ss.; Gian Paolo Savi, Voz, "So-
cietd finanziaria...", cit., p. 714.

(150) Cfr. Champaud, op. cit., pp. 107 y 161, guien
defiende la posibilidad de darle un contenido juridico-
inico y comprensivo cuando, en primer lugar, defiende la
- posibilidad de que se configure un concepto juridico del
control, y después lo caracteriza como "el poder efecti-
vo de ‘direccidn de los negocios sociales", y mds adelan-
te lo precisa. como "el derecho de disponer de los bienes.
de otro como propietario", agregando gue "controlar una-
empresa es tener el control de los bienes que estan afec
tados a ella {derecho de disponer de ellos como propieta
rio) de tal suerte de ser duefio de dirigir su actividad-~
econémica", concluyendo que "controlar una sociedad es -
tener el control de los bienes sociales (derecho de dis-
poner de ellos como propietario) de tal suerte de ser ~-
duefic de la actividad economxca ‘de la empresa social”. -
Champaud coloca el tema dentro del derecho de los bienes,
como categoria gque debe agregarse a la de propiedad, po-
.sesién y tenencia;Yves Djian, Le contrBle de_ la_ direction-
des sociétés anonymes dans les pays du marché commun, --
Sirey, Paris, 1965, pp. 6 y ss.; Giuseppe Ferri, Manuale

di_ Diritto Commerciale, Roma 1961, pp. 372 y ss.

(151) Cfr. V. Salandra, gp. cit., p. 127,
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(152) Op. ult. cit., p. 195.

(153) Cfr. Enrico Finzi, Societd controllate, en —-
RDC, 1932, I, p. 462,

(154) Cfr. Jorge Barrera Graf, Voz: "Control de so-
ciedades’en Diccionario Juridico Mexicano", México, Ins-
tituto de Investigaciones Juridicas, 1982, p. 318.

(155) Ibidem.
(156) Op. cit., p. 465.
(157) Op. cit., p. 127.

(158) Cfr. v. salandra, op. cit., p. 129.

{159) Cfr. V. Salandra, op. cit., p. 131, dice que-
la legislacidn italiana se ha ocupado ya de este concep-
to.

(160) cfr. v. Salandra, op. cit., p. 127.

(161) Cfr. v. Salandra, op. cit., p. 128.

(162) Cfr. Salandra, Ibidem.

(163) Cfr. sSalandra, op. cit., p. 132.

cit., p. 463; V. Salandra, op. cit., p. -

©(164) Op.
131,

, _ (165) Cfr. Tratatto del nuovo dlrlttO commercxale,
Soc1eté per azioni, Padua, 1957, IV, p. 616.

(166) Cfr. P. Guerra, op. cit., p. 130.

(167) Messineo, citado por Salandra, ob. cit., p. =~
130, ha excluido la existencia de un verdadero control -
cuando el vinculo aglutinante es contractual, considera-
que un control obtenido mediante contrato (externo) no =
ez un control propiamente dicho, es un control impropio-
o una simple restriccidn a la libertad de accidn. Esta-
opinidén es demasiado estrecha, dice Salandra, y no toma-
en cuenta un hecho importantisimo gue es el que permite~
reducir a una misma categoria, las diversas especies de-
grupos: el fin de la organizacidén del grupo. Este fin -



no es la influencia en la voluntad de los sujetos gue --
forman parte del grupo (esto es s6lo el medio), sino la-
coordinacidn de la actividad econdmica de las empresas -
agrupadas por la direccidn unitaria del grupo; ésta se -
obtiene con los vinculos contractuales igual o mejor que
con la participacidn en los consejos administrativos con
seguida mediante la participacidén de acciones, purgue --
los vinculos contractuales del grupo traen consigo la --
sustitucidén en las operaciones comerciales de las empre-
sas tan singulares por la organizacidén del grupo (empre-
sa cabeza de grupo). Es, pues, una forma de control tan
enérgica, o adn mas, que la alcanzada por el control in~
terno. El maximo de energia es alcanzado cuando la so--
ciedad controlada contractualmente, es reducida a la fun
cidén de sociedad de goce, esto es, limitada su actividad
a recibir ingresos fijos ¢ una participacion en las uti-
lidades por la cesién de la gestidén, de su hacienda. Di
versas legislaciones contemplan el caso de situacidén do=-
minante y establecen reglas a ese respecto: entre ellas-
las legislaciones alemana e italiana las que se pueden -
ver en el capitulo III de este trabajo.

(L68) Cfr. Claude Champaud, 0op. cit., p. 136 y ss.,~ -
quien analiza el caso cuando una sociedad controla a otra

sociedad, en el cual el ejefcicio directo de el control-
pudiera parecer imposible.

(L69) cfr. C. Champaud, op. cit., p. 137; J. Barre-
ra Graf, La requlacidn juridica de las inversiones ex---
tranjeras en México, México, 1981, pp. 121 y 122.

(L70) Todavia restaria una precisidén, referida a la
clase de decisiones a las cuales se refiere el control.-
EL tema ha sido debatido, habiéndose concluido, en gene-
ral, que respecto del control societario se refiere a —-
las decisiones de las asambleas o reuniones ordinarias -
de la sociedad, sin requerirse, ademds, el poder de voto
para las decisiones extraordinarias (por ejemplo, en =~--
nuestro pais, en la sociedad andnima, bastaria con la ma
yoria a que se refiere el articulo 189 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles). Debe tenerse también presen
te el caso especifico que se trate, porque por el ugo de
medios legitimos, la mayoria puede estar formada de una-
manera particular. Por ejemplo, por la existencia de ag

ciones de mas de un voto, o que carezcan de voto. V. Fe

rro Astray, op. cit., pp. 59 a 63; Champaud, op. cit., =
p. 116, se refiere a técnicas juridicas que permiten ase
gurar el control minoritario inicial.



(171) Véase Giuseppe Fanelli, “"Considerazioni in te
ma di controllo reciproco fra societh per azioni", en RS,
1956-1I, p. 665; Champaud, op. cit., pp. 113 y ss.; B. Li
bonati, op. cit., pp. 127 y 151; F. vito, op. cit., p. -
155. El tema del ausentismo es el mas analizado para fun
dar posiciones relativas o "de hecho" respecto de la in-
terpretacidén del control interno, y es considerado por -
la generalidad de la doctrina sobre el punto.

(172) Citado ?or Ferro Ast;ay, op. gig,, p. 26.
(173) V. Supra, p. 42, n.lOf‘D. |
“(1745 Vl Shpra,.é.“51, n.10, H;
(175) V. supra, p. 41, n.10, C.
;3(176)vv.'sﬁpra,»p. 44,>no.10, E.

(177) Véanse las notas 98 y 99 en este mismo craba-
,jo. N N - . - .
. (178) Cfr. Tullio Ascarelli, "Riflessioni in tema -

di titoli azionari. Personalita giuridica e societad tra
societa", en BBETC, 1952, I, p. 406, n.az2,

{179) Cfr. Tullio Ascarelli, Riflessioni, gcit., - -
P. 425)'n. 77.

(180) Tratatto del nuovo dlrltto commercxale, CLt.,“
P. 614 : . )

(lBl).El'tékto integro del Decreto, puede verse en:
Eduardo Johnson Okhuysen, Compafiia Dominatriz, Holding -
>COmQanz MeX1co,l983, pp- 88’a 119, '

. (182) Cfr. Cesareo. Frias Meéndoza y Oscar Trevifio —-
. Ancira, “"La Unldad de Fomento en México", en EF, México,
. marzo, 1978, p. N : o

(183) Cfr. Miguel Martinez Barrdn, “Consecuencias ~

" en materia del Impuesto sobre la Renta de las Urmﬁades —“t:

de Fomentc" en EF, México; Novxembre, 1974, p. 56,

(184) .Cfr. M. Martinez Bar:rin, op. Cit., pp. 56 y =
62. | - - R
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(185) Cfr. Roberto Hoyo D'addona, "Introduccidn al-
tema de las Unidades de Fomento y sus finalidades", s/e,
México, s/£, p. 13.

(186) Cfr. Cesareo Frias y Oscar Ancira, op. cit.,-
p. 24. ’

, (187) Estas unidades las denomina Hoyo D'addona So--
ciedades de promocidn (op. cit., pp. 21 vy ss.).

(188} Cfr. "Las sociedades de control, nueva forma-
social objeto de conceptualizacidén v regulacidn en la ~=
Ley Mercantil", en EDB, México, Academia Mexicana de De-
recho Bursitil, A,.C., septiembre, 1983, pp, 31 y 32.

(189) "Las razones, dice Rodrigo Uria, Teoria de la
Concentracidn de empresas, cit., p. 347, no. 35, que des
de un punto de vista fiscal han aconsejado siempre mante
ner la tesis de la unidad patrimonial de la sociedad ma-
dre y sus filiales son de dos Ordenes distintos .y en - -
cierto modo contrapuestos., De un lado el Fisco se ve —-
“obligado a mantener la tesis unitaria para evitar la eva
sién 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 imposicidén aconseja a las pPro
pias empresas concentradas a mantener una posicidn coxn-,
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

-solidacidén para efectos flscales, México, (ed. fasc.), =
s/f ‘P. 2 Y ss. - ‘

(191) Alberto. Navarro, _E cit., p. 3,~

(192) Hasta antes de 1982 el concepto de: socxedad -
controladora era definido por la nmisma ley en forma sim-

' ple y con un solo propdsito: el que la sociedad controla

dora pudiese recibir. dividendos de la sociedad controla-
da sin gque tuviese gue acumularlos para efectos de su rg
sultado fiscal. Para este fin, la ley definia a las so-
ciedades controladoras como: "agquéllas cuya inversidn en
acciones o partes sociales, computadas a su valor de ad~
quisicidn 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) Op. cit., pp. 8 v 9.
{195) Cfr. Alberto Xavarro, op. cit., p. 6y 9.
(196) cfr. Johnson, op. cit., p. 64.

(197) El problema terminclégico es menor tratindose
de otras participaciones. C

(198) cfr. Héctor Alegria, op. cit., p. 313.
{199) Cfr. Jorge Barrera Graf, La requlacicn Jjuridi

ca de las inversiones extranieras en Méxicy, México, Ing
tituto de Investigaciones Juridicas, 1981, p. 31.

(200) Cfr. Barrera Graf, op. ult. c¢it., p. 99.

(201) Cfr. Barrera Graf,

I8
j o
j]
o

cit., p. 104 y ss.

(202) cfr. Barrera Graf,

I3
5
=
[

cit., p. 105.

(203) Cfr. Barrera Graf,
v Ss.

cit., pp. 34,7152

I8
ot
fr

(204) Nos remitimos a lo dicho en el capitulo que -
antecede en este mismo trabajo.

(205) Op. cit., p. 69.

{206) El citado articulo 16 dispone:"Para los. efec-
tos de las normas de trabajo, se entiende por empresa la
unidad econdmica de produccidén de bienhes o servicios y -
por establecimiento la unidad técnica que como sucursal,
agencia u otra forma semejante, sea parte integrante y -
contribuya a la realizacidn de los fines de la empresa'.

(207) Escapa a nuestros propésitos un mayor comenta
rio scbre este punto, vid. Eduardo Johnson, op. cit., p.
69; Bric Coufal, Los grupos de sociedades v el conflic-
to de intereses, Monterrey, N.L., 1980, p. 46.

(208) oOp. cit., p. 70.

(209) Cfr. Jorge Carpizo, El presidencialismo mexi-
cano, México, siglo veintiuno eds., 1979, p. 107 vy ss, ;-
también publicado en la obra Estudios Constitucionales,-
México, UMAM, 1980, p. 327 y ss.
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(210} En el mismo sentido, v. el estudio de Jaime -
Casanhueva, Agrupacién de empresas, tesis, México, 1973,-
109 v ss. quien propone un anteprovecto de reformas a la
LGSM, para reglamentar las agrupaciones de empresas.

(211) cfr. Jorge Barrera Graf, La requlacidn juridi
ca_de las inversiones extranjeras en México, cit., p. 31.

(212) Op. ult. cit., p. 34.
(213) Cfr. Barrera Graf, op. cit., p. 114.
(214) asi, Barrera Graf, op. cit., p. 31l.

(215) cfr. Barrera Graf, op. EEE" pp. 27, 100 y --
113.

(216) Joaquin Rodriguez Rodriguez comenta y critica
el contenido de esta Lev en su articulo: "La nueva Ley -
sobre la Venta de Acciones y la Proteccidén de los Socios
vy Tercercs", publicado en RDCS, Num. 20, t. IV, marzo, -
1940, pp. 217-240; también v. Bernardo Ledesha, La deses
timacidn de la personalidad juridica, tesis, México, = =
1979.

(217) El precepto en cuestidn se inspird tal vez en
la tesis del poder de disposicidén que bien se puede enun
ciar con la férmula de Schreier: "gulien 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, op. cit., p. 193, 194, guien a su -
vez formula una critica a dicha tesis, diciendo que el ~
dominio sobre la empresa no tiene ninguna manifestacidn-
en las relaciones externas, cuando esta actda como suje-
to juridico autdnomo y diverso de agquél que la domina de
hecho. Ademds de que la responsabilidad objetiva no es-
un principio de Derecho uniformemente admitido.

~(218) Coincide este precepto con la tesis del con--
trol, de Salandra, (op. cit., p. 194 y ss.) que dice: -~
"Mas correcto parece fundar una responsabilidad sobre el
concepto de control, si consideramos que la voluntad del
sujeto controlante es decisiva para la accidn del sujeto
controlado. Si el sujeto controlante impone al controla
do un comportamiento gue dafia a sus acreedores en venta-
ja de aquél, es Jjusto que sobre él recaiga la responsabi
lidad. Tal responsabilidad no puede referirse, sin em--



bargo, al incumplimiento de las obligaciones asumidas oor
el sujeto controlado, de las cuales éste se ha declarado-
inico responsable con su vatrimonio, en farma oos log =

I

ceros solamente han contado con €l; se refiere al resar-
cimiento de los dafos ocasionados a 1los tercerds por el-
sujeto controlante al disminuir la garantia cue para lzs
terceros representaba el patrimonio del sujeto controla-
do". "La responsabilidad del controlante es, por tanto,
una responsabilidad indirecta fundada sobre el hechoc ili
cito realizado valiéndose de su influencia sobre el con-
trolado o cuando menos sobre el enriquecimiento ilicito-
obtenido por el sujeto controlante en dafic del controla-
do yv de sus acreedores, vy no una responsabilidad direc~-
ta, contractual, del controlante frente a tercercs con--
leos cuales no ha estado en relacidn..." "asi comc no ~-
puede existir una responsabilidad contractuzl de vna - -
unisn de empresas, como tal, frente a terceros, cuando -
ésta no haya asumido la vestidura juridica de sujeco co-
lectivo, asi tampoco puede existir una responsabilidad ex
tracontractual directa imputable a las uniones de empre=-
sas como unidades colectivas... S56lo si se han presanta-
do ante terceros como sujetos juridicos colectivaes v son
reconocidas como tales, por la ley, serd posible imputar
les una responsabilidad extracortractual”.

{219} vid. EBugenio Ramirez Romero, lLas concentracioc
nes de empresas, cit., pp. 156 y 157 gulen hace un agudo
analisis de la responsabilidad ante tercerss en los car-
teles o consorcios y en los grupos o concernodos: V. Lame-
bién Bernardo Ledesma, La desestimacidn de la personali-
dad juridica, cit., pp. 204-220.

(220) vid. Joaquin Rodriguez Rodriguez, Tratado de—
Sociedades Mercantiles, México, Ed. Porrda, 1971, t.3, -
p. 368 vy sus Notas en derecho mexicano a la obra de Asca
relli, cit., p. 185, en donde sostiene gue el articulo -
13 y relativos a la ley citada, "tienen un buen propdsi-
to, pero jamds podrdn aplicarse en la practica"; vid. --
también Mantilla Molina, op. git., p. 371.

(221) vid. El Informe rendido a la Suprema Corte de
Justicia de la Nacidén por su presidente seflor Lic. Jorge
Ifarritu.y Ramirez de Aguilar, 1983, segunda parte, Méxi
co, Ed. Mayo, 1983, pp. 51 y 52, :

(222) Informe rendido a la Suprema..., cit., pp. --
60 v &l.
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{223) Norma muy parecida al articulo 13 de la Ley -
que establece los reguisitos para la venta al puiblico de
acciones de sociedades andnimas. En Argentina existe --
una disposicidn semejante, por virtud de la cual el accig
nista responde ilimitadamente "por las consecuencias gque
su voto favorable a decisiones ilegales o antiestatuta--
rias puede tener para terceros o para otros accionistas"
(axrticulo 353); vid. Héctor Alegria, Sociedades Andnimas,
Buenos Aires, Forum, 1971, p. 91; Jorge Barrera Graf, --
voz: "Control de sociedades”, ¢it., p. 320; Eric coufal,
Los grupos de sociedades v el conflicto de intereses, --—
cit., p. 46,

{224) Dice Paul Rosset, (citado por Ramirez, op. ~--
cit., p. 154, n. 359) "Ninguna ley de derecho civil o co
mercial, da una definicidn de la sociedad de control. ILa
mayor parte de las legislaciones parecen ignorar esta =--
institucidén que ni siquiera mencionan',

(225) Dice Francesco Vito, op. cit., p. 171 y ss.:=~
"Ya en lo que toca al proceso técnico de la produccidni-
ya en lo que atafie a las funciones de intercambic gue to
da empresa ejerce con los demds sujetos econdmicos: ad~-
guisicidén de materias primas por una parte, venta de pro
ductos elaborados por otra; ya en cuanto se refiere a la
reunidn de los capitales; a la prevencidn del riesgo, y-
asi sucesivamente; en resumen, en todo lo gue representa
el grado de eficacia productiva de la empresa moderna, -
la constitucidén de los grupos asegura a cada uno de los-
miembros las ventajas de la grah empresa"... "ademds de-
esto, los grupos permiten conseguir un aumento de econo-
micidad que es realizable sélo con la coordinacidn de ag
tividades de varias 'unidades econdmicas'. Empresas que
se hallan respectivamente en relacidén de complementarie-
dad o de instrumentalidad; empresas gue operan en el mis
mo ramo y estadio de produccidn industrial; empresas de-~
dicadas a actividades econdmicas diferentes y aun leja--
nas, pueden alcanzar, mediante el enlace organico de sus
respectivos 'planes econdmicos', ventajas que la empresa
aislada nho estd en situacidn de lograr aungue posea la -
mds perfecta organizacidn interna. Tales ventajas se sin
tetizan en la completa utilizacidn 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, gue exigen, a su vez, -
una nueva forma de organizacidn de las unidades ccondmi-
cas. El proceso de divisidon del trabajo ha progresado -
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de tal modo que se hace necesaria la asociacidén de las -
empresas para rectificar algdn efecto perjudicial y para
robustecer sus beneficios". "Existen, por tanto, condi-
ciones cbjetivas e inderogables que imponen a las empre-
sas el agruparse entre si. Se debe reconocer, por tanto,
gque las agrupaciones de empresas dirigidas al robusteci-
miento del grado de economicidad, responden a una exigen
cia real de la economia moderna".

(226) vito, op. cit., p. 176 y ss., hace una intere
sante enumeracidn enunciativa de los perjuicios, enfoca-
dos nrincipalmente desde el punto de vista econdmico, a
que pueden dar lugar los grupos, y que redundan en un de

sequilibrio de la economia nacional.

(227) Cfr. Mnauel de la Cémara, op. cit., p. 267.

{228) Cfr. Casanueva, Adrupacidn de empresas, cit.,
p. 36.

{229) Citado por Casanueva, op. cit., p. 37.
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