PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DEL PERU

FACULTAD DE DERECHO

LA RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES DENTRO DEL
FUNCIONAMIENTO DEL GRUPO DE EMPRESAS: UN ESCENARIO NO
PREVISTO POR LA LEY GENERAL DE SOCIEDADES

Tesis para optar el Titulo de Abogado que presentan los Bachilleres:

KEVIN FERNANDO FERNANDEZ HERRERA
MARIA TERESA SERPA SANTOS

Asesor:
JULIO MOISES SALAS SANCHEZ

Lima - 2019



RESUMEN

La presente investigacion tiene como propdsito solucionar un problema ocasionado por
la falta regulacién de los grupos de empresas en la Ley General de Sociedades. Este
vacio genera inconvenientes desde la perspectiva de diversos agentes, como la misma
sociedad, los accionistas, los administradores y terceros. En la presente tesis, nos
centramos en buscar una solucién al problema de la responsabilidad de los
administradores en los grupos de empresas, teniendo como presupuesto que la
legislacion societaria estd pensada para ser aplicada a una sociedad independiente, y
no a una sociedad parte de un grupo. La aplicacién directa de la Ley General de
Sociedades responsabiliza a los administradores de una sociedad por cualquier
perjuicio generado a esta, a sus accionistas o terceros, inclusive cuando los
administradores se encuentran cumpliendo politicas o lineamientos del grupo de
empresas sin tener poder decision o un margen de actuacion respecto del acuerdo,
como si lo debe tener un administrador de una sociedad independiente. Es por ello que
buscamos demostrar que debe existir una alternativa al sistema de responsabilidad para
el caso de administradores de sociedades que forman parte de un grupo. Para llegar a
encontrar una solucion, analizamos la doctrina nacional y extranjera relacionada a los
deberes de responsabilidad de los administradores, asi como a los grupos
empresariales. Adicionalmente estudiamos lo dispuesto por legislaciones de paises en
donde los grupos de empresas han sido materia de regulacién. Como resultado de la
investigacion, se comprobd que existen alternativas de proteccion a los afectados por
este problema, sin que se impongan mayores trabas a la formacion de grupos
empresariales. Asi, proponemos el reconocimiento de los grupos de empresas, del
interés grupal y del administrador de hecho como un primer intento de propuesta para

una regulacién societaria sobre grupos empresariales.
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INTRODUCCION

Es conocido por muchos que la realidad supera al Derecho. Este hecho no es extraio
si tenemos en cuenta que el proceso de creacion de normas es complejo y, en muchas
ocasiones toma mas tiempo del que se requiere realmente, sea por la excesiva
burocracia o por la complejidad del asunto. Asimismo, es imposible que un solo grupo
de legisladores tenga presente todos los problemas o las situaciones que ameritan una

solucién legislativa.

En ese sentido, es comun que existan normas legales que se encuentran en desuso, 0
que merecen ser revisadas para que reflejen la forma en la que se desarrollan ciertas
actividades en la actualidad. Asimismo, encontramos supuestos que antes no
generaban un problema o simplemente no existian en la realidad, para los que es
necesaria la creacion de nuevas normas. Esta disociacion es mas dramatica cuando los
aspectos del Derecho estan vinculados a actividades econdmicas que desarrollan los
agentes en el mercado debido al dinamismo de este ultimo, marcadamente mas agil que

el proceso de creacion normativa.

Si bien no es objetivo del presente trabajo definir cuando el Derecho debe ceder ante la
realidad o cuando deben establecerse reglas minimas para evitar la vulneracion de
derechos, lo cual debe analizarse caso por caso, consideramos que el tema de la
presente tesis es uno de los supuestos en los que el Derecho no se encuentra acorde
con la realidad, generando inconvenientes para los agentes involucrados. Nos referimos
a la creacion de grupos empresariales, conformados por diferentes entidades
economicas — usualmente sociedades — para lograr un beneficio comun a una persona
0 a un conjunto de personas que se encontraran siempre en control de una matriz,

cabeza del grupo.



En nuestro pais no existe una regulacion especifica sobre el grupo empresarial, mas
alla de las definiciones que pueden dar normas como las emitidas por la
Superintendencia del Mercado de Valores (en adelante, “SMV”) o la Superintendencia
de Banca y Seguros y Administradoras de Fondos de Pensiones (en adelante, “SBS”),
las cuales se aplican solamente para supuestos mencionados en su misma legislacion.
Por esta razén, si bien son una buena referencia para entender el fendmeno del grupo
empresarial, no son suficientes para dejar de considerarlo como un tema desconocido
para el Derecho peruano, pues no desarrollan los problemas que se generan por el
conflicto entre la légica de nuestra legislacion societaria y la légica de los grupos

empresariales.

Consideramos que la falta de regulacion del grupo empresarial puede generar diversos
problemas desde la perspectiva del Derecho Societario, rama que, en nuestra opinion,
es la mas indicada para imponer una regulacién general respecto de este fendémeno.
Uno de los problemas mas relevantes que encontramos es el tratamiento de la
responsabilidad que puede generarse a los administradores de las sociedades
controladas debido a decisiones que puedan perjudicar a la misma en beneficio de su
controladora o de otra sociedad del grupo. Para ello, no solamente debemos centrarnos
en como esta regulada hoy en dia la responsabilidad de los administradores en nuestra
norma societaria, pensada para empresas no pertenecientes a grupos, sino que
debemos ir mas alla y establecer qué solucion es la mas conveniente para afrontar la
responsabilidad de los administradores, adecuando un sistema de responsabilidad mas

congruente con la realidad econémica de los grupos.

Considerando lo anterior, desarrollaremos una definicion de grupo empresarial,
mostrando las caracteristicas esenciales que debe tener para ser considerado como tal.
Ademas, nos ocuparemos de los tipos de grupo que pueden existir, haciendo hincapié

en la importancia econémica y constitucional de contar con una regulacion especifica
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sobre este fendmeno que son los grupos empresariales. Mas adelante en la
investigacion, limitando la misma a las sociedades anonimas, nos centraremos en la
problematica de la administracion, desarrollando los deberes que tienen los
administradores y a quiénes se los deben. Finalmente, luego de exponer distintas
alternativas que vienen siendo aplicadas actualmente por distintos paises que cuentan
con una regulacién sobre el grupo empresarial, propondremos una alternativa legislativa

para llenar el vacio existente y encontrar una solucién al problema identificado.



CAPITULO I: EL GRUPO EMPRESARIAL

Los grupos empresariales

Para realizar un estudio a profundidad sobre esta materia, es importante no solo
presentar una definicién de grupo empresarial que refleje la realidad econdmica
de nuestro pais, sino indagar en el origen de esta figura, asi como discutir sobre

la terminologia que debe ser utilizada al referirnos a la misma.

1.1. Origen

El grupo empresarial como fenédmeno econémico surge del desarrollo de la
concentracién empresarial, puesto que se crea “para lograr una posicion de
dominio sobre el mercado y poder controlar los abastecimientos de materias
primas y la formacion de los precios” . Para un mejor entendimiento sobre
el desarrollo de este fendbmeno, es necesario remontarnos a la historia de la
creacion de las sociedades comerciales que, brevemente, explicamos a

continuacion.

A finales del Siglo XVIII, el modelo econémico individual, el utilizado por los
artesanos y comerciantes de la época, fue desapareciendo, dando lugar a
un modelo caracterizado por la concentracion econdémica, donde la
protagonista era la sociedad comercial o empresa societaria. Este nuevo

modelo surge a raiz de la primera y la segunda revolucion industrial. De esta

BROSETA PONT, Manuel. La empresa y la unificacion del derecho de obligaciones y el derecho
mercantil. Madrid: Editorial Tecnos, 1965, p.82. Citado por ECHAIZ MORENO, Daniel. Los grupos de
empresas. Bases para una legislacion integral. Lima: Fondo Editorial de la Universidad de Lima, 2001,
p. 37.



manera, el derecho de los comerciantes individuales comenzd a convertirse

en un derecho de las sociedades comerciales 2.

Como respuesta a la evolucion de la economia, las empresas empezaron a
expandirse internamente. No obstante, esta forma de expansion tenia
ciertos limites financieros y de organizacion, problemas que se volvian cada
vez mas complejos y hacian inviable que todas las actividades se

concentraran en una sola sociedad 2.

Ante ello, los comerciantes tuvieron que buscar alternativas a sus
estructuras de negocio, razéon por la cual, adoptaron la estrategia de
expansion externa adquiriendo el control de otros operadores econdmicos.
Los agrupamientos empezaron siendo horizontales, mediante la adquisicion
de otras sociedades en el mismo sector del mercado y posteriormente
verticales, a través de la creacidén de otras empresas. De esta manera, el
mecanismo de los grupos de empresas se impuso como la Unica estructura
organizativa capaz de soportar el crecimiento de la empresa, en respuesta

al crecimiento de la economia mundial 4.

Es asi que varios de los grupos empresariales cuyos nacimientos se
remontan a fines del Siglo XIX o inicios del Siglo XX °, contintian activos
hasta nuestros dias. Un claro ejemplo de ello es el Grupo Nestlé, el cual

surge de la fusion en 1905 de dos sociedades: la AngloSwiss Condensed

ENGRACIA ANTUNES, José Augusto Q.L. Os grupos de sociedades: Estrutura e organizacéo juridica
da empresa plurissocietaria. Coimbra: Livraria Almedina, 1993, p. 5y ss.

Al respecto, FUENTES NAHARRO, Mdnica. Grupos de sociedades y proteccién de acreedores (una
perspectiva societaria). Navarra: Editorial Aranzadi, 2007, p. 41 y ss. y MARTORELL, Ernesto Eduardo.
Los grupos econémicos y de sociedades. Buenos Aires: AD-HOC S.R.L., 1991, p. 25y ss.
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Milk Company (constituida en 1866) y la empresa de Henri Nestlé
(constituida en 1867). Poco a poco, a través de los afos, la sociedad
fusionada empezo a crear subsidiarias para expandir sus negocios a otros
espacios geograficos, con lo cual consiguio llegar a otros continentes como
Asia, Africa o América Latina®. Hoy, este es uno de los grupos mas

conocidos a nivel mundial ’.

Asi como el caso del Grupo Nestlé, en nuestro pais, hacia comienzos del

Siglo XX,

“se nota ya la presencia de la gran empresa en el Peru, representada por las
corporaciones extranjeras y nacionales duefias de casas algodoneras, como
Anderson & Clayton, enclaves petroleros y mineros como International
Petroleum Co. y Cerro Corporation; bancos como el Aleman Transatlantico,
el Banco del Peru y Londres y el Banco ltaliano (fundado por inmigrantes
como Brescia, Nicolini, Raffo, Verme y otros); y poderosas casas comerciales
norteamericanas como Grace & Co., que manejaba los ferrocarriles, el
comercio naviero del Pacifico, haciendas azucareras y minas. Entre los
peruanos de origen destacaban los terratenientes, fortunas financieras e
industriales como los Prado o industriales como los Bentin, de la cerveceria

Backus & Johnston [...]" 8.

En ese sentido, es posible indicar que la concentracion empresarial surge

de la necesidad de unir a dos 0 mas empresas, con un fin comun, que no

6

Sobre el origen del Grupo Nestlé: The Nestlé company  history. En:
http://www.nestle.com/aboutus/history/nestle-company-history#tab-1866. Consulta del 30 de julio de
2018.

Similares experiencias pueden apreciarse en los casos del Grupo BMW, Grupo Coca-Cola, entre otros.
DURAND, Francisco. Los doce apdstoles de la economia peruana. Una mirada social a los grupos de
poder limenos y provincianos. Lima: Fondo Editorial de la Pontificia Universidad Catélica del Peru, 2017,
p. 36.
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1.2.

podria lograrse con la misma facilidad sin la sinergia de dicha unién, debido
a la evolucion de la economia en el mundo, lo cual da paso a la creacién de

grupos empresariales.

Esta concentracion empresarial se manifiesta de dos maneras: (i) con
pérdida de personalidad juridica, en la que todas o algunas de las empresas
participantes reunen en una sola su personalidad juridica (fusiones); o, (ii)
sin pérdida de personalidad juridica, manteniéndose como sujetos de
derecho, con la opcioén o no, de crear un nuevo sujeto de derecho. Ejemplos
de este segundo tipo son los contratos asociativos, los conglomerados

financieros, asi como nuestro objeto de estudio: el grupo empresarial.

Terminologia

Segun Guillermo Cabanellas de las Cuevas, no existe hoy una terminologia
uniforme sobre este tema °. Asi, ademas de las expresiones grupos
empresariales o grupos de empresas, pueden encontrarse otros términos,

algunos mas utilizados que otros.

En este sentido, varios cuerpos normativos peruanos, asi como diversos
autores, se refieren a este fendbmeno utilizando la denominaciéon grupos
economicos, grupos de sociedades 0 grupos societarios, en tanto que la
legislacion tributaria prefiere el nombre de empresas vinculadas

econdémicamente. Con menos frecuencia, encontramos conjunto

9

CABANELLAS DE LAS CUEVAS, Guillermo. Derecho societario: parte general. Buenos Aires: Heliasta.
Volumen 11, 1997, p. 468.
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econoémico, grupos de empresarios, sociedades de empresas 0 sociedades

imbricadas °.

Asi, actualmente, en nuestro pais encontramos las siguientes normas sobre

grupos empresariales que consideramos las mas importantes:

a) Reglamento de Propiedad Indirecta, Vinculacion y Grupos

Econdmicos '': Define en su articulo 7° a los grupos economicos
delimitando el universo de sociedades y/u otros entes juridicos '
regulados por la SMV a los cuales exige obligacion de comunicacion
y consolidacion de estados financieros. Asimismo, se regula un
concepto de control que le permite identificar a los entes juridicos

pertenecientes al grupo econdmico de que se trate.

b)  Normas Especiales sobre Vinculacion y Grupo Econémico 3: Como

en el caso anterior, el articulo 8° de esta norma, define a los grupos
econdmicos para identificar las sociedades y/u otros entes juridicos
que integran el grupo de empresas supervisadas por la SBS, para
cuantificar el impacto de sus actividades de cara a los fondos

administrados por ella. Cabe resaltar que la introduccion de los

En doctrina peruana, ECHAIZ profundiza esta lista de denominaciones, indicando ejemplos claros en

donde son utilizados por los diversos autores, tanto nacionales como internacionales. ECHAIZ. Op. Cit.
. 56.

'Fl)'ambién desarrolla este tema a cabalidad HUNDSKOPF. HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. “Empresa

y sociedad: ¢por qué grupos de empresas en lugar de grupos de sociedades? En: Informativo Legal

Rodrigo. Vol. 152. Lima: Asesores Financieros, 1999.

En doctrina extranjera, encontramos a CABANELLAS, quien hace una lista de nombres con los cuales

se conoce a este fendmeno, tanto en Argentina como en el derecho comparado. CABANELLAS. Op.

Cit. p. 469.

Resoluciéon SMV No. 019-2015-SMV-01.

El término “entes juridicos” es utilizado tanto por el Reglamento de Propiedad Indirecta, Vinculacion y

Grupos Econdémicos, emitido por la SMV, asi como en las Normas Especiales sobre Vinculacién y Grupo

Econdmico, emitidas por la SBS. Este concepto incluye (i) patrimonios auténomos gestionados por

terceros que carecen de personalidad juridica; asi como, (ii) contratos asociativos donde no se crea una

persona juridica distinta a las partes.

Resolucion SBS No. 5780-2015.

14



d)

conceptos de conglomerados financieros y no financieros responden

a la naturaleza de las empresas que esta norma regula.

Ley del Impuesto a la Renta y Reglamento '*: Si bien en las normas

sobre Impuesto a la Renta no se hace referencia expresa a ‘grupos
empresariales’, en la Ley encontramos el concepto de partes
vinculadas. Este concepto es definido por el Reglamento que
establece quiénes seran considerados como tal, dandole un contenido
mucho mas amplio que el correspondiente a grupos empresariales. El
concepto de partes vinculadas se usa con el proposito de aplicar
reglas especiales que impidan que el fisco se perjudique por el actuar
de contribuyentes que, gracias a su especial vinculacién, podrian
subvaluar o sobrevalorar el monto de las contraprestaciones en sus

relaciones.

Normativa sobre Mediana y Pequefia Empresa (MYPES) '°: El articulo

4° del Reglamento de MYPES define a los grupos econémicos para
excluir expresamente a las empresas que forman parte de uno de la
posibilidad de constituirse bajo este régimen especial, evitando que
obtengan un beneficio que no les corresponde, ya que en la realidad

serian una empresa mucho mas grande.

4 Texto Unico Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta, aprobado mediante Decreto Supremo

15

No. 179-2004-EF. Reglamento de la Ley del impuesto a la Renta, Decreto Supremo No. 122-94-EF.
Las normas de MYPES que desarrollan el concepto son (i) el Texto Unico Ordenado de la Ley de
Impulso al Desarrollo Productivo y al Crecimiento Empresarial, aprobado mediante Decreto Supremo
No. 013-2013-PRODUCE vy (ii) el Reglamento del Texto Unico Ordenado de la Ley de Promocién de la
Competitividad, Formalizacion y Desarrollo de la Micro y Pequefia Empresa y del Acceso al Empleo
Decente, aprobado por Decreto Supremo No. 008-2008-TR.
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1.3.

Las disposiciones analizadas responden a finalidades especificas de cada
rama del Derecho. A diferencia de ello, la Ley General de Sociedades (en
adelante la “LGS”) '® no contiene referencia expresa a los grupos
empresariales; se ha limitado a establecer en su articulo 105° una definicion
de control para aclarar qué se entendera por sociedad controlada '7 pero no
menciona que, en dicho caso, se entendera que las sociedades forman parte
de un mismo grupo, ni hace remisién a las definiciones que encontramos en

las normas descritas previamente en esta seccion.

Asimismo, como puede apreciarse de las normas citadas, coincidimos con
Cabanellas de las Cuevas en el sentido que cada rama del Derecho hace
referencia a este fendmeno con una terminologia diferente. No obstante, es

claro que todas se refieren a nuestro objeto de estudio.

En cuanto a la doctrina nacional, cabe resaltar la opinién de Echaiz, quien
considera que el término ‘grupos empresariales’ “refleja con notoriedad que
estamos ante empresas agrupadas, siendo el término “empresas” de
caracter amplio y permite subsumir toda clase de organizacion destinada a
la actividad empresarial’ '8. Agrega que esta terminologia “no incide ni en la

economia ni en el derecho, sino en el fendomeno mismo” *°.

Definicion

Ley No. 26887.
De acuerdo al articulo 105° de la LGS, una sociedad controlada es “aquella en la que, directa o

indirectamente, la propiedad de mas del cincuenta por ciento de acciones con derecho a voto o el
derecho a elegir a la mayoria de los miembros del directorio corresponda a la sociedad emisora de las
acciones”.

ECHAIZ. Loc. Cit.
Ibidem.
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Asi como existen diversas maneras de calificar a los grupos empresariales
en la doctrina, los autores dan enfoque distinto a sus respectivos estudios

sobre este fendomeno. Asi:

Por el lado de los autores extranjeros, José Engracia Antlinez ?° postula que
los grupos de sociedades pueden ser definidos en funcioén a dos conceptos
principales: direccion unitaria y relacibn de dependencia y control.
Cabanellas indica que un grupo de empresas “consiste en un conjunto de
factores de produccion sujetos a la conduccion de una Unica sociedad de
organos; la diferencia con la sociedad consiste en que esa estructura se
encuentra dividida en varias sociedades, las cuales se caracterizan por estar

bajo el control comiin de una Unica persona, fisica o juridica” 2'.

El autor espanol José Miguel Embid Irujo, sostiene que el fendmeno debe
entenderse como “la articulacién de varias entidades — preferentemente
sociedades— juridicamente auténomas bajo la direccién econémica tnica de
otra sociedad” ?2. En virtud de esta articulacion, los operadores econémicos
deciden crear una nueva forma para obtener “economias de escala,
[logrando asi] la mejor utilizacion de las redes de distribucion y la difusiéon

de los conocimientos técnicos” %3.

Para los autores argentinos Horacio Roitman y Hugo Aguirre , los grupos

de sociedades son una empresa policorporativa, en la que existe una sola

20

21
22

23
24

ENGRACIA ANTUNEZ, José. “El gobierno corporativo de los grupos: problemas actuales y propuestas
alternativas”. En: La Modernizacién del Derecho de Sociedades de Capital en Espafia. Cuestiones
pendientes de reforma. Tomo Il. Madrid: Thomson Reuters — Aranzadi, 2011, p. 383.

CABANELLAS. Op. Cit., p. 516.

EMBID IRUJO, Jose Miguel. Grupos de sociedades y accionistas minoritarios. La tutela de la minoria
en situaciones de dependencia societaria y grupo. Madrid: Ministerio de Justicia, 1987, p. 25.

Ibidem.

AGUIRRE, Hugo y ROITMAN, Horacio. “Grupos de sociedades, coordinacién y direcciéon empresaria”.

En: Libro Homenaje a Fernando Vidal Ramirez. Tomo Il. Lima: IDEMSA, 2011, p. 538
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realidad econdmica que se divide en varias personas juridicas. Estas
interactuan entre si por medio de relaciones de direccion y coordinacion
empresarial, en las que se pueden identificar relaciones de dominacion o
dependencia entre una que dirige la actividad de la empresa y otras que se

encargan de operar la actividad empresarial.

Por otro lado, y de una forma mas concisa, Paz-Ares sefala que los grupos
de sociedades pueden definirse como “la organizacion de varias sociedades

juridicamente independientes bajo una direccién econoémica unitaria” .

Del mismo modo, es importante recalcar que en doctrina nacional son
Hundskopf y Echaiz quienes han desarrollado mas a fondo este fenémeno.
El primero define los grupos empresariales como “uniones de empresas que
conservan por si solas su individualidad, es decir, su independencia por lo
menos formal, aunque en algunas ocasiones no en el aspecto funcional, en
donde prima una relacion de subordinacion-dependencia, que se ejerce

sometiendo a las mismas a una direccion unificada” 2.

En esa misma linea, Echaiz define a los grupos empresariales como:

“‘un fendmeno derivado de la concentracion empresarial, de naturaleza
multiarticulada, constituido por dos o mas sociedades juridicamente
autébnomas, en el cual existe una direccion unificada destinada a la
satisfaccion del interés grupal y para lo cual se establecen relaciones de

dominacion-dependencia, las que importan el control ejercido por uno o

25 PAZ-ARES, Candido. “Uniones de empresas y grupos de sociedades”. En: Revista Juridica de
Estudiantes Universidad Auténoma de Madrid. No. 1. Madrid: Editorial DYKINSON S.L., 1999, p. 229.
2% HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. “Empresa y sociedad...”. Op. Cit., pp. XVIII-XIX.
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varios sujetos dominantes (pudiendo ser alguna de las sociedades) sobre la

sociedad o sociedades dominadas” %".

En las definiciones antes sefialadas se repiten los conceptos de
independencia, direccion unificada y subordinacién de las sociedades
miembro. Estos, como desarrollamos mas adelante, mas que ayudar a
definir este concepto, son elementos que caracterizan a un grupo

empresarial.

2. Caracteristicas

Como lo adelantamos en el punto anterior, los autores al definir el concepto de
grupo empresarial hacen referencia a tres caracteristicas esenciales:
(i) autonomia juridica; (ii) relacién de control; vy, (iii) direccion unificada. Luis

28

Bustillo Tejedor indica que, para identificar un grupo de sociedades, son

necesarias:

a) Dos sociedades distintas, independientes y auténomas, dotadas de su
propia personalidad juridica y, por tanto, centros de imputacion de relaciones
juridicas, titulares de sus propios derechos y obligaciones.

b)  Que esas sociedades estén sometidas a una direccion unitaria en su

actuacion en el trafico.

A continuacion, describimos estas caracteristicas a mayor detalle.

27 ECHAIZ MORENO, Daniel. “Los grupos de empresas en el Per(”. En: Gaceta Juridica. Tomo 82-B,
2000, p. 34. En otros trabajos por el mismo autor, este utiliza el mismo concepto de grupo empresarial.

28 BUSTILLO TEJEDOR, Luis L. “Los grupos de sociedades”. En: Cuadernos de Derecho y Comercio,
Num. 62, 2014, pp. 15-60.
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2.1.

Autonomia juridica

La autonomia juridica de cualquier grupo empresarial “consiste en la
existencia de una pluralidad de empresarios independientes (individuales o
sociales) que conservan la titularidad sobre sus establecimientos, [siendo,]
por consiguiente, los sujetos que, en principio, soportan con su patrimonio

las consecuencias del ejercicio de la actividad empresarial conjunta” ?°.

La independencia de estas sociedades del grupo es solamente juridica.
Econdmica o empresarialmente van a ver limitada su independencia,
sujetandose a lo que establezca la sociedad controladora. En ese sentido,
los miembros de un grupo empresarial mantienen intactos su propio objeto,
su denominacion, sus propietarios, y todas las relaciones (acreencias o

deudas con terceros) .

Aparte de ello, cabe resaltar que esta autonomia juridica podria ser, a
decision de la sociedad controladora, flexibilizada. Coincidimos con Echaiz
quien considera posible que la sociedad dominante disponga
“‘que todas las empresas integrantes del grupo modifiquen su denominacion
para que introduzcan cierta palabra que las identifique como parte de aquel
grupo societario o [...] que las empresas pertenecientes al grupo
compartiesen a la mayoria de los gerentes o que, ante la mala situacion
economica de uno de los miembros, ofra de las sociedades del grupo

acudiese en su “rescate” y asumiese sus deudas o parte de ellas” 3'.

29

30

31

HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. “Elementos constitutivos de los grupos de empresas”. En: Informativo
Legal Rodrigo. Vol. 153. Lima: Asesores Financieros, 1999, pp. XX.

ECHAIZ MORENO, Daniel. “Analisis juridico del “control” en los grupos de sociedades”. En: Tratado de
Derecho Mercantil. Tomo |. Derecho Societario, 2003, p. 1332.

i{dem, p. 1333.
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Esto es asi, debido a que nos encontramos ante un supuesto de autonomia

juridica mas no empresarial ni econdmica.

De acuerdo con Alonso Morales Acosta, se puede distinguir entre dos
niveles de autonomia juridica: (i) el nivel externo, en el cual se ve a la
empresa frente a los trabajadores, el Estado, los acreedores y los demas
socios; y, (ii) el nivel interno, en el cual esta autonomia se puede ver limitada
por la sociedad controladora, en tanto supone la gestién, participacion en
utilidades y asuncion de riesgos 2. Estamos de acuerdo con lo mencionado
por Morales, toda vez que, en el desarrollo de actividades econdmicas, las
empresas parte de un grupo empresarial seguiran siendo independientes en
sus relaciones con terceros; sin embargo, para el grupo, cada una de ellas

puede ser vista como una rama de la estructura de la actividad.

2.2. Relaciéon de control

Sobre este aspecto, Echaiz identifica diferencias entre los términos control
y dominacion, indicando que
“la dominacién es la capacidad que tiene un sujeto (persona natural o
juridica) para ejercer influencia sobre una sociedad, imponiéndole
conductas empresariales atin en contra de su voluntad (entendiendo por
“voluntad” lo decidido por el titular o titulares de la sociedad), mientras
que el control es el egjercicio concreto (la materializacion) de esa

capacidad’ 3.

%2 MORALES ACOSTA, Alonso. “Los Grupos de Sociedades”. En: Advocatus. Primera época. No. 6. 1994,
p. 26.

33 ECHAIZ MORENO, Daniel. “El control en la politica empresarial de los grupos de sociedad”. En: Revista
Peruana de Derecho de la Empresa. Temas Societarios. Numero 54, 2002, p. 62 y ss.
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Consideramos que la distincién entre estos dos conceptos carece de
relevancia al ser mas trascendental que se identifique una relacion en la que
una persona juridica influya de manera decisiva sobre la actuacién de otra
u otras, lo cual es exigible al margen de denominarlo control o dominio, y

que el mismo sea efectivo.

Profundizando un poco mas en la definicion de control, estamos de acuerdo
con Hundskopf quien hace suya la opinion de Claude Champaud, segun el
cual el “poder de disponer de los bienes que a ella son destinados, de tal
suerte que el controlador se convierte en sefior de su actividad
econdémica” 3*. Este control de unas empresas sobre otras debe ser
duradero, puesto que, como también desarrolla Julio Falconi Canepa *°, si
este fuera transitorio “no podria tener incidencia con la administracion de los

negocios o con la actividad de las empresas dominantes” 3.

En nuestra opinidn, para que exista control no es necesario que la empresa
dominante sea titular de un porcentaje determinado de las acciones o
participaciones de las empresas dominadas. Esto quiere decir que, para
nuestra definicion de control, no vamos a exigir un porcentaje minimo de
participacion en las empresas, sino que la controladora pueda real y
efectivamente orientar a la controlada hacia los fines que el grupo busca,
sea que esto se lleve a cabo por medio de la tenencia de acciones o
participaciones con derecho a voto que permitan la toma de acuerdos en

estas empresas, que exista un contrato firmado entre la empresa controlada

34
35

36

HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. Op. Cit., p. XXIII.
FALCONI CANEPA, Julio. Responsabilidad en los grupos de sociedades y tutela de acreedores

sociales. Lima: Grijley, 2005, pp. 10-11.
HUNDSKOPF, Op. Cit., p. XXII.
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y la controladora o cualquier otro vinculo que genere la consecuencia

previamente sefialada.

Por un lado, de acuerdo con Morales, esta relacion de control entre la
empresa controladora y la empresa controlada puede diferenciarse entre lo
que llaman dominacion de hecho y dominacion de derecho *'. Por otro lado,
autores como Hundskopf, Echaiz y Roitman y Aguirre, hacen una
clasificaciéon mas extensa que separa al control en control interno y control

externo, pudiendo ser cada uno de estos de hecho y de derecho 3.
No obstante, en nuestra opinion, es mas sencillo clasificar el control en dos
tipos: (i) control por propiedad o titularidad; vy, (ii) control via acuerdo de

voluntades, los cuales pasaremos a describir a continuacion.

a) Control por propiedad o titularidad

Bajo esta division, se entiende relevante la relacion existente entre la
entidad controladora y la controlada por medio de la titularidad de las
acciones o participaciones que la primera tenga sobre la ultima. Este

es un simil a lo que otros autores definen como control interno.

Dentro de esta clasificacion, existe la posibilidad de encontrar cinco
variantes: (i) control totalitario: el controlador es propietario de casi el
total de los titulos representativos del capital de la controlada;

(i) control mayoritario: el controlador cuenta con la mitad del capital

37 MORALES. Loc. Cit. )
38 Al respecto, HUNDSKOPF. Ibidem; ECHAIZ MORENO, Daniel. Op. Cit., p. 65 y ss.; y, AGUIRRE y

ROITMAN. ibid., p. 543.
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mas una accion o participacién con derecho a voto sobre la controlada,
como minimo; (iii) control mediante expedientes o artificios legales:
ejerce el control por medio de un derecho distinto al derecho de
propiedad sobre las acciones; (iv) control minoritario: mediante la cual
una participacién menor al cincuenta por ciento de las acciones o
participaciones de la controlada una empresa puede controlar a otra
debido al ausentismo o atomizacién de los demas titulares de la
empresa; y, (v) control administrativo o gerencial: administradores son

quienes controlan la empresa *.

b)  Control via acuerdo de voluntades

En este caso, el control se encuentra dado no por la titularidad de los
titulos representativos del capital de las entidades, sino por medio de
un contrato que crea la vinculacion entre estos sujetos. Esta

clasificaciéon es similar al lamado control externo.

El referido contrato puede ser el contrato de control o el contrato de
transferencia de ganancias que regula la legislacién alemana, asi
como el de dominacién al que hace referencia la doctrina peruana #°,
que desarrollamos mas adelante. Asimismo, puede ser un convenio

de accionistas el que genere este derecho para uno de los accionistas.

39 HUNDSKOPF. Loc. Cit.

40 Este contrato es desarrollado tanto por ECHAIZ como por HUNDSKOPF, quienes establecen las
caracteristicas que debe tener este contrato en ECHAIZ MORENO, Daniel. “El Contrato de Dominacion
Grupal”. Contratos: doctrina, legislacion y modelos. Compilador: Hugo Huayanay Chuquillanqui. Tomo
Il. Lima: Editorial Rao S.R.L., segunda edicion. 2002, y HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. “El Contrato
de Grupo o de Dominacién Grupal y la Concentracion Empresarial”’. Tratado de Derecho Mercantil.
Tomo lll. Lima: Gaceta Juridica. 2008.
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De acuerdo con Echaiz y Hundskopf, el control puede provenir también
de la suscripcion de un contrato que no tenga como objeto principal el
dar el control de una empresa sobre otra, sino que sea un efecto
derivado del mismo #'. Como ejemplos se mencionan los de licencia
de marca y de franquicia, asi como de suministro y concesién
mercantil. Todos ellos tienen como caracteristica comun que la
empresa dominada tiene que acatar ciertos parametros que establece

la contraparte para que el contrato siga teniendo efectos.

Por ejemplo, en el caso de los contratos de licencia de marca o de
franquicia, dado que el licenciante o duefio de la franquicia tiene que
salvaguardar el prestigio de su marca, establece como condiciones de
la permanencia del contrato que el usuario con la marca o franquicia
siga ciertas indicaciones, como mantener un estandar de calidad,
brindar ciertos servicios, respetar colores, entre otras obligaciones que

van a limitar el actuar de la entidad limitada.

Para nosotros este tipo de control no forma parte del concepto de
control caracteristico de los grupos empresariales, salvo que este
venga acompafnado de una real intencion de tener una direccion
unificada como describiremos lineas mas adelante. En otras palabras,
solo se consideran dentro de un grupo empresarial a las empresas que
hayan suscrito este tipo de contratos pero que no solo limiten la
libertad de decisién de una parte para el cumplimiento de las
obligaciones establecidas en ese contrato, sino que conlleve a que

actuen todas hacia un interés grupal.

41

HUNDSKOPF.

“Elementos constitutivos...”. Op. Cit, p. XXIll, y ECHAIZ. “Caracteristicas

estructurales...”. Loc. Cit.
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Por ejemplo, en el sector de comida rapida, existen casos de
empresas como McDonald’'s o Kentucky Fried Chicken, quienes
siguen lineamientos provenientes del duefio de la franquicia, como el
uso de colores o signos distintivos de propiedad del franquiciante, sin
que se identifique un interés grupal. En este caso, las empresas son
auténomas juridica y econdmicamente de la sociedad creadora de la
marca, lo que no esta en un supuesto de control de grupo. Por el
contrario, existen ejemplos en los cuales existe una marca que no es
explotada fuera del grupo empresarial, como en el caso de Bembos,
perteneciente al Grupo Intercorp, en la cual el desarrollo de la

sociedad interesa al grupo.

2.3. Direccién unificada

Como tercera y ultima caracteristica, un grupo empresarial debe llevar todas
sus acciones hacia una direccién unificada: satisfacer el interés grupal. Esta
caracteristica se define como “transferir el poder de direccién, planificacion
y gestion de la empresa que normalmente incumbe a sus titulares, hacia un
tercero (que puede ser, incluso, ajeno a dicha empresa) y que tiene la

calidad de sujeto dominante” 2.

En la misma linea, Falconi indica que la direccion unificada puede incidir
significativamente en tres areas de la empresa: (i) en la politica de
planificacion de la empresa y del grupo a medio y largo plazo; (ii) en la

politica de organizacién, que incluye a la politica de financiacién y la de

42 HUNDSKOPF. Op. Cit., p. XXIII.
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personal; y, (iii) en la politica gerencial, la que ayuda a supervisar el

desarrollo de las actividades de las empresas agrupadas .

Dicho autor indica que lo mas importante es tener el dominio de la politica
de organizacion, toda vez que permite el “control de los fondos de las
sociedades y, de modo indirecto, provee el dominio de gestion de cada una
de las empresas agrupadas, hecho que redunda en la pérdida de la

autonomia de las sociedades filiales” *.

De otra opinion es Modnica Fuentes Naharro, quien analiza la direccién
unificada desde una doble perspectiva: (i) econdmica, que supone planificar
la actividad empresarial de los miembros del grupo, mandar a ejecutar lo
planificado y controlar que la ejecucion sea como se planifico; vy, (ii) juridica,
a través de un 6rgano de administracién o a través de la junta general de
accionistas o de socios, supuesto en el que hay un mejor control de parte

de la matriz #°.

Aparte de ello, la direccion unificada puede interpretarse de forma
restringida o amplia. En el primero de los casos, la busqueda de un fin
comun involucra que la entidad controladora pueda decidir cada una de las
acciones que va a realizar la controlada sin dejar lugar a los administradores
para decidir efectivamente qué acuerdos aprobar o qué hacer porque
consideren que es lo mejor para la sociedad que administran. En el segundo
caso, el sujeto controlador va a dar lineamientos que deberan seguir los

administradores de la empresa controlada; sin embargo, a diferencia del

43 FALCONI. Op. Cit., pp. 27-28.

44

Ibidem.

45 FUENTES. Op. Cit., pp. 97 y ss.
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caso anterior, estos tienen un ambito de decision mucho mayor. Solamente
se dan las politicas empresariales a seguir, pero no se establecen las

acciones especificas a tomar por el sujeto controlado “6.

Consideramos que, efectivamente, la direcciébn puede ser amplia o
restringida, siendo mas solida si es que proviene de la junta general de
accionistas o socios. A diferencia de Falconi, consideramos que la direccion
unificada debe recaer en todos los aspectos del funcionamiento de las
empresas miembro de un grupo: planificacion, organizacion y gestion, de
modo similar a como indica Fuentes al comentar la perspectiva econémica
de la direccion unificada. Esto es asi puesto que de poco serviria que la
planificacion pueda llevarse a cabo sin un respaldo en la gestion,
organizacion, ejecucion o supervision de lo planificado. Lo contrario seria

suponer que la planificacién quedaria solo en el plano teérico.

Tipologia o clasificacion

De acuerdo con Hundskopf, existen seis tipos de clasificacion: (i) por la actividad
de las empresas miembro; (ii) por la estructura del grupo; (iii) por la forma de
manifestacion de los grupos; (iv) por su origen; (v) por la empresa matriz; y, (vi) por

ser grupos multinacionales #’.

Para efectos de esta investigacion, haremos hincapié en los dos primeros tipos de
clasificacién, al ser los que se desarrollan doctrinariamente de manera mas

completa.

46

HUNDSKOPF. Loc. Cit.

47 HUNDSKOPF. “Criterios de...”. Op. Cit., p. XIX y ss.
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3.1.

3.2.

Por la actividad de las empresas miembro

Segun este criterio, los grupos empresariales pueden dividirse en aquellos
donde sus miembros tienen una actividad economica homogénea, es decir,
todas las empresas que son miembros de grupo se dedican a la misma
actividad econdémica - por ejemplo, el Grupo SURA, quienes invierten en
temas de banca y seguros-, y aquellos donde sus miembros tienen una
actividad econdémica heterogénea, es decir, que no se centran en un solo
sector de la economia. Este ultimo tipo se divide a su vez entre (i) los grupos
conformados por empresas que realizan actividades econdmicamente
relacionadas, es decir, donde cada empresa miembro realiza una de las
actividades necesarias para elaborar productos desde su produccion hasta
su comercializacion, como el Grupo Portugal que hasta hace poco tenia una
sociedad productora y otras encargadas de la distribucién de los productos;
y, (i) aquellos en los que las actividades econdmicas no tienen relacion
alguna entre una y otra empresa, como por ejemplo el Grupo Wiese, quienes
tienen inversiones en empresas de diversa indole, desde fondos de

inversion (AFP) hasta transporte (Hermes).

Por la estructura del grupo

De acuerdo con este criterio, los grupos pueden diferenciarse en grupo de
participacion, grupo contractual y grupo personal. El primer caso, grupo de
participacién, da relevancia a la participacion del sujeto controlador en las
demas empresas miembros del grupo. Esta clasificacion se divide a su vez

en tres clases: radial, piramidal y circular.
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En el caso del grupo de participacion radial, comiunmente ejemplificado por
la figura de la holding y sus subsidiarias, la matriz participa directamente en
el capital de las empresas dominadas. Esto genera que el Unico vinculo
existente entre sus miembros es compartir el mismo sujeto controlador “8.
Un ejemplo de este tipo de grupo es el Grupo Los Portales, como se muestra

a continuacion *°:

En cuanto al grupo de participacion piramidal, se trata de una figura mas
compleja que la anterior; debe su existencia a la necesidad de evitar

concentrar el manejo del grupo en una sola cabeza para que no se vuelva

48 ECHAIZ. “Lineamientos conceptuales sobre los grupos de empresas”. En: Revista Jus, doctrina y
practica. No. 11. Lima, 2007, p. 24.

49 Grafico disponible en:
http://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/temp/Diagrama%20GE %20al%2015.06.2017.pdf. Consulta: 30 de

julio de 2018.
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inmanejable, debido al tamafio que puede tener. Hay un sujeto controlador
que participa en el capital de empresas, titulares a su vez del capital de otras
empresas, con lo cual la cabeza del grupo participa indirectamente de estas
terceras. Un claro ejemplo es el Grupo Credicorp, como se ve en el siguiente

grafico *0:

Por ultimo, encontramos al grupo de participacion circular, también conocido
como “cascada” 5! donde la controladora participa en el capital de una de las
empresas del grupo, la cual participa a su vez de una tercera; sin embargo,
a diferencia del tipo anterior, la Ultima empresa en la linea es titular de
acciones o participaciones en el capital de la empresa controladora. En este
sentido, existe una propiedad indirecta de la matriz sobre sus propias

acciones. Esta figura es menos utilizada que las anteriores %2 debido a que

Grafico disponible en:
http://www.smv.gob.pe/Frm_GrupoEconomico.aspx?data=9BFB89FCFDC5C7825C76A9364552DA8F
22C480AFBO. Consulta: 30 de julio de 2018.

HUNDSKOPF. Op. Cit., p. XXI. ]
ECHAIZ. “Los grupos de empresas...” Op. Cit., p. 70.
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tienen como desventajas el hecho de tener un capital ficticio, dado que el
capital de la matriz circula hacia el capital de la subsidiaria y asi hasta llegar
nuevamente a la matriz, y genera un mal funcionamiento de los 6rganos
sociales 3. Si bien no se encuentra prohibida por nuestra legislacion, esta

forma de grupo no es utilizada.

En el segundo caso, grupo contractual, se identifica a los grupos que tienen
origen sobre contratos que pueden haber sido celebrados exclusivamente
para crear el grupo o puede generar el grupo debido a un contrato cuyo
objeto principal es otra figura contractual que, de todas maneras, une a las
empresas en tal sentido que permiten identificar las tres caracteristicas

descritas como esenciales %.

El tercer y ultimo caso, grupo personal, tienen como caracteristica principal
el predominio del factor humano y no la participacion que tiene una empresa
sobre otra. En este supuesto, las personas no solo son propietarias de las
empresas, sino que tienen cargos administrativos en las mismas, lo cual
hace que el control efectivo, tanto accionario como administrativo, esté en
sus manos %°. Generalmente, se les representa por los grupos familiares,
entre los cuales encontramos como ejemplos en nuestro pais al Grupo

Romero, al Grupo Aje o al Grupo Breca.

5 HUNDSKOPF. Op. Cit., p. XXII.

54 Ver Seccion 2.2. del presente capitulo donde hacemos referencia al control via acuerdo de voluntades,
donde describimos los tipos de contratos por los cuales pueden vincularse dos 0 mas empresas.

8 ECHAIZ. Op. Cit., p. 71.
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4, Breve referencia al ordenamiento legal de los grupos empresariales en el mundo.

Si bien en nuestro pais no hay un desarrollo legislativo uniforme respecto de los
grupos de sociedades, en otros paises si existen normas que los regulan tanto en
la formacion del grupo como en su funcionamiento. Alemania, Brasil y Portugal

son buenas referencias 6.

4.1. Alemania

Regula el comportamiento de las sociedades a través de la Aktiengesetz o
Ley de Sociedades por Acciones (AktG), vigente desde el 1 de enero de

1966.

En su articulo 15°, la AktG hace referencia a las verbundene unternehmen
(empresas afiliadas), definidas como sociedades autonomas respecto de
otras sociedades con las cuales puede tener alguna de las siguientes
relaciones: (i) matriz-subsidiaria, donde el elemento principal es el numero
de acciones de una sociedad sobre oftra; (ii) controladora-controlada, donde
la relevancia esta en el control efectivo de una sociedad sobre otra;
(iii) empresas miembro de un grupo empresarial; (iv) empresas con
participaciones reciprocas entre si; o, (v) empresas vinculadas por un

contrato empresarial.

De acuerdo con el articulo 18° de la AktG, existe un grupo de sociedades en

dos supuestos: (i) cuando hay una entidad controladora y una o varias

% Asimismo, hemos advertido que otras legislaciones hacen referencia a grupos empresariales; no
obstante, no siempre cuentan con una definicion de estos. Entre estas encontramos a Espafia, Australia,
Singapur, Japon, Francia, Senegal, entre otras.
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controladas, sujetas a la misma direccion con la empresa controlada; v,
(i) cuando comparten una direccidbn en comun pese a que no existe control

de por medio.

Sobre el punto (i) anterior, se precisa que, ademas del caso de las
sociedades controladas y controladoras, definidas en el precedente articulo
17°, existira control cuando las sociedades miembro (a) sean parte de un
contrato de control, (que describiremos mas adelante); o, (b) sean

sociedades integradas.

Como se ha mencionado, de acuerdo con la norma alemana existe un grupo
empresarial cuando se suscribe un “contrato de control’. Este tipo de
contratos, desconocidos en nuestro derecho, pueden darse en dos
supuestos: (i) contrato de control, donde una sociedad cede el control sobre
si misma a otra sociedad; o, (ii) contrato de transferencia de ganancias, por
el cual una sociedad transfiere a otra las ganancias que ha obtenido, o le
brinda el control de la sociedad para su beneficio. Sera necesario que una
de las sociedades suscriptoras del contrato sea elegida como la

controladora para que este sea considerado un contrato de control.

En el caso de la integracion de sociedades, nos encontramos frente a una
situacion en la cual una sociedad alemana es titular del 95% o mas de las
acciones representativas del capital de otra sociedad cuyo 6rgano de control
decide integrarla para que la sociedad principal sea la que tome las
decisiones sobre ésta. En otras palabras, esta figura genera la misma
consecuencia que el contrato de control descrito en el parrafo anterior, con

la salvedad que, en lugar de ser un contrato suscrito entre las dos partes, es
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4.2.

un érgano societario de la misma sociedad controlada quien toma la decision

de formar parte de un grupo.

Como vemos, el elemento comun y necesario para crear un grupo de
empresas es el control unificado, de modo que todas las empresas que se
agrupan van hacia un mismo fin grupal. Ademas, es interesante recalcar el
tema de los contratos empresariales que crea la legislacién alemana, puesto
que no solo supone que entre los accionistas se repartan el control de la
sociedad, sino que permite que la empresa misma suscriba un contrato con
otra para que la controle, y da la posibilidad de que este control pueda ser
tanto en beneficio como en perjuicio de esta. Asimismo, cabe resaltar la
figura de la integracién de sociedades puesto que explicitamente permite
que la sociedad principal sea quien dé instrucciones al 6rgano administrativo

de la sociedad controlada.

Es importante recalcar que esta ley contiene disposiciones especiales para
la administracion de las sociedades pertenecientes a un grupo. Asimismo,
se pone en el supuesto de un perjuicio a accionistas externos y a acreedores
de la sociedad miembro, temas que seran materia de analisis mas adelante

en la presente investigacion.

Brasil

La Lei das Sociedades por Agoes, o Ley de Sociedades por Acciones,

vigente desde el afio 1977, es la norma brasilera que regula a las

sociedades.
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En su articulo 265°, esta norma establece que una sociedad controladora y
sus controladas pueden constituir un grupo de sociedades cuando se
obligan a combinar sus recursos o esfuerzos para realizar sus objetivos
respectivos o a participar en actividades o emprendimientos comunes. El
funcionamiento de la relacion entre sociedad controladora y sus controladas
se regulara por una “convencion de grupo”; sin embargo, se deja en claro
que cada sociedad conservara su personalidad juridica y su patrimonio. Es
importante recalcar que la norma brasilera impone como presupuesto que
la controladora sea brasilera, con la cual se ejercera directa o indirectamente
y permanentemente, el control de las demas sociedades mediante sus

derechos de socio o de accionistas, o mediante convenio de accionistas.

De acuerdo con esta legislacion, para que se constituya un grupo de
sociedades y pueda incluir las palabras ‘grupo de sociedades’ o ‘grupo’ en
su nombre, debe haberse aprobado por sus sociedades miembro la
“convencion de grupo” en donde se establezcan (i) las condiciones de
participacién de las diversas sociedades; (ii) el plazo de duracién; (iii) la
forma de su extincion; (iv) como admitir o retirar sociedades del grupo; asi
como otros temas relevantes para el funcionamiento del mismo. Esta
aprobacion se tomara como una modificacion estatutaria para cada una de

las sociedades miembro.

Cabe resaltar el articulo 271° de la legislacion brasilera, por el cual se
considera constituido al grupo cuando se registre el mismo en el Registro de
Comercio de la sede de la sociedad controladora, asi como en las sedes de
las controladas, si estas Ultimas se encontraran en otra localidad. Para
realizar dicha inscripcion, sera necesario presentar la convencion de grupo,

las actas de las asambleas generales de accionistas aprobando la
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4.3.

constitucién del grupo y la declaracion legalizada de un documento donde
se indique el numero de acciones de cada una de las sociedades miembro

y el porcentaje de participacion que tengan entre ellas.

Ademas de lo expuesto anteriormente, al igual que la norma alemana, esta
legislacién tiene una regulacion especial para el tema de la administracion
del grupo, asi como sobre los perjuicios que puedan haberse creado para
los accionistas de las sociedades controladas que no son parte del grupo
(accionistas externos), entre otros aspectos. Si bien el acuerdo para la firma
de la convencién es tomado por la junta general de accionistas de las
sociedades miembro, es posible que se esté perjudicando a alguno de los
accionistas y que este haya votado en contra, toda vez que el acuerdo puede
haber sido tomado por la mayoria de accionistas y este ultimo podria haber

votado en contra del acuerdo.

Portugal

Es el Cddigo das Sociedades Comerciais, o Coédigo de Sociedades
Comerciales, el que regula lo relacionado a los grupos de empresas en
Portugal. En sus articulos 488° y 489°, da las pautas para la formacion de

grupos tanto de forma originaria como derivada.

En el primer caso, un grupo se forma desde que la sociedad matriz
constituye una sociedad subsidiaria. Por el contrario, en el segundo caso, el
grupo debe crearse cuando luego de seis meses la sociedad matriz sea la
Unica accionista, directa o indirectamente, de la sociedad controlada, y la

junta general acuerde que esta situacion se mantenga en el tiempo. En este
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caso, la administracion de la sociedad controlada debe solicitar el registro

del acuerdo de formacion del grupo.

Innova esta norma cuando regula la posibilidad de que la sociedad
controladora titular de mas del 90% de las acciones representativas del
capital social de la sociedad controlada, decida realizar una oferta a los
demas accionistas para adquirir sus acciones, dentro de los seis meses
siguientes a la comunicaciéon de adquisicion de tal porcentaje. Si el
controlador no realiza dicha oferta de adquisicion, los demas accionistas se

lo pueden solicitar mediante comunicacion escrita.

Otra manera de constituir los grupos de sociedades en Portugal es a través
de contratos de subordinacién regulados en el articulo 493° del este cuerpo
normativo. La sociedad administradora esta obligada a formar un grupo con
todas las sociedades con las que ha suscrito un contrato de subordinacion
y con las sociedades de las que es controladora. En estos casos se regula
también la posibilidad para los accionistas externos de observar este
contrato, otorgandoles también un derecho de separacion. Cabe resaltar
que estos contratos de subordinacion pueden ademas tener una clausula de

distribucion de ganancias.

El caso peruano: los principales grupos en el Peru

En nuestro pais no tenemos una regulacion general para los grupos de empresas,
mas alla de un desarrollo sectorial en aquellas ramas del Derecho donde interesa
obtener informacion sobre una sociedad regulada y sus relacionadas o para la

obtencion de ciertos beneficios.
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Hoy dia, muchas de las empresas mas importantes del Peru han formado grupos
empresariales. Esto es reconocido afo tras afo por “Peru Top 10,0007,
publicacion de Peru Top Publications que, desde 1986, publica manuales de
informacién empresarial y business books, indicando los avances de las
principales empresas del pais, haciendo referencia también a sus principales
funcionarios, los ingresos obtenidos en el afio, entre otros datos que resultan de
relevancia para el estudio de la economia del pais. En las publicaciones se
analizan las empresas en la economia nacional, relevando la informacién sobre

su pertenencia a un grupo empresarial, con capital nacional, internacional o mixto.

En una entrevista a José Carlos Lumbreras, gerente de Desarrollo de Proyectos
de Peru Top %, comenta que en los afios 80 la economia del pais estaba liderada
por los conocidos “Doce Apodstoles” %8, integrado por las familias mas importantes
del pais quienes, a su vez, conformaban un grupo empresarial. Con la crisis del
sudeste asiatico, que afectd el acceso al crédito en paises en desarrollo, algunos
de esos grupos empresariales se vieron afectados. Ello permitié dar paso a

nuevos grupos empresariales como protagonistas en la economia del pais.

De los Doce Apdstoles originales, se mantuvieron el Grupo Romero y el Grupo
Breca. A estos se sumaron los grupos Ajegroup, de la familia Afafos, Gloria
(Grupo Rodriguez), Grafia y Montero, entre otros. Como se observa en el cuadro
que presentamos a continuacién, entre los afios 1989 y 2015, tanto los grupos

principales como su ingreso promedio han variado en gran cantidad:

57 SALAZAR VEGA, Elizabeth. “El poder econdémico en el Perl esta representado por 12 grupos

58

empresariales”. En: Ojo Publico. 27 de julio de 2016. Revision el 2 de julio de 2017. https://ojo-
publico.com/259/el-poder-economico-en-el-peru-esta-representado-por-12-empresas

Los “doce apodstoles” estaban compuestos por las familias Benavides de la Quintana, Brescia, Romero,
Lanata Piaggio, Wiese, Bentin Mujica, Picasso Candamo, Raffo, Ferreyros Nicolini, Olaechea-Alvarez
Calderon, Piazza Tanglis y Delgado Parker, quienes aparecieron dentro de los primeros lugares de la
produccién nacional en la publicacién Perd Top 1.500, en el afio 1985.
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Sobre el poder econdmico que tienen los grupos empresariales en el pais, el
entrevistado menciona que ahora son doce grupos los que lo representan. Entre
ellos se encuentran a los grupos nacionales Romero, Breca, Credicorp, Intercorp,
Grana y Montero, Gloria y Belcorp, y a los grupos extranjeros Repsol, Telefonica,
Cencosud, Falabellay BBVA. Como se menciona en la entrevista, estas empresas
no destacan por el nimero de trabajadores o el tamafo del grupo, sino por el

monto al que ascienden sus ingresos.

“Hay unos 10 millones de empresas registradas en Pert y, de estas, 3 millones en
promedio siguen activas y solo unas 800 estan bajo la administracion de los
grandes grupos economicos. De ellas, unas 120 empresas se mantienen en los
primeros lugares por su facturacion anual. Casi todo [sic] los productos que
compramos o servicios que usamos son facturadas por ellas, sin que lo sepamos.

[Solo los 12 primeros grupos facturaron unos US$ 45 mil millones en el 2015]" 5°.

5 |bidem.
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En la misma linea, Durand, en su reciente estudio sobre grupos econdémicos,
sefala que solamente entre los grupos Romero, Brescia, Benavides, Ferreyros,
Rodriguez-Pastor, Rodriguez Rodriguez, Afafos — Aje, Acufia, Flores, Dyer y
Huancaruna, los que él sefiala como los grupos peruanos mas importantes a la
fecha, tienen el control de 235 empresas en el Perl, y muchas otras en el

extranjero .

Es importante resaltar que, de acuerdo con este experto, en los proximos diez
afos se espera que aparezcan otros grupos; sin embargo, los grupos mas grandes
de la actualidad seguiran siendo los que lideren la economia del pais. De esta
manera, se demuestra que hoy en dia los grupos empresariales ocupan un lugar
sumamente importante en la economia de nuestro pais y que existe una

proyeccion a que en el futuro seguiran existiendo.

6. Nuestra opinién sobre jqué es un grupo?

Teniendo en cuenta las opiniones y disposiciones legales recogidas y revisadas
en las lineas precedentes, consideramos necesario elaborar, un concepto de lo

que entendemos por grupo empresarial, que usaremos a lo largo de este trabajo.

En primer lugar, es necesario precisar la terminologia a emplearse, la que debe
reflejar claramente la realidad econdémica en la que este fendmeno se desarrolla,

asi como alinearse con las caracteristicas esenciales de los grupos.

6 DURAND. Op. Cit., p. 309.
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En los hechos advertimos que los grupos involucran dos elementos que son
presupuestos para su existencia: (i) conjunto de entes corporativos; vy, (i) una o

mas actividades econdmicas.

Por un lado, sobre el punto (i), dicho concepto puede ser resumido en el término
‘grupo’, cuya definicion es ser una pluralidad de cosas que forman un conjunto ®'.
Por otro lado, respecto del punto (ii) un término que refleja claramente el desarrollo
de una actividad econdmica es el de ‘empresa’, debido a que esta se define como
una forma organizada de realizar actividades econdémicas de diversa indole 2. En
ese sentido, el término que consideramos debe ser utilizado para hacer referencia

a este fendmeno es grupo de empresas.

Respecto a las caracteristicas de los grupos, coincidimos con los autores ya
citados cuando identifican a tres caracteristicas principales: (i) la autonomia

juridica; (ii) la relacion de control; vy, (iii) la direccion unificada.

Sobre el primer concepto, destacamos que cada empresa miembro debe gozar de
personalidad juridica distinta. A su vez, tratandose de una persona natural puede

actuar como cabeza de grupo.

En referencia a la relacion de control o de dominio es importante que esta
caracteristica sea efectiva y no sea solamente una posibilidad de tomar decisiones
que afecten a la empresa miembro. Por temas de orden y para evitar confusiones

en adelante utilizamos la palabra control. Este control no surge solo por el

61 De acuerdo con el Diccionario de la Real Academia Espafiola, el término grupo se define como, entre
otros, “pluralidad de seres o cosas que forman un conjunto, material o mentalmente considerado”.

62 De acuerdo con el Diccionario de la Real Academia Espariola, el término empresa se define como, entre
otros, “unidad de organizacién dedicada a actividades industriales, mercantiles o de prestacién de
servicios con fines lucrativos”.

42



porcentaje de participacion que tiene uno de los accionistas sobre la sociedad,
pues puede existir un control de hecho, donde una empresa tiene el control sobre
otra, no por su participacién accionaria, sino porque ejerce realmente la capacidad
de decidir sobre el devenir de otra empresa mediante otros tipos de control por
titularidad o, por un control que surja por la celebraciéon de un contrato entre dos

0 mas empresas, es decir, por control via acuerdo de voluntades.

Por ultimo, en cuanto a la direccion unificada, entendemos que ésta es un
elemento esencial e ineludible de los grupos empresariales, puesto que el grupo
requiere contar con una directriz que la lleve hacia un fin en especifico: el beneficio
de una sola 0 mas empresas del grupo, o el beneficio de la totalidad de empresas

miembro .

Habiendo analizado las caracteristicas de este fendmeno, reafirmamos que el
término de grupo de empresas o grupo empresarial es el mas idoneo.
Adicionalmente, es preciso senalar que, al ser una caracteristica que cada
miembro del grupo tenga autonomia juridica distinta del resto, es necesario que el
término empresa englobe solamente a las organizaciones que realizan actividades
empresariales a través de algun tipo de persona juridica, el cual podria o no ser
un tipo societario, dado que en la realidad personas juridicas sin fines de lucro

forman parte de ellos. Este seria el caso de la Fundacion Wiese o la Fundacién

63 De forma excepcional, pueden encontrarse casos en los que no haya una direccién unificada definida.
Asi, puede darse el caso de un inversionista que constituye una determinada cantidad de sociedades
con el unico fin de realizar inversiones pasivas y percibir los resultados de sus operaciones sin
concretizar en estas sociedades una direccion unificada a largo plazo. El Unico propdsito en estos casos
es el goce de los rendimientos existiendo en los hechos un grupo de empresas, pero no una direccion
unificada.

Sin perjuicio de lo anterior, como advertimos en el siguiente capitulo, para el enfoque de la presente
investigacion, la direccion unificada es considerada como una caracteristica comun a los grupos de
empresas, toda vez que es una fuente de conflictos en el ambito societario. Al respecto, consideramos
que esta direccion unificada tiene que ser plena, en todos los factores de actuacion de la empresa y es
mas solida o robusta cuando se ejerce desde la junta general de accionistas o socios.
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BBVA, ambas parte de respectivos grupos empresariales pero constituidas como

personas juridicas no lucrativas 5.

Queda entonces descartado el término de empresas vinculadas por ser muy
amplio, el cual incluye a cualquier entidad que puede no tener la calidad de sujeto
de derecho, como un consorcio o contrato de asociacion en participacion.
Asimismo, tampoco son correctos los conceptos de grupos econémicos, en tanto
este término se utiliza normalmente para el cumplimiento de regulacién financiera
y bursatil, ni asociacion de empresas, por no formar necesariamente un grupo,

sino una relacion comercial.

Ahora, sobre la definicion de grupo empresarial, debemos indicar que, en nuestra
opinion, el término interés grupal debe necesariamente formar parte del concepto,
toda vez que es el elemento distintivo que le da a un conjunto de personas
juridicas el significado de grupo de empresas. De lo contrario, cualquier
agrupacién de personas juridicas podria ser considerado como tal y, como

mencionamos anteriormente, esto no sucede en todos los casos.

No estamos de acuerdo con los autores que definen al grupo empresarial como
un resumen de las caracteristicas de los grupos, toda vez que esto puede resultar
en una conceptualizacién imprecisa del término. En otras palabras, consideramos
que cuando se realiza una definicion, se debe indicar qué es el objeto de
definicion, no como es. Esta distincion se evidencia en el lenguaje cuando se
atribuyen significados distintos a las palabras “sujeto” y “caracteristica’. Asi, la
primera se define como un ser o ente respecto del cual se predica algo y la

segunda se refiere a una cualidad de distincion del ser o sujeto. En ese sentido, y

64 Informacion disponible en: http://www.fundacionwiese.org y http://fundacionbbva.pe/
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dado que es importante que el término grupo empresarial se encuentre definido
de forma basica para conceptualizarlo correctamente, preferimos definir este

término como un conjunto de personas juridicas gquiadas por un interés grupal.

Importancia de los grupos empresariales v justificacion de estudio

El estudio de los grupos empresariales no se circunscribe al Derecho de
Sociedades o ramas relacionadas al funcionamiento de las personas juridicas,
como relaciones contractuales, laborales o asuntos tributarios. También tiene
importancia constitucional y econdmica, como exponemos en las siguientes

lineas.

7.1. Importancia Constitucional

Los grupos empresariales y los derechos constitucionales tienen importante
vinculacién. En el articulo 2°, numerales 16 y 17, de la Carta Magna, se
dispone el derecho de toda persona a la propiedad y a la participacién en
forma individual o asociada en la vida econémica para lo cual el Titulo Il del

Régimen Econdmico establece claramente que:

Articulo 58°.- La iniciativa privada es libre. Se ejerce en una economia social

de mercado. Bajo este régimen, el Estado orienta el desarrollo del pais, y

actua principalmente en las areas de promociéon de empleo, salud,

educacion, seguridad, servicios publicos e infraestructura.

Articulo 59°.- El Estado estimula la creacion de riqueza y garantiza la libertad

de trabajo y la libertad de empresa, comercio e industria. El ejercicio de estas

libertades no debe ser lesivo a la moral, ni a la salud, ni a la seguridad
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publicas. El Estado brinda oportunidades de superacion a los sectores que
sufren cualquier desigualdad; en tal sentido, promueve las pequefias

empresas en todas sus modalidades [El subrayado es nuestro].

De estas disposiciones se desprenden diversas conclusiones que han dado
lugar al desarrollo de cuantiosos trabajos y publicaciones, toda vez que
suponen un cambio fundamental en el enfoque del funcionamiento del
modelo econdmico del Peru. Para los fines que obedecen al objetivo del
presente trabajo, nos limitamos a destacar una de las principales directrices
transmitida por estas citas de la Norma Fundamental: la proteccion del
derecho de propiedad, asi como de la participacion de las personas en la

vida econdmica del pais son labor del Estado.

Siendo ello asi, la proteccién de estos derechos fundamentales tiene
relacién con los grupos empresariales puesto que, siendo su existencia una
manifestacion del derecho de propiedad, sus patrimonios van a verse
debidamente explotados y protegidos. Los grupos empresariales y la
constitucion de otras sociedades son los instrumentos a través de los cuales
los derechos constitucionales mencionados se ven concretizados en la

realidad econdmica de nuestro pais.

Por otro lado, reiteramos que son pilares de nuestro régimen econdémico:
(i) que el Estado fomente la creacion de riqueza; v, (ii) que nuestra economia
sea una de mercado, lo que significa que el desarrollo de la misma se
encarga al sector privado y la intervencion del Estado debe ser minima y

solo en ocasiones justificadas.
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Esta afirmacion es relevante, debido a que el régimen econdémico y el rol del
Estado en el fomento de la riqueza son elementos que permiten que el
desarrollo de cada nacion se vea concretizado. En otras palabras, el
régimen econdmico es el que va a determinar que los peruanos podamos
alcanzar un mejor nivel de vida materializado en aspectos como educacion,

salud, empleo, ahorro, entre otros.

Los grupos empresariales tienen en este aspecto una doble vinculacion. Por
un lado, son una manifestacién concreta del régimen econémico. Este
régimen, al tener al sector privado como su mayor protagonista, brinda un
escenario de actuacién y fomento a los grupos empresariales, permitiendo
su existencia y funcionamiento. Prueba de ello es que los grupos son, desde
hace muchos anos, una realidad en el ambito econdmico. Por otro lado,
estos estan plenamente vinculados a la generacién de riqueza, en tanto la
creacion de grupos ha sido y continuara siendo un instrumento muy usado

para canalizar y proteger inversiones.

Ahora bien, toda vez que este trabajo tiene como propésito evidenciar la
existencia de un problema que atafe a los grupos empresariales vinculado
a la legislacion societaria, asi como ofrecer una solucidon al respecto,
consideramos valido preguntarnos si la existencia de una regulacién sobre
grupos empresariales resulta contraproducente o no. Este cuestionamiento
cobra relevancia puesto que, pese a la intencion que puede tener el
legislador, la normativa sobre determinada materia no siempre produce la
solucion anhelada; por el contrario, puede hasta crear un costo mayor de

cumplimiento de las normas.
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7.2.

Al respecto, sujeto a un mayor desarrollo en los capitulos siguientes,
consideramos que, pese a que existen derechos constitucionales que deben
ser protegidos o tutelados en la formacién de nuevas normas, el legislador
siempre debe tener en cuenta una serie de aspectos adicionales, como en
este caso en concreto, el funcionamiento del dia a dia de los grupos
empresariales, su utilidad, su importancia y, en general, todo cuanto
corresponde al desarrollo eficiente de una sociedad. De no ser asi, la
modificacion normativa tendria un efecto no deseado: desincentivar la

formacion de grupos empresariales.

Aspectos econdmicos vinculados a la existencia de grupos empresariales

También es importante tener en cuenta los aspectos econdmicos
involucrados en determinada materia, debido a que la economia es un
aspecto que percibimos todos los dias, sea en el precio de los productos de
basico consumo, en la oferta laboral, la inversidn publica, entre muchos

otros.

En lo que respecta a la relacion entre la economia y nuestra materia de
estudio, el Derecho, la necesidad de entender las razones econdmicas se
hace fundamental porque el Derecho proporciona las reglas a ser cumplidas
por la sociedad, orientando su funcionamiento, sean las reglas eficientes o

no desde una perspectiva econdmica.

Por ello, el legislador debe procurar la eficiencia econémica de las normas.
No obstante, no son pocas las ocasiones en las que el desarrollo econémico,
0 sus principios, han avanzado en una direccién o sentido diferente al del

curso que tomoé el derecho en una determinada materia. Asi, pueden citarse
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claros ejemplos en los que la Economia y el Derecho no han concordado,
como la regulacion del sueldo minimo o la limitacion de deducciones para la
determinacion del Impuesto a la Renta. Estos casos demuestran que la
eficiencia econdmica y los objetivos que perseguian o pretendieron

perseguir las normas, no siempre son congruentes.

El caso de los grupos de empresas es uno de estos ejemplos. Como hemos
mencionado en el punto 1 del presente capitulo, la regulacion existente
sobre grupos empresariales solamente esta centrada en contadas ramas del
Derecho, practicamente enfocadas en que los grupos empresariales no
sean un instrumento de abuso ni una forma de evadir las disposiciones
generales o fines que buscan salvaguardar determinadas ramas del

Derecho.

Dicho de otra forma, sea como consecuencia del actuar de empresas parte
de un grupo o de los prejuicios que los legisladores tuvieron en mente, la
legislacién sobre grupos empresariales ha operado mas con el fin de limitar
la actuacion de los grupos o proteger a terceros de las posibles
consecuencias de esta, en lugar de identificar los puntos positivos del

funcionamiento de grupos empresariales y fomentarlos.

Sin embargo, aun con el tratamiento legislativo recibido, los grupos
empresariales forman parte importante de la actividad econdmica de
diversos paises, no siendo el Peru una excepcién, tal y como se ha

analizado en apartados anteriores.

Al respecto, enfocandonos en los aspectos econdmicos de los grupos

empresariales, se ha indicado que estos no tienen una utilidad determinante
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como medio de concentracion, puesto que podrian existir otro tipo de
mecanismos, como la fusién, si no que tienen utilidad por razones

econdmicas, siendo que:

“[E) grupo de sociedades ha de verse sobre todo como una forma de
empresa -la empresa policorporativa- y, bajo este punto de vista, entenderse
como una respuesta organizativa de las fuerzas del mercado a las exigencias
de racionalizacién que impone el crecimiento de las empresas en dimension,

complejidad, nivel de actividades e implantacion territorial” 5.

En esta medida, se han citado algunas razones para la formacién de grupos
de sociedades, siendo las mas comunes la diversificacion del riesgo, la
especializacién de actividades, la flexibilizacion de la organizacién y por

imposiciones legales.

En primer lugar, la diversificacion de riesgo puede ser tanto por actividad
como por ambito geografico . En cuanto a la realizada por actividad, esta
se lleva a cabo cuando el empresario no desea que el riesgo de una
actividad pueda poner en peligro otra. Por ejemplo, si una persona desea
invertir en el sector construccion y también en el sector de servicios
empresariales, podria hacerlo a través de una sola sociedad, existiendo la
posibilidad que una desaceleracion o crisis en uno de los sectores afecte la

rentabilidad de otro.

Sin embargo, si es que el empresario de nuestro ejemplo decide llevar a

cabo la misma inversién en los mencionados sectores, pero a través de dos

6 PAZ-ARES, Candido. “Uniones de empresas ...” Op. Cit., p. 236.
66 |bidem.
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sociedades diferentes, la crisis o los problemas en un sector de la inversion
no afectarian los resultados que se obtienen en otra sociedad que opera en
un sector diferente. Esta afectacion no se llevaria a cabo debido a la

limitacion de responsabilidad al patrimonio comprometido en cada sociedad.

Por otro lado, el fundamento de limitacién del riesgo por razones geograficas
estd referida a los riesgos asociados a cada una de las economias
nacionales o regionales . Este es un factor de notoria importancia en
nuestro pais, dado el riesgo politico y social que muchas veces sufre la
inversién privada. Por ejemplo, en los ultimos afos el sector minero ha
sufrido muchos altibajos, los cuales, si bien se deben a la variacion en los
precios de los minerales, también tuvieron como motivo la paralizacion de
diversos proyectos. Por estas razones muchos inversionistas extranjeros no
actuan directamente a través de sucursales, sino que constituyen una
subsidiaria que canalizara la inversién y que absorbera los eventuales

resultados negativos de la misma.

En segundo lugar, en cuanto a la especializacion de actividades, esta se
origina debido a la gestion y manejo de diversas actividades de manera mas
eficiente a través de estructuras juridicas independientes 8. Por ejemplo, si
una determinada actividad econdmica se canaliza a través de una sola
sociedad, es mas simple para sus administradores que el patrimonio limitado
sea solo utilizado en los fines de esta sociedad, situacion que no sucedia
cuando dos o mas actividades estaban concentradas en una sola sociedad.
Esta estructura puede darse en una empresa de tecnologia, quienes podrian

canalizar las areas de investigacion y desarrollo de nuevas tecnologias en

67 |bidem.
68 [dem., p. 327.
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una subsidiaria o en una sociedad afiliada que permita tener un personal
especializado y un presupuesto especial. En ese sentido, en caso que las
innovaciones no resulten como se esperaban, las pérdidas podrian ser
asumidas solamente por el capital de la que se dedica exclusivamente a

este objeto.

Por otro lado, la flexibilizacidon de la organizacién, llamada asi por Paz-
Ares %, esta referida a la posibilidad de que empresas independientes sean
mas faciles de administrar y por tanto mas eficientes. Ello obedece a razones
netamente econdmicas, debido a que cada dia crece mas la tendencia a que
los administradores o directores de las empresas sean mas especializados
en el sector donde estas operan, para asi generar mayores beneficios. Sera
mas probable que un Directorio o Gerencia mas especializados tomen
decisiones mas acertadas en los negocios por el conocimiento que poseen
sobre el tema en cuestion, que un Directorio conformado por personas con

experiencias en otros rubros de negocio.

También, como sugiere Pamplona Hernandez "°, la distribucion de riesgos,
responsabilidades y capitales son elementos a tener en cuenta al momento

de la conformacion de grupos empresariales. Este autor sefiala que:

“[L]a estructura grupal simplifica y consolida las gestiones sociales al
centralizar los recursos de los diversos elementos agrupados (y de la
sociedad) y evita, al mismo tiempo, el gigantismo, el que es contario a la

especializacién que exige atender ciertos nichos del mercado. La figura de

69 |bidem.

70 PAMPLONA HERNANDEZ, Armando. “Grupo de sociedades mercantiles: el fendmeno de las
sociedades controladoras y controladas”. En: Revista Juridica del Perd. Tomo 92. Lima: Editora de
Normas Legales S.A., 2008, pp. 409-410.
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los grupos de sociedades permite una dimension optima de concentracion
empresarial, una reduccion de costos y una mayor eficiencia en tiempo y en
recursos, al menos en comparacion con lo que implica llevar a cabo

gestiones tnicas y aisladas” 7.

Otra razon de formacion de grupos empresariales es la indicada por Paz-
Ares’?, quien se refiere a que las exigencias legales, o beneficios legales
especiales, pueden generar la existencia de grupos empresariales. Asi, en
nuestro pais, solo por citar un ejemplo, tenemos el caso de la Ley de
Promocién de la Inversion en la Amazonia, Ley No. 27037 y su Reglamento,
aprobado por Decreto Supremo No. 103-99-EF, normativa en la cual se
establecen, entre otros, diversos beneficios tributarios bajo ciertas
condiciones a las empresas establecidas en la Amazonia. Uno de los
requisitos para gozar de determinado beneficio es que la actividad principal
de la empresa sea alguna de las listadas en las normas, o al menos esta

actividad produzca el 80% de los ingresos de la empresa.

Claramente, si es que una empresa de gran tamano considera invertir en la
Amazonia y acogerse a los beneficios de la Ley No. 27037 y su Reglamento,
no podra realizarlo actuando solamente a través de la sociedad que
concentra todas las actividades, debido a que (i) ni estara establecida en la
Amazonia; (ii) ni mas del 80% de sus ingresos provendra de alguna de las
actividades listadas. Por ello, para gozar de los beneficios de promocién de
la inversion tendra que crear una sociedad vehiculo para realizar la inversion
en la Amazonia. Un claro ejemplo de ello es la constitucion de sociedades

subsidiarias o afiliadas en las regiones de la Amazonia, como el caso de

™ lbidem. .
2. PAZ-ARES, Candido. “Uniones de empresas ...” Op. Cit., p. 237.
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Embotelladora la Selva S.A., empresa subsidiaria de Arca Continental

Lindley ™.

En adicién a lo apuntado anteriormente, se ha planteado la novedosa idea
de que en nuestros dias vivimos tiempos de economia terciaria "4, lo cual
significa que los servicios han ocupado un lugar predominante en la
economia, brindandose en mayor cantidad que los productos industriales.
Esto ha sido impulsado por el desarrollo de las finanzas y la tecnologia, asi
como los servicios profesionales propiamente. Segun este postulado, la
predominancia de los servicios ha impulsado que la tercerizacién tenga un
rol mas activo, habiendo separado la funciones estratégicas y financieras,
de las operativas. Esta separacion se habria traducido en la creacién de
nuevas sociedades por cada funcion de produccién, lo que a su vez genera

la existencia de grupos.

Otro factor importante a tener en cuenta son los socios estratégicos. Hoy en
dia, muchos sectores requieren de inversionistas que pueden aportar bienes
diferentes al dinero, como know how, experiencia en el sector, influencia en
el mercado, signos distintivos, marcas, patentes, etc. Los inversionistas que
normalmente se asocian con este tipo de socios no siempre van a desear
que estos sean parte del accionariado del grupo, pudiendo asi participar de
las utilidades de varias empresas del grupo, sino solamente de la linea de
negocio en la que estan invirtiendo o en un sector en especifico. En otras

palabras, los inversionistas desean tener socios estratégicos en un negocio

73 Informacién disponible en: http://www.arcacontinentallindley.pe/nuestra-produccion.php

74 GALGANO, Francesco; ROITMAN, Horacio; LEON ROBAYO, Edgar Ivan y LOPEZ CASTRO, Yira. Los
grupos societarios. Direccién y coordinacion de sociedades. Bogota: Editorial Universidad del Rosario,
2009, pp. 26-36.
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sin hacerlos participes de otros que nada tienen que ver con el sector de la

economia en la que se desarrollan.

Asimismo, la globalizacion es otro fendmeno que produce la creacion de
grupos, en tanto cada vez mas los mercados, salvo muy pocas excepciones,
estan menos aislados, siendo la tendencia que las economias se encuentren
mas integradas. De esta forma, inversionistas de diversas partes del mundo
pueden encontrar atractiva una plaza que se encuentra en un pais diferente
al que pertenecen, viéndose asi en la necesidad de establecer subsidiarias
en el pais que desean invertir. Es gracias a este proceder que se crean
sociedades, formando poco a poco un grupo con el fin de canalizar

inversiones.

Finalmente, no debemos olvidar que, en ocasiones, invertir o mantenerse en
una compainiia puede ser riesgoso, independientemente si es que el sector
en el que opera es atractivo o si los resultados de ejercicios anteriores han
sido positivos. Nos referimos a que determinadas caracteristicas de una
sociedad pueden hacerla no atractiva, optandose por la formacién de una
nueva sociedad para realizar otras actividades. Por ejemplo, existen
compafias que cuentan con un sindicato muy fortalecido y que normalmente
ha sido adverso a reformas en las empresas. Otro ejemplo son los pasivos
que la empresa podrian enfrentar en el futuro, tales como los laborales o
tributarios que, si bien no se tienen que afrontar de inmediato, podrian
materializarse con eventuales fiscalizaciones de las autoridades

administrativas.

Sea cual fuere la razén, siempre dependera del empresario evaluar qué

razones pueden llevarlo a conformar un grupo empresarial, por lo que mal
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7.3.

hariamos en pretender establecer una lista taxativa de razones que den
origen a la creacién de estos. Por lo tanto, es evidente que los grupos
empresariales son una realidad econdomica que ha avanzado y se ha

desarrollado al margen del aspecto juridico.

Justificacion de estudio

A raiz de lo expuesto en los puntos anteriores, estamos en condicién de
realizar dos afirmaciones: (i) los grupos empresariales involucran la
concretizacion y proteccidon de derechos constitucionales vinculados al
ambito empresarial y sus agentes; y, (i) la existencia de grupos
empresariales tiene justificacion en razones econémicas que influyen en la
decisidn de los agentes y son positivas para la generacion de mayor riqueza.
Estas afirmaciones nos permiten sostener la relevancia de la investigacion
sobre grupos empresariales, la cual se ve reforzada por la data
proporcionada anteriormente sobre los grupos empresariales y su magnitud

en la economia local.

En adicién a ello, el estudio de los grupos empresariales también tiene
asidero en un concepto que va mas alla de las razones econdémicas de su
creacion. Este encuentra su fundamento en la utilidad que tiene el estudio
de la empresa en general, la cual puede realizarse desde diversos enfoques,

correspondiéndonos el juridico.

Al igual que la Economia, ciencia que procura la utilizacion mas eficiente de
recursos para un mayor beneficio, el Derecho, entre otros, busca un mayor
beneficio en la sociedad basandose en principios y disposiciones. Como

hemos mencionado, a veces ambas materias no conversan; sin embargo,
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ello no suprime la importancia que tiene la sola investigacion en alguna de

ellas.

Sin quitar mérito a otras ramas del derecho, la investigacion en Derecho de
Sociedades tiene una trascendental importancia, pues ella regulara el
funcionamiento de las empresas, utilizando cualquiera de los tipos
societarios existentes. Son estas reglas las que van a permitir, limitar o
conducir el desarrollo de las sociedades y coadyuvaran al desenvolvimiento
de la economia de cada nacién; tendran un papel protagoénico en la
generacién de riqueza y desarrollo del pais, metas perseguidas por el

régimen economico del texto constitucional.

Pese a ello, en nuestro pais, la investigacion y el trabajo académico en
Derecho de Sociedades y en general, en Derecho de la Empresa o Derecho
Comercial, no se han desarrollado de manera plena. La misma suerte ha
tenido el estudio de la empresa como factor de desarrollo, pese al

entusiasmo vigente por el emprendimiento empresarial.

Esta afirmacion ya ha sido apuntada, senalandose que:

“[Elxistiria un conjunto de impedimentos institucionales y profesionales que van
desde una tendencia entre los cientificos sociales a favorecer la investigacion en
los grupos menos favorecidos, pasando por la relativa falta de interés en los
economistas (y consiguientemente en las agencias multilaterales) de estudiar las
firmas, hasta la relativamente débil tradicion de investigaciéon en las en las

escuelas de negocios de la region” °.

75 KARCHER, Sebastian y SCHNEIDER, Ben Ross. “La politica de las empresas en Latinoamérica:
investigando sus estructuras, preferencias e influencia”. En: Apuntes: Empresas y grupos econémicos.
No. 70. Vol. XXXIX. Primer Semestre. Lima: Centro de Investigacion Universidad del Pacifico, 2012, pp.
21-23.
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Sea por las razones indicadas o por otras de diversa indole, el resultado es
que el estudio de las empresas se encuentra relegado en el ambito
académico, especialmente en el Derecho y Peru no es la excepcion a esta
afirmacion. Para verificarlo, solamente es necesario revisar la escasa
existencia de programas de apoyo a la investigacién, siendo aun mas critico
que los pocos existentes privilegian determinados enfoques o materia de

investigacion no cercanos a las empresas o aspectos relacionados.

Justamente, la presente investigacion es un intento por contribuir a acortar
la brecha existente entre la importancia y realidad econémica de la empresa
y su estudio, aportando, aunque sea breve y especificamente, una
investigacion sobre los grupos empresariales y el Derecho de Sociedades.
Sin embargo, dado nuestro enfoque, centrado en exclusiva en los deberes
de la administracion en el grupo de empresas, aun queda mucho camino por
recorrer solamente en el fendmeno del grupo de empresas en el Derecho
de Sociedades ’®, quedando ain mayor espacio en esta rama del Derecho
para el desarrollo de trabajos académicos sobre diversas materias

relacionadas con el Derecho y la Economia.

En los siguientes capitulos desarrollamos los problemas con los que tienen
que lidiar los grupos de empresas, haciendo hincapié en los temas
relacionados con su administracion, centrandonos en su causa, asi como

proponiendo finalmente una solucion.

76 Para un desarrollo de postulados mas amplios sobre los grupos empresariales y el derecho, puede
consultarse: ECHAIZ. Los grupos de empresas. Bases para....
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CAPITULO II: LOS GRUPOS EMPRESARIALES Y LA RESPONSABILIDAD DE LA

ADMINISTRACION

En el capitulo anterior desarrollamos la definicién de grupo empresarial, asi como sus
principales caracteristicas y la importancia de su estudio. Corresponde ahora analizar
la regulacion societaria sobre la responsabilidad de la administracién y los problemas
que surgen a raiz del conflicto entre el marco normativo sobre esta materia y las

actividades que desarrollan normalmente los grupos empresariales.

La responsabilidad de la administracion de las personas juridicas no ha sido
desarrollada en exclusiva por el Derecho de Sociedades. Ademas de las disposiciones
societarias que desarrollamos en este capitulo, estan vigentes, a modo de ejemplo,
normas del Cédigo Tributario 7" que tipifican supuestos de responsabilidad solidaria de
los administradores de personas juridicas e, inclusive, de entidades que carecen de
personeria juridica, respecto del pago de la deuda tributaria de los contribuyentes. En
lineas generales, el Cédigo Tributario sefala que existe responsabilidad solidaria para

los administradores que obraron con dolo, negligencia grave o abuso de facultades.

Por otro lado, el articulo 198° del Codigo Penal "8, regula el delito de administracion
fraudulenta °, que guarda especial relacién con la funcion de los administradores,
sancionando acciones u omisiones que realicen en perjuicio de las personas juridicas o
de terceros, tales como ocultar informacion, proporcionar datos falsos sobre la persona

juridica, omitir comunicar una situacion de conflicto de interés, usar en provecho propio

7 Cuyo Texto Unico Ordenado ha sido aprobado por el Decreto Supremo No. 133-2013-EF.

78 Promulgado por Decreto Legislativo No. 635.

7 Es importante tener en cuenta que los administradores, por su funcion, pueden verse involucrados en
otro tipo de delitos regulados en el Cddigo Penal. Asimismo, los administradores también pueden ser
pasibles de imputacion de los delitos consignados en regulaciones especiales como la Ley Penal
Tributaria.



o de oftro el patrimonio de la persona juridica, entre otros. Este delito se condena con

pena privativa de la libertad de uno a cuatro afos.

Ademas de los casos anteriores, puede existir responsabilidad para los directores y
gerentes de las sociedades por actos u omisiones relacionados a temas laborales y
financieros, sin perjuicio de que exista responsabilidad en otros ambitos tutelados por el
ordenamiento juridico. En el primer caso, encontramos que puede imputarse
responsabilidad penal al gerente general de una sociedad, o al funcionario responsable
de la seguridad y salud en el trabajo de la misma, cuando por el incumplimiento de las
obligaciones contenidas en la Ley de Salud y Seguridad en el Trabajo, Ley No. 29783,
y su Reglamento, Decreto Supremo No. 005-2012-TR, ocurre un accidente de trabajo.
Respecto a la responsabilidad por temas financieros, se indica en el articulo 87° de la
Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la
Superintendencia de Banca y Seguros, Ley No. 26702 que los directores titulares y los
suplentes son especialmente responsables por aprobar operaciones y adoptar acuerdos
con las infracciones que dispone esta ley, omitir la adopciéon de medidas necesarias

para corregir las irregularidades en la gestién, entre otras.

Se puede advertir, entonces, que la responsabilidad de la administracién es un aspecto
que ha tenido, tiene y tendra relevancia en diversas ramas del Derecho. No obstante,
para efectos de la presente investigacion nos centramos en el desarrollo legislativo y
doctrinario de la responsabilidad de la administraciéon en el caso de las sociedades
anonimas, desde el punto de vista del Derecho Societario y, puntualmente, de la
regulaciéon sobre responsabilidad del Directorio y la Gerencia y los diferentes supuestos
problematicos encontrados al aplicarla a los casos de los administradores que integran

un grupo empresarial.
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Cabe resaltar que en este capitulo nos centramos en el analisis de la responsabilidad
societaria de los administradores de la sociedad anénima. En ese sentido, no

abarcamos otro tipo de responsabilidades como la penal o la administrativa.

1. Estado actual: La responsabilidad de la administracion en la Ley General de

Sociedades N° 26887

En la introduccion del presente capitulo, sefialamos que la investigacion se
circunscribe a la responsabilidad de la administracion de las sociedades anénimas
reguladas por la LGS, pues este tipo societario cuenta con una regulacion mas
nutrida y especifica sobre como deben actuar los administradores, asi como las
consecuencias que acarrea su incumplimiento. Por el contrario, en otros tipos
societarios, e inclusive en otros tipos de personas juridicas distintas a las
sociedades, no encontramos una regulacién tan completa, e incluso se realizan

remisiones al tratamiento legislativo de las sociedades andnimas.

La presencia de esta regulacién de las sociedades andnimas nos permite
desarrollar cudales son los principales conflictos en el contexto de los grupos

empresariales y proponer soluciones a los mismos.

Al respecto, aunque en principio no debiera ser necesario que una norma regule
el modo de actuar del Directorio y de la Gerencia, y que estos solamente debieran
sujetarse a controles de mercado o de competencia, es preciso recalcar la opinion
de Fernando de Trazegnies, quien senala que “las normas sobre responsabilidad
de los administradores responden a esta [una] necesidad de orden y exigibilidad

social que, aunque limiten ciertas conductas y coloquen cartas sobre ciertas
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decisiones, no estan hechas para recortar la libertad, sino precisamente para

hacer que la libertad fluya en sus maximas capacidades” ®°.

Partiendo de la correcta apreciacion que realiza De Trazegnies, el articulo 152°

de la LGS dispone que la administracion de las sociedades se encuentra a cargo

del Directorio y la Gerencia, cada uno encargado de funciones diferentes. En ese

sentido, en lo seguido, realizamos una descripciéon de la regulacion aplicable a

cada uno de los érganos de administracion. Asimismo, describimos los deberes

que se les imponen y las cuestiones relevantes sobre la responsabilidad

establecida en la LGS para los miembros del Directorio y la Gerencia.

1.1.

El Directorio

El articulo 172° de la LGS confiere al Directorio facultades de gestion y
representacion suficientes para administrar la sociedad en el marco de su
objeto social, salvo para aquellas materias que, en la ley o en el estatuto,
correspondan a la junta general de accionistas. En ese sentido es claro que,
siendo que el Directorio es el 6rgano principal de administracion de una
sociedad, le corresponde dirigir y supervisar el buen funcionamiento de la
sociedad y el desempeno de la Gerencia, definiendo el camino que debe

seguirse para que se satisfaga el objeto social.

Para el cumplimiento de sus funciones, el articulo 171° de la LGS ?

establece que los directores deben actuar “con la diligencia de un ordenado

80 DE TRAZEGNIES GRANDA, Fernando. “La responsabilidad de los directores de sociedades”.

81

En: Anuario Euro-Peruano de Derecho del Comercio. No. 2-3, 2005-2006, p. 188.

Articulo 171° de la LGS

“Los directores desempefian el cargo con la diligencia de un ordenado comerciante y de un
representante leal.

Estan obligados a guardar reserva respecto de los negocios de la sociedad y de la informacioén social a
que tengan acceso, aun después de cesar en sus funciones”.
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comerciante y de un representante leal’. Ademas, la LGS establece en su
articulo 177° 8 que los directores son responsables por (i) los dafios y
perjuicios que causen por los acuerdos o actos que realicen contrarios a la
ley o el estatuto o cuando actuen con dolo, abuso de facultades o
negligencia grave; (ii) el incumplimiento de los acuerdos de junta general de
accionistas; vy, (iii) las irregularidades cometidas por los directores que los
han precedido y que estos hayan conocido, solidariamente. Puede afirmarse
que existe igual responsabilidad frente a omisiones que ocasionen dafos a
la sociedad. En los casos anteriores, los directores son responsables frente

a la sociedad, los accionistas y los terceros.

La misma norma establece la forma en la que la sociedad, los accionistas y
terceros afectados pueden demandar los dafios y perjuicios sufridos en su
articulo 181° y 182° En el primero, se establece que pueden iniciar una
accion de responsabilidad social para que los administradores respondan
por los dafos causados a la sociedad. En el segundo caso, se permite que
los accionistas y terceros puedan iniciar una accién individual de
responsabilidad para solicitar una indemnizacion por los dafios y perjuicios

que se puedan haber causado a sus intereses directamente.

1.2. La Gerencia

82 Articulo 177° de la LGS
“Los directores responden, ilimitada y solidariamente, ante la sociedad, los accionistas y los terceros
por los dafios y perjuicios que causen por los acuerdos o actos contrarios a la ley, al estatuto o por los
realizados con dolo, abuso de facultades o negligencia grave.
Es responsabilidad del directorio el cumplimiento de los acuerdos de la junta general, salvo que ésta
disponga algo distinto para determinados casos particulares.
Los directores son asimismo solidariamente responsables con los directores que los hayan precedido
por las irregularidades que éstos hubieran cometido si, conociéndolas, no las denunciaren por escrito a
la junta general’.
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Este 6rgano forma la otra parte de la administracion de las sociedades,
pudiendo estar conformado por uno o mas gerentes. Su funcién principal es
la de ejecutar el plan de accion fijado por el Directorio de la sociedad para
la consecucion del objeto social y es el encargado de que las actividades del

dia a dia de la sociedad sean realizadas de la mejor manera.

De acuerdo con el articulo 188° de la LGS, existe plena libertad para que los
accionistas y/o los directores de las sociedades delimiten en el estatuto o
mediante acuerdo expreso las funciones del gerente general. No obstante,
en el mismo articulo se establece que salvo disposicidn expresa en el
estatuto, o acuerdo expreso de Junta General de Accionistas o del
Directorio, poseen facultades de representacion para actividades del dia a

dia.

Asimismo, es importante tener en cuenta que el recientemente modificado
articulo 14° de la LGS sefala que, salvo estipulacién expresa en contrario,
el gerente general o los administradores de la sociedad gozan de todas las
facultades generales y especiales necesarias para que puedan representar
a la sociedad en las actividades que realice para el cumplimiento de su

objeto social.

Por otro lado, en el articulo 190° de la LGS # se establecen los supuestos

en los que los gerentes responderan por los dafios y perjuicios ocasionados

83 Articulo 190° de la LGS
“El gerente responde ante la sociedad, los accionistas y terceros, por los dafos y perjuicios que ocasione
por el incumplimiento de sus obligaciones, dolo, abuso de facultades y negligencia grave.
El gerente es particularmente responsable por:
1. La existencia, regularidad y veracidad de los sistemas de contabilidad, los libros que la ley ordena
llevar a la sociedad y los demas libros y registros que debe llevar un ordenado comerciante;
2. El establecimiento y mantenimiento de una estructura de control interno disefiada para proveer una
seguridad razonable de que los activos de la sociedad estén protegidos contra uso no autorizado y que
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en incumplimiento de sus funciones o por actuar con dolo, abuso de
facultades o negligencia grave frente a la sociedad, los accionistas y los
terceros. Asimismo, el articulo 191° 8 hace responsable solidario al gerente
junto a los directores cuando participe en actos que den lugar a
responsabilidad de estos o cuando, conociendo la existencia de estos actos,

no informe sobre ellos al Directorio o a la junta general.

En este caso, se regula para los gerentes generales el mismo régimen de
responsabilidad que para los directores (articulo 189°), pudiendo ser
demandados por los dafios y perjuicios que se ocasionen por sus actos u

omisiones.

1.3. Deberes fiduciarios

Cuando el articulo 171° de la LGS dispone que el comportamiento del
director debe ser el de un “ordenado comerciante” y un “representante leal’,
esta imponiendo deberes de conducta al director, llamados normalmente

deberes fiduciarios % o, mas especificamente, una “pauta o regla general de

84

85

todas las operaciones son efectuadas de acuerdo con autorizaciones establecidas y son registradas
apropiadamente;

3. La veracidad de las informaciones que proporcione al directorio y la junta general;

4. El ocultamiento de las irreqularidades que observe en las actividades de la sociedad;

5. La conservacion de los fondos sociales a nombre de la sociedad;

6. El empleo de los recursos sociales en negocios distintos del objeto de la sociedad;

7. La veracidad de las constancias y certificaciones que expida respecto del contenido de los libros y
registros de la sociedad;

8. Dar cumplimiento en la forma y oportunidades que sefiala la ley a lo dispuesto en los articulos 130 y
224, y,

9. El cumplimiento de la ley, el estatuto y los acuerdos de la junta general y del directorio”.

Articulo 191° de la LGS

“El gerente es responsable, solidariamente con los miembros del directorio, cuando participe en actos
que den lugar a responsabilidad de éstos o cuando, conociendo la existencia de esos actos, no informe
sobre ellos al directorio o a la junta general’.

DE TRAZEGNIES GRANDA, Fernando. idem., p. 193.
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conducta en el desemperio de la funcién de director, apreciable segun las

circunstancias de cada caso concreto” .

Implicitamente, del articulo 171° se desprende la existencia y exigencia de
los deberes de diligencia y de lealtad, que constituyen “una especie de
patron de conducta o regla de lealtad con la sociedad, debiendo
comportarse permanentemente en funcién del interés social y no en funcién
del interés personal, debiendo guardar reserva de los negocios de la
sociedad y de la informacion social a la que tengan acceso, atin después de
cesar en sus funciones” ¥. A estos dos deberes, Paz-Ares agrega el deber
de independencia al que explica como “no tan indulgente como la
responsabilidad por negligencia ni tan severo como la responsabilidad por
fraude” 8, el cual busca que los directores actiien como lo haria un Directorio

independiente idealmente.

De acuerdo al andlisis efectuado por Alan R. Palmiter &, hay una relacion
entre la existencia de un deber de independencia sobre los directores y la
generacion de riqueza como consecuencia de las decisiones que tomen los
mismos. En concordancia con estos dos ultimos autores, creemos que la
finalidad de exigir independencia a los directores se debe a que un director,
o administrador en general, independiente estara en mayor capacidad de

gue su conocimiento como experto en negocios no se vea influenciado por

86

87
88

89

PALMADERA ROMERO, Doris. Manual de la Ley General de Sociedades: un enfoque practico en el
andlisis y el comentario de las normas societarias. Segunda edicion. Gaceta Juridica: Lima, 2011, p.
294,

HUNDSKOPF EXEBIO, Oswaldo. Manual de Derecho Societario. Grijley: Lima, 2009, p. 168.

PAZ-ARES, Céndido. “Deberes fiduciarios y responsabilidad de los administradores. Reflexiones para
la reforma legal en Latinoamérica”. En: The Third Meeting of the Latin American Corporate Governance
Roundtable. México, 2002, pp. 30-31.

PALMITER, Alan R. “Reshaping the Corporate Fiduciary Model: A Director's Duty of Independence”.

En: Texas Law Review. Vol. 67, numero 7, 1989, pp. 1446-1448.
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el vinculo que tiene con uno o mas accionistas, y pueda tomar decisiones

mas congruentes con su funcion y la situacion concreta de la sociedad.

Cabe resaltar que este deber, si bien no esta expresamente reconocido en
nuestra legislacion societaria, puede desprenderse de lo dispuesto en el
articulo 173° de la LGS, el cual menciona que los directores que hayan sido
elegidos por un grupo o clase de accionistas tienen los mismos deberes para
con la sociedad y demas accionistas, y que su actuacién no puede limitarse

a defender los intereses de quienes los eligieron.

En otros paises, se considera ademas como deber fiduciario al deber de
rendicidon de cuentas, el cual es la “base implicita del mandato que supone
la gestion social. Este deber vincula a la administracion con sus resultados,
obligando al administrador a presentar las memorias de su gestion en los
periodos y en las condiciones establecidas por la sociedad” ®°. También se
consideran como deberes fiduciarios los deberes de fidelidad y de secreto,
que aluden a la defensa del interés social sobre cualquier otro interés y al
de guardar secreto sobre las informaciones confidenciales, aun después de

cesar sus funciones °!, respectivamente.

Para nosotros, estos dos ultimos estan contenidos en los deberes de
diligencia y lealtad, toda vez que estos son los dos deberes principales que
se exigen a los administradores, mientras que los otros podrian observarse
como obligaciones especificas de los directores o los gerentes. En el caso

especial del referido deber de independencia, se trata de las situaciones de

9% TAVERAS, José Luis. “Los deberes fiduciarios de la gestion social’. En: Gaceta Judicial. Santo
Domingo. Consulta: 29 de enero de 2019. URL: http://www.gacetajudicial.com.do/derecho-
comercial/deberes-fiduciarios-gestion-social.html

91 Ibidem.
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conflicto de interés, que se analizaran mas adelante, en las que cobra mayor
importancia. En nuestra opinién, y para efectos del presente trabajo, se debe

considerar como accesorio al deber de lealtad.

Debido a que estos deberes fiduciarios se encuentran regulados en el
capitulo correspondiente al Directorio de las sociedades andénimas en la
LGS, caben dos interpretaciones: (i) que tales deberes sean aplicables
solamente a los directores de sociedades andénimas; o, (ii) que los deberes
fiduciarios sean aplicables a todo aquel que cumpla la funcién de
administrador de una persona juridica, lo cual, en el caso de las sociedades
anoénimas incluiria al Directorio y a la Gerencia. Nosotros sostenemos la
segunda forma de interpretacién puesto que, si bien los administradores —
directores y gerentes — cuentan con funciones distintas, estos administran
los bienes de propiedad de una persona juridica independiente cuyo
patrimonio les ha sido confiado. Consecuentemente, consideramos que no
hay razén para distinguir entre un cargo y el otro, y los deberes fiduciarios
deberian ser aplicados a todo tipo de administradores de una sociedad

anoénima.

Estos deberes obligan a los administradores a cumplir una participacion
efectiva en la toma de decisiones de las sociedades, asi como abstenerse
de participar en situaciones en las que pueda haber conflictos de intereses,
y sin que tomen provecho de su condicion ventajosa de director para obtener

un beneficio personal.

Asimismo, los deberes fiduciarios protegen al accionista, puesto que, sobre
todo en el caso de los directores, sus funciones no son especificas, con lo

cual la garantia de que tomaran las mejores decisiones para la sociedad, sin
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considerar su propio beneficio ni el de terceros, son la diligencia y la lealtad

con la que deben actuar en favor de la sociedad.

1.3.1.Deber de diligencia

El deber de obrar con cuidado, o de diligencia, demanda a los
administradores de las sociedades a que “inviertan una determinada
cantidad de tiempo y esfuerzo y desplieguen un cierto nivel de pericia
en la gestion o supervision de la empresa a fin de maximizar la
produccién de valor’ °2. Por esta razon, este deber esta vinculado con
dos temas importantes: (i) la experiencia o requisitos que debe cumplir
o tener quien ocupe el cargo de administrador; vy, (ii) el actuar del
mismo, es decir, si tienen la dedicacion necesaria para el desarrollo

de las actividades que exige la sociedad.

La diligencia que se exige a los administradores es mayor a la del
comun de las personas puesto que, al ser ellos los directamente
encargados de la administracion, deben cumplir sus obligaciones bajo
el parametro del “ordenado comerciante”, en especifico, del sector

concreto en el que realiza su actividad *.

1.3.2.Deber de lealtad

92 PAZ-ARES, Candido. “La responsabilidad de los administradores como instrumento de gobierno
corporativo”. En: lus et Veritas. Numero 27. Lima, 2003, p. 204.

9% MARTINEZ-CORTES GIMENO, Jesus. “El deber de lealtad de los administradores de las sociedades
no cotizadas”. En: Cuadernos de Derecho y Comercio. Numero 16, 2016, p. 43. De la misma opinién es
DE TRAZEGNIES GRANDA, Fernando. Op. Cit., p. 194.
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Este deber implica que, en su actuar, los directores y los gerentes
deben tomar decisiones cuyo principal objetivo es el mejor interés de
la sociedad, para lo cual debe subordinar sus intereses propios . Asi,
una de las premisas principales cuando se evalua el comportamiento
de un administrador, es que este no debe promover decisiones
societarias que impliquen un mayor beneficio para si mismo o para
uno o un grupo especifico de accionistas. Por esta razén, siempre que
el administrador tiene o pueda tener un interés personal sobre una
decision en la que esta involucrado, debera abstenerse de aprobarla
o probar que la decision es una transacciéon adecuada, pertinente o

justa que sirve al mejor interés social *°.

Aparte de ello, debe abstenerse de hacer u omitir todo lo que vulnere
la confianza que le dan los accionistas, ademas de defender los
intereses que le han sido confiados. El deber de lealtad implica que el
administrador actue de buena fe y con honradez en las transacciones
societarias en las que tienen poder para decidir en el lugar de la

sociedad o sus accionistas.

En pocas palabras, los administradores
“no deben actuar con el fin de satisfacer su propio interés como
enfrentado o en confiicto con el de la sociedad o de sus accionistas
globalmente y, consiguientemente, no deben usufructuar o tomar
ventaja de los procesos societarios, programas, negocios,

operaciones, transacciones, contratos, eftc., en el propio beneficio —

% PAZ-ARES, Candido. Loc. Cit.

% MIGUENS, Héctor. “El deber de lealtad de los directores societarios en los Estados Unidos”.
En: Derecho Comercial y de las Obligaciones: revista de doctrina, jurisprudencia, legislacién y practica.
Buenos Aires, 2010, p. 111.
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como puede ser, por ejemplo, en el mantenimiento del control
societario en sus propias manos — en detrimento de la sociedad y de

los accionistas colectivamente” .

Es importante sefalar que existen ciertos casos en los que el
administrador de una sociedad se encuentra en medio del interés de
uno o mas accionistas, o de si mismo, y el interés de la sociedad,
situaciones que se conocen como conflicto de intereses. Cuando se
manifiesta un conflicto de interés, el administrador estara obligado a
actuar y priorizar el deber de lealtad que tiene para con la sociedad,
toda vez que solo asi va a preferir el interés de esta ultima para dar

cumplimiento a su deber.

Es en estos casos, ademas, que el deber de independencia cobra
mayor importancia, puesto que las decisiones deben ser tomadas para
que, realmente, sean convenientes para la sociedad, actuando como
si no existieran intereses distintos a los de la sociedad, es decir, como
si fueran verdaderos administradores independientes y sin intereses

opuestos al de la sociedad.

Para que se configure el conflicto de intereses no es relevante la
intencion de causar un perjuicio para la empresa, sino que el socio o
administrador busque un beneficio para si mismo o de algun tercer

relacionado. Asi, el articulo 180° de la LGS % — la Unica referencia

% [dem, p. 109.

97 Articulo 180° de la LGS
“Los directores no pueden adoptar acuerdos que no cautelen el interés social sino sus propios intereses

o los de terceros relacionados, ni usar en beneficio propio o de terceros relacionados las oportunidades
comerciales o de negocios de que tuvieren conocimiento en razén de su cargo. No pueden participar
por cuenta propia o de terceros en actividades que compitan con la sociedad, sin el consentimiento
expreso de ésta.

71



sobre los conflictos de interés entre administradores y empresas —
indica que estos “no pueden adoptar acuerdos que no cautelen el
interés social sino sus propios intereses o los de terceros relacionados,
ni usar en beneficio propio o de terceros relacionados las
oportunidades comerciales o de negocios de que tuvieren

conocimiento en razén de su cargo’.

A manera de resumen, los administradores no pueden tomar
decisiones que vayan en contra de la sociedad de la cual ellos son
parte, debiendo buscar siempre lo mejor para esta %, siguiendo de
esta manera el llamado interés social. Tomando esto en consideracién
y aplicandolo al caso de los grupos de sociedades, los administradores
deben priorizar los intereses de la sociedad que administran sobre los
intereses que puedan tener sus accionistas, terceros u otras

sociedades parte del grupo.

1.4. La finalidad de la requlacidon de la administraciéon de las sociedades y el

interés social

Como se adelanto en la seccion anterior del presente capitulo, la actuacion
de la administracion de las sociedades se regula por una necesidad de orden
y exigibilidad social. Con ello se busca hacer “que la libertad fluya con sus

maximas capacidades, no permitiendo que las libertades se obstruyan entre

El director que en cualquier asunto tenga interés en contrario al de la sociedad debe manifestarlo y
abstenerse de patrticipar en la deliberacién y resolucién concerniente a dicho asunto.
El director que contravenga las disposiciones de este articulo es responsable de los dafios y perjuicios
que cause a la sociedad y puede ser removido por el directorio o por la junta general a propuesta de
cualquier accionista o director”.

9% PALMADERA, Doris. Op. Cit., p. 328.
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si, de manera que todos resulten siendo menos libres” *°. Es necesario
entonces que las normas indiquen la manera en la que deben comportarse
los administradores, sobre todo porque son los encargados del
funcionamiento de las sociedades, las cuales se manejan con inversiones —

en muchos casos— de personas distintas a quienes la administran.

Asi, es preciso introducir un concepto que debe estar presente cuando se
regula la actuaciéon de la administracién: el interés social. Antes de
establecer su relacién, es importante destacar que, en nuestra legislacion,
este concepto se encuentra reconocido implicitamente en el articulo 180°, al
establecer que un conflicto de interés de los directores se da cuando estos
tienen intereses opuestos al interés social; no obstante, nuestra norma
societaria no contiene una definicion exacta de lo que se debe entender

como interés social propiamente.

Este concepto se ha desarrollado en doctrina, estableciéndose que, de
forma general, el interés social es “el interés para cuya realizacion existe la
sociedad y para cuya satisfacciéon deben ser orientados todos los actos de
sus 6rganos” '®. De manera mas especifica, surgen teorias que le dan al

interés social diversos contenidos, las cuales explicamos a continuacion.

Por un lado, de acuerdo con la teoria contractualista, el interés social es
aquel que “tuvieron los socios al constituir la sociedad, lo que originé su

vinculacién y que se propusieron obtener mediante ella” °'. En otras

% DE TRAZEGNIES GRANDA, Fernando. Op. Cit., p. 188.

100 MONTOYA MANFREDI, Ulises. La responsabilidad de los directores de las sociedades anénimas:
estudio de derecho comparado. Lima: Montoya Manfredi, 1975, p. 69.

101 |bidem. Al respecto, también MARTINEZ-CORTEZ GIMENO, Jesus. Op. Cit., p. 45. y PAZ-ARES,
Candido. Op. Cit., p. 241.
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palabras, interés social es lo que la mayoria de accionistas busca, o buscaba
al momento de la constitucion de la sociedad, conseguir con el desarrollo
del negocio social. Para Francesco Galgano, el interés social es aquel que
esta dentro del esquema causal del contrato de sociedad, poniendo como
ejemplos a la maximizacién de la eficiencia productiva de la empresa, de la
ganancia o del dividendo. Asimismo, dicho autor define al interés extrasocial

como uno distinto a la causa del contrato de sociedad "%2.

Por otro lado, de acuerdo con la vision institucional, el interés social es el
interés de la sociedad, entendido como un sujeto de derecho diferente a sus
accionistas %, Cabe resaltar en este punto el comentario de Monica G.C.
de Roimiser, quien sefala que hablar de un interés de la sociedad es una
“imposibilidad natural y, al mismo tiempo, légica, ya que el concepto de
‘interés” se refiere siempre a una actitud propia del hombre. El interés, en
efecto, no puede sino corresponderle a la persona fisica, al ser humano; esta
necesariamente vinculada a la realidad natural, y no es propia de una
abstraccion l6gica como es el concepto de sociedad. En la hipotesis de estar
referido a un grupo de personas, no existe, como veremos mas adelante, un
unico interés sino pluralidad de ellos: el interés es siempre individual, y es en
virtud de ello que la formula ‘interés social” sélo puede interpretarse como

una comodidad verbal’ 1%4.

Aparte de ello, para conocer el interés social, se indica que este “debe

inferirse de toda la actividad societaria y de todos sus 6rganos”, dado que,

102 GALGANO, Francesco. La societa per azioni. Tercera Edicion. Bologna: Zanichelli, 1978, p. 165.

103 EMBID IRUJO, José Miguel. “Apuntes sobre los deberes de fidelidad y lealtad de los administradores
de las sociedades anénimas desde la perspectiva del Derecho espafiol”. En: ADVOCATUS. Numero 17,
2007, p. 66.

104 DE ROIMISER, Ménica G.C. El interés social en la sociedad anénima actual. Buenos Aires: Ediciones
Depalma, 1979, p. 52.
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si bien la ley y el estatuto de la sociedad deberian ser los encargados de
ello, son insuficientes para determinar su alcance real en situaciones no

previstas 1%,

Ademas de lo ya mencionado, el interés social es un concepto dinamico,
toda vez que sus accionistas pueden cambiar; asi como las circunstancias
econdmicas, politicas y sociales en las cuales se encuentra el pais donde la
sociedad realiza sus actividades. En este sentido, el entorno en el cual se
constituyo la sociedad no es el mismo que aquél en el cual se desarrolla, o

en el cual esta va hacia su liquidacion 0.

En nuestra opinion, no puede negarse que la sociedad es un instrumento
mediante el cual los accionistas realizan actividades econémicas y generan
beneficios para si mismos (utilidades). No obstante, es necesario recalcar
que la sociedad es un sujeto de derecho distinto a los accionistas, y que esta
no esta solo conformada por accionistas con un mismo porcentaje de
participacién y con las mismas expectativas respecto a la sociedad, sino que
esta conformada por personas que tienen diversas necesidades, por lo cual,
como bien menciona Roimiser, no se va a poder tener un solo concepto de

interés social.

Entrando a la relacién con los administradores, estos tienen que buscar el
beneficio de la sociedad, toda vez que pese a que existan accionistas que
tengan relacion con alguno de los directores, estos deben actuar en

cumplimiento del deber de lealtad. Si no fuera asi, las sociedades no serian

105 MOLINA SANDOVAL, Carlos. “Accionistas con interés contrario al interés social”. En: Derecho comercial
y de las obligaciones: Revista de doctrina, jurisprudencia, legislacién y practica. Numero 237, 2009, p. 6.
106 |bid., p. 7.
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mas que vehiculos por los cuales se beneficia a los accionistas mayoritarios
y ningun minoritario querria participar de una sociedad compartida. Asi, el
interés social es aquel que la sociedad posee sin que deba primar el interés

de sus accionistas.

En ese sentido, el interés social de una sociedad debe entenderse como el
conseguir la maximizacion de la ganancia de la sociedad, lo cual le debe
permitir continuar con la realizacion de sus actividades y desarrollar su
objeto social. Por ello, los administradores, sin importar si se encuentran
relacionados con accionistas mayoritarios o minoritarios, deben buscar
llegar a esa finalidad. No esta prohibido ni es incorrecto que en un Directorio
encontremos 2 directores de un accionista mayoritario y 1 de los
minoritarios. Lo que seria incorrecto, y que iria en contra de los deberes
fiduciarios ya descritos, es que estos directores elegidos por los mayoritarios
tomen acuerdos que no vayan en la busqueda del beneficio de la sociedad
(hacia el interés social), sino que busquen beneficiar directamente a los
accionistas que los eligieron, tomando asi decisiones como contratacion en
caso de conflictos de interés, el no reparto de dividendos perjudicando a los

accionistas minoritarios, entre otros, los cuales ampliamos mas adelante.

El caso de los grupos de sociedades v la responsabilidad de la administracién

Habiendo ya descrito el régimen general aplicable a la administracion de las
sociedades andnimas, en especifico, sobre sus funciones, deberes y los
supuestos en los que existe responsabilidad, es preciso aplicar dicha regulacién

al caso concreto de las sociedades que integran un grupo empresarial.
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En principio, cada sociedad, matriz o subsidiaria, tendra o&rganos de
administracion a los cuales se les aplicaran las normas que hemos desarrollado
en la seccién anterior. Teniendo esto en consideracion, es importante evaluar si
la aplicacion directa del régimen legal es correcta, o si, por el contrario, genera
problemas al ya no tratarse de sociedades independientes econdmica vy

administrativamente, sino solo juridicamente.

En nuestra opinion, cuando se aplican directamente las normas de
responsabilidad de la administracion y se les imponen los deberes fiduciarios a los
administradores de sociedades parte de un grupo, sin considerar el caso especial
en el que se encuentran, se generan problemas en la responsabilidad que cada
uno de ellos estaria asumiendo. Consideramos, de modo preliminar, que estos se
generan debido a que el hecho de que la sociedad forme parte de un grupo de
empresas acarrea un cambio en el funcionamiento de la administracion de la
misma, en tanto se encontrara sujeta lineamientos que excedan la figura de la

sociedad y respondan a necesidades del grupo como conjunto.

2.1. Ley General de Sociedades vs. Grupos de sociedades: Descripcion del

problema

Los problemas que surgen al encontrarnos frente a un grupo de sociedades
han sido materia de estudio y desarrollo por diversos operadores juridicos
alrededor del mundo. Asi Fuentes, respecto de la sociedad controladora,
indica que “[l]a construccién juridica de una responsabilidad directa de la
matriz frente a sus sociedades filiales por los dafios que para ellas puedan
derivarse de la direccion unitaria ha representado tradicionalmente el nucleo

de los esfuerzos de toda la jurisprudencia, doctrina y legisladores que se
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han acercado a la problematica del grupo” '°. En nuestra jurisdiccion, asi
como la doctrina y jurisprudencia sobre este tema es escasa, asi, en la
presente investigacion identificamos los problemas que existen mayormente
en las sociedades filiales en la medida que, en nuestro pais, no se reconoce
la actuacion grupal legislativamente, por el contrario, la regulacion de
sociedades considera una sociedad independiente juridica, econdmica y

administrativamente.

En las siguientes lineas, desarrollamos los problemas que se generan a raiz
de que las sociedades se encuentren en la situacion de grupo, para luego
determinar la responsabilidad que podria tener la administraciéon de una
sociedad controlada en el contexto de un grupo, y ofrecer soluciones al

respecto.

2.1.1.Accionistas minoritarios o externos

Los accionistas minoritarios o externos son aquellos que poseen
acciones en una o mas sociedades de un grupo, pero que no forman
parte del mismo. Asi, su inversidon esta solamente relacionada
patrimonialmente con la sociedad en la que participan; sin embargo,
le afectaran las politicas del grupo, sean o no positivas para la
sociedad en la que invierten. En la misma linea, Echaiz indica que, en
principio, los accionistas externos invierten su patrimonio pensando en
obtener ganancias por dicha inversién; “[s]in embargo, el panorama
cambia cuando la susodicha empresa [la sociedad controlada] es

integrante de un grupo, en tanto éste (quiado exclusivamente por el

107 FUENTES NAHARRO, Ménica. Grupos de.... Op. Cit., p. 231.
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interés grupal) adopta decisiones que no siempre coincidiran con las

expectativas de los inversionistas minoritarios” 1%,

Al respecto, podemos identificar dos peligros que tienen los

inversionistas minoritarios: (i) el desplazamiento patrimonial, el cual
“implica la acumulacién o aglutinamiento excesivo de beneficios o
perjuicios en una empresa, so pretexto de satisfacer el interés grupal,
a tal punto que podria transcurrir el tiempo sin que varias empresas
experimenten “mejoria” porque estan destinadas (o condenadas) a
hacer prosperar al maximo a la empresa del grupo que cuenta con un
futuro mas promisorio [...]" 1%,

y, (ii) la ausencia de informacion, lo que significa que, al no ser del

grupo, no tiene el mismo grado de acceso a la informacion como si lo

tiene un accionista parte del grupo, toda vez que normalmente los

administradores son elegidos por las empresas del grupo '°.

En ese sentido, vemos que la situacion de los minoritarios en una
sociedad de grupo es menos ventajosa respecto de aquellos
minoritarios que participan en una sociedad independiente. No
solamente estaran en el supuesto de no tener porcentaje suficiente
para la toma de decisiones de la sociedad, sino que, en este caso en
especifico, los demas accionistas (mayoritarios — parte del grupo) no
tienen el desincentivo de perjudicar a la sociedad, toda vez que el
perjuicio patrimonial (pérdida de la inversidon o no obtencién de las
ganancias esperadas) que le cause la sociedad pueden compensarla

con la ganancia de otra del mismo grupo. Esta ganancia podra ser

108 ECHAIZ MORENO, Daniel. “Los grupos de empresas ..."”. Op. Cit., p. 35
199 fdem., p. 36
"0 [pidem.
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generada por una obtencion de beneficios en la misma transaccion o
en otra, pero que en general le permita al accionista generar una

maximizacion de su inversion en las sociedades del grupo.

Si bien en principio una posible alternativa a este problema seria el
ejercicio del derecho de separacién, debe atenderse que, de acuerdo
ala LGS, este solamente podra ejercerse en algunos casos senalados
por esta norma "', entre los cuales encontramos la modificacion del
objeto social o los supuestos de reorganizaciones societarias. Estos
no abarcan la gama de acciones o decisiones que puede acordar la
junta o el Directorio, que podrian terminar en un perjuicio para los

accionistas externos.

Adicionalmente, cuando se ejerce dicho derecho, se realiza el
reembolso de las acciones por un valor que no necesariamente podra
ser el valor que se obtenga en el mercado. Al respecto, la LGS sefala
que el reembolso podra ser: (i) a un valor fijado por las partes; (ii) a su
valor de cotizacion en bolsa; o, (iii) al que resulte de dividir el
patrimonio sobre el nimero de acciones. En el caso del acuerdo, el
valor fijado no podra ser superior al indicado en (ii) o en (iii), segun

corresponda.

Esto puede causar un perjuicio grande para los accionistas, debido a
qgue el monto recibido no siempre cubre la expectativa de crecimiento
del valor de la inversion reflejada en el precio de la accion. Sefialamos

ello en la medida que el valor en libros es una foto al dia del ejercicio

111 Articulo 200° de la LGS.
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del derecho, mas no toma en cuenta otras variables como el desarrollo
de la actividad de la sociedad, o el panorama econoémico del pais. En
el caso del valor de cotizacion, si bien el mercado ofrece un precio mas
cercano a la realidad que en el caso del valor en libros, debe tenerse
en cuenta que en nuestro pais el nimero de empresas que cotizan es
reducido en comparacion a las que no lo hacen, manteniéndose el
problema "2, Ademas, el valor de cotizacion es volatil, puesto que hay
diversos factores ajenos a la sociedad que hacen que el precio de la

accion suba, caiga o se mantenga.

De esta forma, de producirse un conflicto entre los accionistas
minoritarios 0 externos al grupo y los accionistas pertenecientes al
grupo, advertimos que la LGS no contempla mecanismos de
proteccion para los primeros. Este perjuicio puede traducirse en
demandas de responsabilidad contra la administracién que ejecuto
actos ordenados por la junta general de accionistas, que a criterio de
los minoritarios afectaron a la sociedad o a ellos mismos, siempre y
cuando los minoritarios afectados tengan el porcentaje necesario para

realizarlo.

2.1.2.Los acreedores

El caso de los acreedores tiene como eje principal el derecho de los
mismos; es decir, el crédito que puedan tener contra una sociedad en
particular. En este punto, es importante preguntarnos si es que debe

diferenciarse entre el caso especifico de una sociedad que pertenece

112 Al respecto, al mes de abril del 2019, menos de 300 empresas cuentan con valores listados en la Bolsa
de Valores de Lima, segun la pagina web de esta institucion.
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a un grupo de empresas de otra que no. La distincion permitira evaluar
si es que existe algun problema en las transacciones que normalmente
realizan las empresas de un grupo que pueda perjudicar a sus

acreedores.

Al respecto, es conocido que la contratacion se basa en la
contraposicion de intereses de una parte con otra. Por ejemplo, en un
arrendamiento, el arrendador y el arrendatario tienen cada uno
distintos intereses: por un lado, uno procurara cobrar la mayor suma
de dinero posible por la cesion del bien; mientras que, por el otro lado,
el eventual arrendatario intentara obtener el menor precio en la
negociaciéon. En el caso de un grupo empresarial, se ha mencionado
que “puede ser perfectamente racional que una sociedad «subsidie»
a otra transfiriéndole recursos en condiciones mas ventajosas que las
del mercado” '3, Asi, se infiere que entre las actividades que realizan
las empresas de un mismo grupo, no media comunmente una
contraposicion de intereses, toda vez que nos encontramos ante una
misma esfera econdmica, siendo que lo Unico auténomo en este caso

es la esfera juridica.

¢, Como puede afectar esto el derecho de los acreedores? Al ser
posible que no exista una contraposicion de intereses, las partes de
una negociacion entre empresas del mismo grupo pueden terminar
afectando a una de ellas, alterando su estabilidad econdmica. Esto se
traduce en la puesta en peligro de los créditos en los cuales la empresa

afectada es deudora. Noétese en este punto que, de acuerdo a la LGS,

113 PAYET, José Antonio. “Empresa, Gobierno Corporativo y Derecho de Sociedades: Reflexiones sobre la
Proteccion de las Minorias” En: THEMIS. No. 46, 2003, p. 95.
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los mecanismos que tienen los acreedores para salvaguardar sus
derechos no son muchos, siendo valida la anotacion de Paz-Ares,
quien sefalando cual es una de las principales razones para proteger
a los acreedores de empresas de grupo sostiene que “[lla unica
pretension que tienen los acreedores es que la sociedad observe las

normas sobre defensa del capital (evitando su descapitalizacion)” 4.

Esta opinién puede ser trasladada a nuestro escenario local, en vista
de que los acreedores de una sociedad solamente tienen derecho de
oposicidon a aquellos actos que puedan resultar en la descapitalizaciéon
de la misma, como, por ejemplo, una reduccion de capital, o que
pongan en peligro el patrimonio de la sociedad como consecuencia de
una reorganizacion societaria, en caso de fusidon o escision. Asi,
quedan fuera de proteccion otras operaciones que también pondrian
en peligro el patrimonio de la sociedad, como por ejemplo compra o
venta de bienes o utilizacion de servicios a un precio mucho menor al

de valor de mercado.

El riesgo al derecho de los acreedores tiene origen en que en las
empresas de grupo la “disminuciéon de independencia econémica
redunda en la imposibilidad de administrar autbnomamente el
patrimonio social. Un patrimonio posible de ser puesto en riesgo, entre
otros, por la permeabilidad patrimonial de unas sociedades con otras,
es un hecho que termina cuestionando directamente la funcion de
garantia del capital social’ ''°. De esta forma, la garantia que brinda el

capital social a los acreedores ve afectada su concrecion en los

114 PAZ-ARES, Candido. “Uniones de ...”. Op. Cit., p. 247.
115 FALCONI CANEPA, Julio. Op. Cit., p. 144-145.
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hechos cuando nos encontramos frente a una sociedad perteneciente

a un grupo.

Este, a grandes rasgos, es el problema que tendran que enfrentar los

acreedores de sociedades parte de un grupo de empresas.

2.1.3.Conflictos de intereses

Como adelantamos al describir el conflicto de interés en la seccién
anterior del presente capitulo, esta clase de problemas tiene
protagonistas claros: las sociedades contratantes y las personas que
estan detras de las decisiones que son ejecutadas por las sociedades.
En las relaciones entre estos protagonistas, el principal eje de conflicto
es la presencia en el grupo de sociedades de una “pluralidad de
intereses presentes en ellos y del posible o posibles conflictos que

entre los mismos pueden surgir’ '8

Asi, “[e]l supuesto de autocontrato tipico en un grupo de sociedades
seria el del administrador que lo es de la matriz y de la filial y establece
una relacion negocial entre ambas, que es resultado de la imparticion
de las instrucciones vinculantes” ''7. También se denomina a este tipo
de transacciones como “operaciones vinculadas, esto es, aquellas
celebradas entre la sociedad y una persona (fisica o juridica) que tiene
capacidad de influencia en la toma de decisiones relativa a esa precisa

operacion o transaccion” '8, Sea cual fuere la denominacion, el hecho

116 EMBID IRUJO, José Miguel. “El buen gobierno corporativo y los grupos de sociedades”. En: Revista de
Derecho Mercantil. No. 249 (julio — setiembre), 2003, p. 79.

17 BUSTILLO TEJEDOR, Luis. Op. Cit., p. 48.

118 MARTINEZ-CORTES GIMENO, Jesus. Op. Cit., p. 58.

84



es que se produce la contratacion entre dos sociedades que
pertenecen al mismo grupo, pudiendo ambas compartir la
administracion a través de las mismas personas, o mediante diferentes

personas, pero sujetas a un control superior comun.

Para mayor apreciacion de qué tipos de transacciones estan
comprendidos en esta problematica, pensemos en un asunto
especifico, como el arrendamiento de una maquinaria de alto costo, u
otro bien, entre sociedades de un mismo grupo empresarial, en el cual
la arrendadora sera la sociedad A y la arrendataria la sociedad B. En
un supuesto ideal entre sociedades independientes, ambas
sociedades buscaran optimizar el interés de cada una, procurando las
mejores condiciones para cada una. No obstante, en el caso de
sociedades pertenecientes al mismo grupo, la contraposicién de
intereses descrita podria desaparecer, primando muchas veces el
interés del grupo empresarial y no de la sociedad en particular que
esta arrendando el bien. Asi, en nuestro ejemplo, la contraprestacién
por el arrendamiento podria darse a un valor distinto al de mercado,
subvaluado o sobrevaluado, en funcién a cual es la sociedad cuyo
interés se busca satisfacer. En este escenario, la administracion de la
sociedad perjudicada tendria la dificil tarea de cumplir con el mandato
de sus superiores en el grupo y al mismo tiempo dar cumplimiento al
mandato de la LGS sobre los deberes fiduciarios, encontrandose una
situacion desfavorable. EI mismo problema enfrentaria una
administracion cuando dirija dos sociedades al mismo tiempo, las

cuales formen partes opuestas en un contrato.
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El ejemplo descrito grafica claramente lo indicado por Ernesto Eduardo

Martorell, quien sefala que

“al integrarse una sociedad en el seno de un grupo surgen para los
directivos de la misma un doble orden de lealtades, ya que —por una
parte- al asumir como administradores sociales adquieren frente a la
compafiia que han de gestionar naturales deberes de lealtad, mientras
que —por la otra- si han sido nominados por el “grupo de control’,

también adquieren deberes de lealtad ante este ultimo” 1°.

De esta forma, el problema que enfrentara la administracién de
sociedades es que deben salvaguardar el interés de la sociedad a la
cual pertenecen y deben al mismo tiempo seguir érdenes de
superiores (administradores del grupo) o salvaguardar otro interés de

la sociedad que es la otra parte de una transaccion en particular.

Este problema puede ser perjudicial para los administradores, en el
sentido que “el deber de lealtad impone a los administradores la
obligacion de no privilegiar sus intereses personales o los de un

tercero frente al “interés social” de la sociedad” '%°.

2.1.4.0tros

Los problemas descritos en los parrafos anteriores son los

reconocidos principalmente en doctrina. No obstante, existen también

119 MARTORELL, Ernesto Eduardo. Op. Cit., p. 220.
120 SABOGAL, Luis Fernando. “La responsabilidad de los administradores por conflictos de interés en la
empresa de grupo”. En: Revist@ E-Mercatoria. Vol. 13. No. 2., 2014, p. 183.
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otros asuntos conflictivos que han sido desarrollados, y que vale la

pena listar.

En primer lugar, se ha mencionado que hay casos en los que “/a
formacién del grupo afecta al corazén del negocio, es decir, cuando
conduce a hurtar a la sociedad matriz y, por tanto, a sus accionistas el
control directo de partes sustanciales de la explotacion” '?'. Este
problema se encuentra referido a las situaciones en las que la
sociedad matriz pierde el control del negocio o que este es
desmembrado. En este supuesto, ademas de ello, hay otras
situaciones problematicas como la desvalorizacién de los otros

negocios del grupo como consecuencia de la insercion en el mismo.

La perspectiva de este problema se enfoca en la inconveniencia
resultante de la formacién del grupo que existiria en los miembros de

la sociedad matriz.

En segundo lugar, es conocido el caso de los actos ultra vires
realizados en el seno de operaciones intragrupales. Asi, algunas
sociedades, para garantizar las obligaciones de sociedades del mismo
grupo, otorgan garantias de diverso tipo, o cesiones a titulo gratuito,
entre otros actos, que no se encuentran en su objeto social. A pesar
de ello, estos actos son aprobados en muchas ocasiones por el
Directorio, sin tener en consideracién que de esta manera se esta

perjudicando no solo a la sociedad (por la posibilidad de una

121 PAZ-ARES, Candido. “Uniones de ...”. Op. Cit., p. 240.
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contingencia financiera), sino también a accionistas y acreedores

indirectamente.

Consideramos que estos actos solo tendrian sentido en el marco de
un grupo de sociedades gracias a la direccion unificada y el interés en

comun en las sociedades miembro.

En tercer lugar, se ha indicado que
“los acuerdos o practicas concertadas [entre sociedades de un mismo
grupo] pueden consistir en fijar los precios de adquisiciéon o venta u
otras condiciones de transaccion en limitar la produccién, el desarrollo
técnico o las inversiones, en repartirse el mercado o las fuentes de
provision entre los competidores o en general en aplicar practicas
comerciales discriminatorias que determinen desventajas en términos

de competencia para las empresas no adherentes al acuerdo” 22,

En nuestra opinidon, este supuesto, si bien podria ser pasible de
responsabilidad (tanto para la empresa como para los
administradores), el eventual perjuicio a la competencia debera ser
analizado en cada caso en concreto bajo parametros como la posicién
de dominio, la concentracion del mercado, entre otros que exceden el

objetivo de la presente investigacion.

Finalmente, debe tenerse en cuenta el proceder de las entidades
financieras, quienes otorgan créditos corporativos o lineas de crédito,

los cuales son aprobados en virtud de la capacidad financiera del

122 SALAZAR MUNOZ, Manuel. “Breve acercamiento a la disciplina de los grupos de sociedades en Europa.
El caso de los acuerdos internos anti competitivos”. En: Foro juridico. No. 04, 2005, p. 60.

88



2.2.

grupo, con garantia de los activos del mismo. En este escenario, una
sociedad puede asumir mas deuda de la que una sociedad individual
podria, gracias a que cuenta con el respaldo de los activos del grupo.
Esta situacion, que podria generar un sobreendeudamiento, afectaria

eventualmente derechos de terceros.

Los problemas descritos a lo largo de esta seccion no ocurren sin generar
responsabilidad. Como esta disefiada la LGS, y como describiremos en el
siguiente punto, los administradores son los que normalmente podrian sufrir
las consecuencias de estos actos, toda vez que el Directorio es el érgano
que aprueba estos actos o en todo caso los ejecuta, asi como, aunque en

menor medida, la Gerencia.

Consecuencia de los problemas en el caso de los grupos: Responsabilidad

de la administracion de las empresas dominadas

Como mencionamos anteriormente, los administradores deben actuar en
todo momento en virtud del interés social, el cual no puede excluir el interés

de la sociedad.

No obstante, como analizamos anteriormente, existen ciertos supuestos en
los cuales las operaciones realizadas por sociedades pertenecientes a un
grupo no serian llevadas a cabo siempre en pro del interés social sino en
beneficio del grupo. Como estos actos son aprobados, o ejecutados, por la
administraciéon de la sociedad ¢ cudl es su responsabilidad? ¢es lo mismo
haber aprobado una operacion perjudicial que haber omitido pronunciarse
sobre la misma cuando no se intervino en ella, pero se tomé conocimiento

de la misma?
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La LGS sefiala que los directores responden por los dafos y perjuicios que
causen por los acuerdos o actos contrarios a la ley, al estatuto o por los

realizados con dolo, abuso de facultades o negligencia grave.

Cuando se indica que los directores responden por los “acuerdos” y “actos”,
entonces la LGS circunscribiria la responsabilidad a las decisiones
(responsabilidad por comisién y no omisién), entendiéndose que los

acuerdos o actos tuvieron que ser tomados o ejecutados por el Directorio.

No obstante, se indica que la responsabilidad por esos actos o acuerdos se
produce por supuestos “contrarios a la ley”, al “estatuto” o los realizados con

“dolo”, “negligencia grave” o “abuso de facultades’.

El “dolo”, sin animo de encarar el arduo debate sobre su alcance en materia
civil, se circunscribe a supuestos en los cuales se determina el notorio
direccionamiento del actuar de un director en perjuicio de la sociedad. En
cuanto a la “negligencia grave”, esta engloba los supuestos de errores
groseros que un director no podria cometer en virtud de su posicién de
experto en negocios. Asimismo, el “abuso de facultades” tiene mas claridad
respecto de su alcance: hacer mas alla de lo que se esta permitido, supuesto
en el cual el objeto social juega un rol fundamental al delimitar el marco de
decision de la administracion. Del mismo modo, si es que se quiere sefialar
cuando se incumple con lo dispuesto en el estatuto, basta con revisar el

mismo para determinar cual es la falta.

Sin embargo, cuando la LGS sefala que la responsabilidad es por actos o

acuerdos “contrarios a la ley” entonces la situacién de los administradores
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se complica, pasando a un escenario en el que cualquier incumplimiento de
una disposicion de la LGS sobre el actuar de los directores generaria

responsabilidad.

En este punto, la respuesta es légicamente una: si el director segun el
articulo 171° de la LGS debe tener la diligencia de un “ordenado
comerciante” y un “representante leal’, entonces la funcion debe ser una
similar a la de un experto en negocios que administre un patrimonio o
empresa como si fuera suya (aplicacion del deber de lealtad). Si no cumple

con ello, es responsable por los dafios causados.

Entonces, ¢ cudl es la conclusion? Si tomo el acuerdo o participé del mismo,
pero no se opuso, es responsable. Sin embargo, si toma conocimiento y no
manifiesta su disconformidad, también lo es por mandato del articulo 178°

de la norma citada.

Ahora bien, ;es responsable el director por accién y omision? Pese a la
redaccion del articulo 177°, el 178° deja en claro que los directores solo
pueden eximirse de responsabilidad cuando se oponen al acto (habiendo
participado de él o tomado conocimiento del mismo), por lo que la
responsabilidad alcanza al director que “hace” como aquel que “no hace”
pero que tampoco se opone a una situacion perjudicial, cuando esta va a
ser aprobada por el Directorio o cuando conocio el hecho, a través de una

carta notarial.

Por otro lado, en el caso del gerente, este respondera por incumplimiento
de sus obligaciones, dolo, abuso de facultades o negligencia grave. La ley

no establece ninguna norma de exencion de responsabilidad, por lo que este
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sera responsable tanto por los actos como por las omisiones que realice en

cumplimiento de sus funciones, sin excepcion.

Entonces, ¢qué pasa en el caso de los grupos de sociedades? La decision
que puede ser perjudicial para una sociedad en particular generaria
responsabilidad de los directores o gerentes que tomaron esta decision o la
ejecutaron por mandato, sin importar el beneficio que el grupo pueda tener,
en la medida que este no esta considerado como un supuesto de exencion
de responsabilidad. Por el contrario, los administradores deben privilegiar el

interés de la sociedad a la cual representan.

Ahora bien, ¢ qué pasa si es que el director o el gerente no esta de acuerdo,
pero no manifiesta su disconformidad por érdenes o recomendaciones de
organos de la administracion o de la junta general de la sociedad matriz?
Este supuesto tampoco esta considerado como una forma de eximir de
responsabilidad a la administracion de la sociedad. En ese sentido, se
encontrarian en una situacion en la cual tendran que obedecer o poner el

cargo a disposicion.

En nuestra opinion, es necesario que estas situaciones sean analizadas por
el legislador, con la finalidad de buscar un sistema de responsabilidad
acorde con el especial funcionamiento de los grupos de sociedades, los
cuales han rebasado las disposiciones de la LGS. Debe tenerse en cuenta
que este conflicto es de urgente solucion, toda vez que, de acuerdo al
articulo 177° de la LGS, y como desarrollamos en este capitulo, el universo
de personas o sujetos, asi como las situaciones subyacentes, que pueden

reclamar responsabilidad solidaria e ilimitada a los administradores es
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amplio: la sociedad, los accionistas y cualquier tercero que vea vulnerado

sus derechos.

Si bien el objetivo es el descrito en el parrafo anterior, primero es
imprescindible encontrar la causa de estos problemas; es decir, el desfase
de la norma sobre las operaciones de los grupos de sociedades. Luego de
encontrar este origen y explicarlo, podemos ofrecer una solucion al respecto,
siendo imprescindible para ello echar mano de los trabajos avanzados en
otras legislaciones, como la brasilera o la alemana, asi como los valiosos

aportes doctrinarios sobre la viabilidad de estos sistemas.
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CAPITULO Ill: UNA PROPUESTA DE SOLUCION: RECONOCIENDO EL INTERES

GRUPAL

1. El origen de los problemas: La no reqgulaciéon del interés grupal

Los problemas descritos en el capitulo anterior, que inciden en la responsabilidad
que pueda imputarse a los administradores, tienen como causa principal el
conflicto entre la realidad econdmica del pais y el diseno de una de las

instituciones de la LGS: el interés social.

Al respecto, Pierre-Henri Conac sostiene que:

“Traditionally, national company law has been based on the premise that a
company is an autonomous legal entity, separate from others, even if they are
controlled by the same company. This latter is called the parent company while
the formers are called the subsidiaries. This is certainly exact from a legal
perspective but it is not from an economic perspective, since the reality is that
these legally independent companies constitute one enterprise, and the

subsidiaries are or can be subject to instructions from the parent company” 123,

Efectivamente, segun la opinién del autor, lo cual es aplicable a la legislacion
nacional, una sociedad, segun el disefio de la LGS, es tratada como una entidad
independiente a cualquier otra, aislada como centro de imputacion de derechos y
obligaciones. No obstante, en los hechos, tal y como puede ser corroborado con

lo indicado en el Capitulo 1, si bien como persona juridica una sociedad es un

123 CONAC, Pierre-Henri. “Director’s duties in groups of companies — legalizing the interest of the group at
the European level”. En: European Company and Financial Law Review. Vol. 10. Issue 2, 2014, pp. 194-
226.



nuevo sujeto de derecho, desde una perspectiva econémica es un instrumento
mas dentro de un engranaje econdémico. ¢ Qué significa esto? Que “the interest of
the group is different from the interest of each company which is part of the group.
This situation creates a tension between the interest of the subsidiary and the

interest of the group” '?*.

Esta tension se traduce en la problematica descrita en el capitulo anterior. De
acuerdo con Embid Irujo, esta situacion es denominada el “conflicto de grupo”, el
cual se traduce en la tension entre los intereses de terceros ajenos u opuestos al
interés del grupo y el interés del grupo mismo, que tiene como trasfondo la
legitimidad de la actividad empresarial en si misma '?°. En nuestra opinion, y
siguiendo a los autores citados, la solucion al problema identificado debe centrarse
en buscar la articulacion entre (i) la realidad econdmica en la que se desarrollan
los grupos de sociedades, vy (ii) los derechos que necesitan ser tutelados, como

es el caso de los accionistas externos al grupo y los acreedores sociales.
No obstante, la solucién a los problemas debe tomar en consideracion no
solamente la existencia en si de un grupo, sino principalmente el rasgo

fundamental de los mismos, el cual es el interés grupal.

1.1. ;Qué es el interés grupal?

Como bien lo define Maria Luisa de Arriba Fernandez, “el interés grupal es

el parametro que ha de guiar a la sociedad matriz en la direccion del grupo

124 |bidem.

125 EMBID IRUJO, José Miguel. “Una propuesta de regulacion legal de los grupos de sociedades en el
Ordenamiento Juridico Espafiol”. En: La Modernizacion del Derecho de Sociedades de Capital en
Esparia. Cuestiones pendientes de reforma. Tomo Il. p. 415.
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de la misma manera que el interés social guia a los socios y administradores

de una sociedad en el desarrollo de la actividad social’ ?°.

Este interés no tiene reconocimiento, ni implicito ni explicito, en nuestra
LGS, puesto que en esta norma ni siquiera se hace referencia al concepto
de grupo de sociedades. Al no reconocerse ni al grupo de sociedades ni al
interés grupal, nuestra legislacion no esta tomando en cuenta que existen
otros motivos que subyacen al comportamiento de los agentes econdmicos
en el pais, a través de entidades corporativas como las sociedades. Asi, se
esta dejando de lado lo que bien menciona de Arriba sobre el interés grupal,
comparandolo con el interés social que si se reconoce en nuestra norma

societaria:

“el interés de grupo se manifestara en la busqueda del maximo beneficio del
conjunto, aunque no necesariamente de todos los miembros del colectivo
grupal. En otras palabras, y a semejanza de lo que ocurre en cualquier
empresa, globalmente considerado el grupo busca la maxima rentabilidad, la
obtencioén del maximo beneficio, aunque para ello ha de perjudicar a alguno
de sus miembros. Lo mismo ocurrira en una empresa no grupal puesto que,
en ocasiones, la necesidad natural de buscar y obtener los mayores
beneficios posibles, obliga a sacrificar secciones enteras de una empresa,
aun cuando puedan resultar rentables y mas si no lo son. Ocurre, sin
embargo, que el interés de la seccion como tal no tiene relevancia juridica
porque la seccién no es un ente con personalidad juridica; solo gozara de

entidad en tanto en cuanto la actuacion perjudicial para la seccion lo sea, al

126 DE ARRIBA FERNANDEZ, Maria Luisa. Derecho de Grupos de Sociedades. Segunda Edicién. Navarra:
Thomson Reuters, 2009, p. 221.

96



tiempo, para el interés social, a saber, cuando vulnerando el interés de la

seccién se conculca el interés social’ %7,

Asi, como se ha reconocido, el concepto de interés grupal se encuentra
detras de la obtencion del maximo beneficio posible para el grupo como
unidad econdmica, dejando de lado la idea de una sociedad individual que
busca el éxito comercial como entidad independiente. El problema en este
caso es la colision que se genera entre el interés del grupo de sociedades
(interés grupal) y el interés de cada sociedad miembro (interés social), los
cuales, en principio, no tienen que ser intereses opuestos, en funcion a la

posicion de la sociedad en el grupo.

Por ejemplo, es probable que el interés de la sociedad principal (la cual no
es necesariamente la sociedad matriz o controladora) del grupo se
encuentre alineado al interés del grupo, toda vez que conviene al grupo
como ente econdmico que aquella sociedad que recibe una mayor cantidad
de inversion de su parte sea la que tenga el mejor desarrollo y logre mayores
objetivos que otra sociedad creada para proveer servicios a la sociedad
principal. El interés de esta ultima podria verse dejado de lado para

favorecer el crecimiento y desarrollo de la sociedad principal.

Por esta razon, es importante comprender de qué forma se generan estos

conflictos y cudles serian las maneras de solucionarlos o minimizarlos, para

que el grupo pueda maximizar sus ganancias.

1.2. Configuracion del conflicto: interés social vs. interés grupal

127 [dem., pp. 221-222.
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Como bien hemos mencionado en las lineas precedentes, en ciertos casos,
existe una contraposiciéon entre el interés social y el interés grupal. Para
describir este conflicto es importante tener en cuenta que, para que se
configure el interés grupal, no es suficiente que existan varias sociedades
que estén bajo la titularidad de la misma persona, en donde exista un vinculo
de cooperacion reciproca, donde cada una de las sociedades se encuentre
en igualdad de condiciones, sino que debe existir una relacién de control
mediante la cual se impongan normas directrices de la gestion social y haya
una jerarquia que se mantenga en el tiempo y tenga vocacion de

permanencia %8,

Ademas de lo mencionado, los sujetos que intervienen en el ejercicio de este
interés grupal pueden dividirse en dos grupos: (i) el sujeto titular de la
direccion unitaria: (a) cuando el grupo es de origen factico, sera dificil
determinar quién cumple esta funcion, toda vez que no existe ningun
documento que le acredite tal facultad '%°, (b) cuando el grupo es uno
contractual (no existe esta clase de grupos en nuestro pais) el titular de la
direccién sera aquel que se indique en el contrato; vy, (ii) el sujeto destinatario
de la direccion unitaria: este es la sociedad filial, concretizandose a través
de su drgano de administracion como destinatario ultimo, quien se

encargara de la ejecucion de las 6rdenes de la matriz '°.

128 DE ROIMISER, Ménica G.C. Op. Cit., p. 131.
129 Un comentario aparte merecen los grupos de origen factico en los cuales las instrucciones emanan de

una sociedad y se cumplen a través de otra sociedad instrumental, quien ejecutara la misma en la filial.
En este caso, intervienen tres, o mas, sociedades, de acuerdo a la forma de organizacién de cada una
de ellas. No obstante, lo importante sera identificar quién tiene el poder de decision en esta cadena de
sociedades. Asi también lo sefiala DE ARRIBA FERNANDEZ, Maria Luisa. Op. Cit., p. 358.

130 DE ARRIBA FERNANDEZ, Maria Luisa. Op. Cit., pp. 353-359.
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Habiendo identificado a los sujetos, es importante tener en cuenta cémo se
concreta el mandato de la sociedad matriz. “Como se desprende con
facilidad de la organizacién interna de los grupos de sociedades, la sociedad
matriz no es, salvo raras excepciones, quien directamente celebra contratos
o adopta medidas en nombre y por cuenta de la sociedad filial. Esta labor la
desarrollan los administradores de la sociedad filial’ '*'. Asi, es importante
recalcar que, pese a que las directrices provienen de la sociedad matriz, al
ser los administradores quienes dan la cara frente a terceros, estos son
quienes terminan siendo responsables por las consecuencias que generan
estas politicas grupales. Por esta razén, y tomando en consideracién que
las politicas pueden resultar contrarias a los deberes fiduciarios impuestos
por la ley, la sociedad, los accionistas y los acreedores podran buscar ver
resarcidos sus derechos si por una decision del Directorio se les ha
perjudicado, lo cual es completamente posible si se hace una interpretacion

literal de los articulos 181°y 182° de la LGS.

Como ultimo elemento de la configuracién de este conflicto, se identifican a
las instrucciones perjudiciales, las cuales se conceptualizan como “foda
instruccion impartida por la matriz que provoque una disminucion efectiva o
un peligro real para el patrimonio de la sociedad filial afectada” *2. Esto debe
entenderse dentro del contexto de que la instruccién favorezca al grupo, ya

que de lo contrario no tendria razén de ser.

31 [dem., p. 421.
132 [dem., p. 402.
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Asimismo, “las instrucciones de la sociedad matriz pueden adoptar formas
bien diversas, siempre y cuando revistan un caracter vinculante o imperativo

para la sociedad filial" '3,

A manera de resumen, una vez que acontezcan estos elementos: (i) el sujeto
titular de la direccion unitaria; (ii) el sujeto receptor de la direccion unitaria;
(i) la forma de concretizacion del mandato; vy, (iv) la instruccion perjudicial,
sumado a ellos el interés grupal subyacente, se producira un conflicto entre
este ultimo y el interés de la sociedad miembro a la cual se le imparte la
decision perjudicial. Justamente, este es el conflicto que podria tener como
consecuencia la responsabilidad de la administracion frente a acreedores

sociales o accionistas minoritarios y externos.

En un intento por solucionar algunos problemas que se producen en los
grupos de sociedades, el derecho comparado ha elaborado distintos
mecanismos que atafien a estos. En las siguientes lineas describiremos las
principales caracteristicas de los mecanismos, y analizaremos si estos son
utiles para solucionar el problema que supone la responsabilidad de los

administradores en los grupos de sociedades.

2. Mecanismos y reconocimiento de regulacién de los grupos de sociedades
2.1. Contratos de grupo
Los contratos de grupo son una figura tomada de la legislacion alemana, en
la cual en el articulo 18° de su ley societaria, como bien mencionamos en el
133 [dem., p. 403.
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Capitulo 1 del presente trabajo, se establecen dos tipos de contratos:
(i) contratos de control; y, (ii) contratos de transferencia de ganancias. Estos
contratos se encuentran a su vez definidos en el articulo 291° de dicha
norma, donde se establece que los contratos de control son un tipo de
contrato donde una empresa supedita su gestién social a otra empresa, la
cual se convierte en la empresa dominante del grupo, y en el caso de los
contratos de transferencia de ganancias se establece que esta empresa

debe transferir sus ganancias a la empresa controladora.

Es importante destacar que bajo la ley alemana el criterio de control es
esencial para que estos contratos sean considerados como contratos de
grupo, puesto que, de lo contrario, si entre las dos empresas que se estan
relacionando no se identifica una relacién de control no estaremos dentro

del supuesto de un grupo empresarial.

Asi como en la legislacién alemana, en la legislacion brasilera encontramos
la “convencién del grupo”, la cual es un contrato por el que se constituye un
grupo de sociedades y se establecen las principales caracteristicas y pautas

que debera tener y seguir el mismo para el desarrollo de sus actividades.

2.1.1.El contrato de control

El contrato de control, o contrato de dominacion grupal como lo llaman
en doctrina peruana '** es “aquel acuerdo de voluntades que rige el
funcionamiento de un grupo de empresas y mediante el cual el sujeto

dominante asume la facultad de impartir la direccion unificada del

134 \Ver: ECHAIZ MORENO, Daniel. “El contrato de dominacién...”. Op. Cit., pp. 111-123; y, HUNDSKOPF
EXEBIO, Oswaldo. “El contrato de grupo...”. Op. Cit., pp.149-171.
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grupo, mientras que las empresas dominadas se obligan a acatar sus

decisiones, aun cuando sean contrarias a su interés empresarial” '>°.

Este contrato debe ser suscrito entre las sociedades que conformaran
el grupo, debiendo quedar claro qué persona sera la que ocupara el
lugar de sociedad controladora, y cual o cuales seran las que deberan
seguir las 6rdenes que indique la otra en ejercicio del control que
ostenta. Ademas, deberan considerar también como parte del contrato
establecer cual sera el interés grupal que buscaran satisfacer con las

actividades que cada una de las empresas del grupo realizara.

En uso de este contrato, existe “para la sociedad dominante, la
obligacion de administrar la sociedad dominada de manera tal que
ésta pueda cumplir con las tareas que le han sido asignadas dentro
del grupo, y ello presupone y exige su subsistencia” '. Asi, la
dominante no debera buscar eliminar a la sociedad controlada, sino

utilizarla para beneficio del grupo.

Cabe resaltar que debemos marcar una diferencia entre este contrato
y los contratos de gerenciamiento o management que se han hecho
cada vez mas populares en la actualidad. Por un lado, mediante estos
contratos de gerenciamiento lo que buscan las empresas es encargar
a un tercero, que puede o no ser relacionado con la sociedad, el
puesto de Gerente General, dado que consideran que es la mejor
forma de obtener una maximizacién de los beneficios de la empresa

que lo contrata; sin embargo, en este caso, no hay una voluntad de

135 ECHAIZ MORENO, Daniel. Op. Cit., p. 114.
3¢ DE ROIMISER, Ménica G.C. Op. Cit., p. 140.
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conformar un grupo. Si bien existe una autonomia juridica entre ambas
empresas, no encontramos las otras dos caracteristicas esenciales
para que estemos frente a esta figura: el control efectivo y la direccién
unificada hacia un interés grupal que identifica a ambas empresas. Por
otro lado, mediante el contrato de grupo si se tiene voluntad de crear
un grupo empresarial y ademas identificamos a las tres caracteristicas
de los grupos, encontrandonos genuinamente en una situacion de

grupo empresarial.

2.1.2.El contrato de transferencia de ganancias

El contrato de transferencia de ganancias es el segundo tipo
contractual que el derecho comparado ha regulado para los grupos de
sociedades. En nuestra opinién, al ser un tema controversial, dado que
el hecho que una empresa transfiera sus ganancias a otra
desnaturaliza la figura de la empresa en si misma, no basta con que
no se haya prohibido por nuestra legislacién, sino que esta establezca

explicitamente su legalidad.

De no encontrarse regulada esta figura, este contrato no seria utilizado
ni autorizado por los administradores de sociedades controladas,
puesto que al estar transfiriendo todas las ganancias obtenidas en el
ejercicio no se esta dejando posibilidad a los accionistas de repartir las
utilidades correspondientes, por lo cual, de no existir una regulacion
sobre este tema, los accionistas externos al grupo podrian buscar
responsabilizar al administrador por tomar una decisién que no tutela

su derecho a exigir el pago del dividendo obligatorio correspondiente
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a la mitad de las ganancias obtenidas en el ejercicio, el cual se

encuentra contenido en el articulo 231° de la LGS.

Nosotros consideramos que es una pieza fundamental para este tipo
de contratos el establecer qué se considerara como ganancia a ser
transferida. Esto es asi en tanto puede interpretarse “ganancia’ como
todos los ingresos provenientes del negocio de la empresa, con lo cual
se vulneraria claramente el derecho de los acreedores al pago por los
servicios prestados o productos vendidos, o decir que las ganancias
son las utilidades obtenidas en el ejercicio, con lo cual los accionistas

no podrian ejercer su derecho al reparto de dividendo obligatorio.

Siguiendo lo que indica la ley alemana, algunos rasgos que tiene en
comun este tipo de contrato con el contrato de control al que
describimos en la seccién 2.1.1 de este capitulo, es que, si bien podria
asumirse que se estarian dejando desprotegidos a los accionistas
minoritarios y a los acreedores de las sociedades dominadas, la
legislacion societaria alemana si obliga a que, de ser necesario, se
incluya en el mismo contrato disposiciones que protegen los intereses
de estas personas, o en todo caso sea de aplicacion la ley. Esto aplica
tanto para los accionistas minoritarios como para los acreedores
sociales, y legalmente se regula no solamente lo aplicable mientras el
contrato esté vigente, si no también qué es lo que sucede cuando el

contrato termina.

Asi, en primer lugar, sobre los acreedores, se establece la obligacion
de compensacion anual de pérdidas netas para la parte del contrato

correspondiente. Asimismo, existe proteccion para quienes puedan
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verse afectados en caso de terminacion del contrato, asegurando el
riesgo del crédito cuyo vencimiento sea anterior al término del contrato

de grupo.

En segundo lugar, para el caso de los accionistas externos, existe una
compensacion que no puede ser menor al monto que recibirian como
dividendo, o en todo caso, se establece la creacién de un dividendo
preferencial a favor de estos accionistas. Asimismo, estos accionistas
tienen un derecho de opcion de venta de sus acciones, cuyo pago sera
de acuerdo a lo siguiente: (i) si la sociedad contratante no afectada no
es ni subsidiaria ni controlada, el pago podra ser en acciones emitidas
por esta o en efectivo; (ii) si la sociedad contratante no afectada es
una subsidiaria o0 una sociedad controlada por otra, el pago podra ser
en acciones emitidas por su sociedad matriz o controladora, o en
efectivo; o, (iii) en cualquier otro el pago debera ser en efectivo. Debe
tenerse en cuenta que en los casos (i) y (ii) la sociedad contratante no
afectada debera estar constituida en un pais miembro de la Union

Europea.

2.1.3.La “convencion de grupo”

Este tercer tipo de contrato, la “convencién de grupo”, es una figura
tomada del Derecho brasilero, mediante la cual los grupos de

sociedades son creados y regulados a detalle.

Este documento debe contener las pautas minimas exigidas en la ley,
entre las cuales encontramos el establecimiento de la relacion entre la

administraciéon del grupo (como veremos mas adelante, esta norma
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2.2.

permite la creacion de érganos colegiados y cargos de direccion del

grupo) y las administraciones de las sociedades miembro del grupo.

Esta es una figura bastante similar a los contratos de control en cuanto
regulan el funcionamiento de los grupos y la forma en la que se
relacionan todas las sociedades miembro. No obstante, esta figura
supone la unica forma de creacion de grupo, a diferencia de Alemania,

donde se regulan ademas los grupos de hecho.

Como regla general, al igual que en el caso de la LGS, los
administradores de cada sociedad responden por los actos que
celebren en nombre de esta; sin embargo, esta responsabilidad puede
ser limitada y trasladada a la administracion del grupo, segun se regule

en la convencion.

Como vemos, de estos tipos de contrato, los que se inspiran en el Derecho
aleman son mas flexibles que el brasilero. Ademas, es importante sefialar
que a los tres casos descritos en la presente seccion le son aplicables
normas especiales de responsabilidad, la cuales desarrollamos en la

siguiente seccion del presente capitulo.

Integraciéon de sociedades

De acuerdo a la legislacién alemana, otra forma de creacion de grupos de
sociedades, ademas de los contratos de grupo, es a través de la integracion
de las mismas. Asi, el articulo 319° de la norma societaria alemana permite
que los accionistas, a traveés de una junta, puedan acordar integrarse a otra

sociedad con domicilio en Alemania, siempre y cuando (i) todas las acciones
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2.3.

de esta sociedad pertenezcan directa o indirectamente a la futura
controladora; o, (ii) los accionistas de la matriz que se encuentren
interesados tengan 95% o mas del capital social de la sociedad controlada.
Esto ultimo conlleva a la obligacion de los titulares del 5% restante de
transferir sus acciones a favor del titular del 95% o mas de la sociedad. Esta

es una transferencia obligatoria.

Lo que se quiere lograr con esta figura es concentrar en una sola persona
el total de las acciones de una sociedad, exigiendo la salida de los
accionistas minoritarios. Este mecanismo es conocido en doctrina como

squeeze out, el cual, en la actualidad, no esta regulado en nuestro pais.

En este caso, la sociedad principal responde por todas las deudas
contraidas antes y después de la integracién de las sociedades. La principal
ventaja de este mecanismo es el derecho de impartir direcciones o
instrucciones a los directorios de las sociedades integradas. Asimismo, la
sociedad principal debera compensar por cualquier pérdida acumulada en

las sociedades que se hayan integrado.

Reconocimiento de 6rganos de grupo: Consejo de Administracion

La figura del consejo de administracion estéd contenida en la legislacion
brasilera sobre sociedades por acciones, en cuyo articulo 272° se establece
que quienes representaran a las sociedades del grupo frente a terceros
seran los administradores de las mismas, salvo pacto en contrario; dejando
la posibilidad también de crear 6rganos de deliberacion grupal, asi como
cargos de direccion general, con lo cual puede decirse que se le esta dando

al grupo semejanza con una sociedad.
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El crear un consejo de administracion grupal es una idea interesante y util,
toda vez que se esta reconociendo legalmente una figura que ya se usa en
la realidad en diversos grupos societarios. Este hecho también ayuda a
identificar plenamente de donde es que estan proviniendo las decisiones

que involucran al grupo y a cada una de las empresas que lo conforman.

Estamos de acuerdo con que este consejo de administracion sea una figura
opcional, dado que, no todos los grupos de sociedades funcionan de la
misma manera y el obligarlos a contar con un érgano como este podria
resultar muy invasivo en el desenvolvimiento del grupo. Esta figura puede
ser utilizada en los casos en los que los grupos no estan constituidos
mediante un contrato, sino por medio de un control por propiedad o
titularidad, en donde se forma el grupo porque el sujeto dominante participa

de forma mayoritaria en el capital social de las empresas dominadas.

Este consejo debe tener obligaciones como el establecimiento de politicas
de direccion unitaria del grupo, asi como el deber de fiscalizar el buen
cumplimiento de estas politicas, sean estas 6rdenes explicitas que deben
seguir las empresas que son miembros del grupo o si son lineamientos u

objetivos que deben cumplir en un plazo determinado.

La sociedad matriz debera ser la encargada de establecer el numero de
personas que conformara este comité, asi como quiénes deberan ostentar

los cargos de miembros del comité o director general del grupo empresarial.

Es importante que la figura del consejo de administracién no sea solo un

ente que imparte o6rdenes o lineamientos a seguir, sino que dé
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24.

retroalimentacion sobre el trabajo que se esta realizando en cada una de las
empresas, asi como ser el 6rgano sancionador en caso los administradores
de los miembros del grupo no estén cumpliendo de forma 6ptima con lo que

se les encarga.

Requlacién de grupos facticos

Estos sistemas son aplicados cuando las sociedades matrices o
controladoras, quienes ejercen el poder de direccidn para la satisfaccion del
interés grupal, lo hacen sin que el derecho a dar instrucciones emane de un

acuerdo o contrato, sino de la participacion que tenga sobre la sociedad.

2.4.1.Sistemas de compensacion

El principal desarrollo de la regulacion de grupos de sociedades
facticos o de hecho es a través de sistemas de compensacion
regulados, en la Aktiengesetz (ley de sociedades de capital alemana)
y en la legislacion italiana. Por un lado, la norma alemana, en su
articulo 311° sefala que en ausencia de un acuerdo de control, la
empresa controladora no puede dafar a la empresa controlada
mediante actos o transacciones perjudiciales, salvo que el dano sea

compensado dentro de un periodo determinado.

En este caso, la sociedad controladora es responsable con la sociedad
controlada si es que los dafios o desventajas no son compensados.
Asimismo, de no existir la compensacién, también son responsables
con los accionistas por las pérdidas producidas, segun el articulo 317°

de la Aktiengesetz.
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Por otro lado, esta el articulo 2497° del Codice Civile italiano, el cual
sefiala que la sociedad matriz o la controladora pueden impartir
ordenes que resulten perjudiciales para la o las sociedades
subsidiarias, respondiendo por ello, salvo que los perjuicios
ocasionados sean compensados, mitigados o eliminados, con los

beneficios globales obtenidos de las transacciones que son aprobadas

137

2.4.2.Desarrollo jurisprudencial

Un ultimo mecanismo a través del cual se ha buscado abordar la
problematica de los grupos de sociedades es la jurisprudencia. Es
conocido el caso de Francia, donde cobra relevancia la decision

Rozemblum.

En este caso, se establecié que la

137 El articulo 2497° del Codice Civile sefiala que:
“Le societa o gli enti che, esercitando attivita di direzione e coordinamento di societa, agiscono
nell'interesse imprenditoriale proprio o altrui in violazione dei principi di corretta gestione societaria e
imprenditoriale delle societa medesime, sono direttamente responsabili nei confronti dei soci di queste
per il pregiudizio arrecato alla redditivita ed al valore della partecipazione sociale, nonché nei confronti
dei creditori sociali per la lesione cagionata all'integrita del patrimonio della societa. Non vi e
responsabilita quando il danno risulta mancante alla luce del risultato complessivo dellattivita di
direzione e coordinamento ovvero integralmente eliminato anche a segquito di operazioni a cio dirette.
Risponde in solido chi abbia comunque preso parte al fatto lesivo e, nei limiti del vantaggio conseguito,
chi ne abbia consapevolmente tratto beneficio.
I socio ed il creditore sociale possono agire contro la societa o I'ente che esercita l'attivita di direzione e
coordinamento, solo se non sono stati soddisfatti dalla societa soggetta alla attivita di direzione e
coordinamento.
Nel caso di fallimento, liquidazione coatta amministrativa e amministrazione straordinaria di societa
soggetta ad altrui direzione e coordinamento, 'azione spettante ai creditori di questa e esercitata dal

curatore o dal commissario liquidatore o dal commissario straordinario.”
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“sociedad matriz puede buscar el interés comun del grupo en la medida
que exista el grupo (“estructura del grupo reforzada” o “estructure de
groupe renforcé”), una politica coherente y unificada de su actividad
empresarial que conlleve el sacrificio del interés individual de una
empresa subsidiaria (“politique globale de groupe cohérente” o “politica
coherente de grupo”), y un balance entre las ventajas y desventajas
que deriven de la integracion de las filiales en el perimetro del grupo
que compense con el fin de que cada filial pueda razonablemente
especial en una perspectiva a largo plazo que las desventajas se veran

compensadas por las ventajas de pertenecer al grupo” 138.

A grandes rasgos, la teoria francesa propone que es posible que la
sociedad controladora pueda impartir instrucciones a las sociedades
controladas, inclusive con perjuicio de alguna de estas ultimas,
siempre y cuando determinadas condiciones sean cumplidas y exista
una compensacion entre las ventajas y desventajas a largo plazo por

la actividad grupal.

De manera general, estos son los sistemas que han sido aplicados por el Derecho
comparado para el reconocimiento y desarrollo de los grupos de sociedades. Si
bien en algunos paises adicionales a los mencionados puede existir regulacion
sobre grupos de sociedades, tanto las legislaciones de estos como sus esfuerzos
doctrinarios tienen origen en los sistemas expuestos. Estos han tenido como
objetivo abordar la problematica presente en los grupos de sociedades,
normalmente concentrandose en la proteccion de derechos afectados (de

accionistas o acreedores). En el siguiente punto, analizaremos la idoneidad de

138 ENGRACIA ANTUNEZ, José. “El gobierno corporativo de los grupos...”. Op. Cit., p. 397.

111



estos sistemas para solucionar los problemas que enfrentan los administradores

tomando en consideracion las disposiciones de la LGS e intentaremos ofrecer una

solucion desde nuestro punto de vista.

Nuestra opinidn: Consecuencias vy utilidad de las medidas propuestas

Habiendo resumido las principales vertientes legislativas y/o jurisprudenciales

relacionadas al reconocimiento de grupos de sociedades, analizaremos la utilidad

que pueden tener cada una de estas opciones respecto a la problematica objeto

de la presente investigacion: la responsabilidad de los administradores en los

grupos de sociedades.

3.1.

Analisis de las medidas estudiadas

De forma previa a analizar las opciones legislativas detalladas en la seccion
2 del presente capitulo, es importante traer a colacién una premisa que
servira de apoyo al momento de evaluar la idoneidad de cada sistema para
el objeto de esta tesis. Asi, como es conocido, de acuerdo a la LGS, la
accion de responsabilidad contra los administradores de una sociedad
puede tener dos origenes: (i) la pretension social de responsabilidad,
regulada en el articulo 181° de la LGS; vy, (ii) la pretensién individual de

responsabilidad, regulada en el articulo 182° de la LGS.

En el primer caso, para que proceda la pretension social de responsabilidad,
debe existir un dafio causado directamente a la sociedad, pretension que
“tiene por objeto lograr el resarcimiento de los dafios causados por los
directores a la sociedad. Aun en los casos en que, excepcionalmente, se

permite el ejercicio de la pretensiéon social a los accionistas o a los
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acreedores, estos no pueden hacer otra cosa que lograr resultados en favor
de la sociedad, y no en beneficio de su interés personal’ '*°. Debemos
entender que esto ultimo significa que los montos demandados no
incrementaran el patrimonio de estos terceros que ejercitan la pretension
social en nombre de la sociedad, sino que todos los esfuerzos son

destinados a restituir el patrimonio de la sociedad.

En el segundo caso, para que pueda hacerse uso de la pretension individual
de responsabilidad, sera necesaria la existencia de un dafo causado
directamente a un sujeto distinto a la sociedad, como lo son los accionistas
y los terceros (acreedores, trabajadores u otros con un interés en la
sociedad). Este dafio puede ser, por ejemplo, la insatisfaccién del cobro de
los créditos de los acreedores, o la vulneracion de alguno de los derechos
de los accionistas. En este caso, los montos demandados si incrementan el

patrimonio de quienes inician esta accion.

Tomando en consideracion lo explicado, hemos identificado a los sujetos
que se encuentran legitimados para demandar la responsabilidad de la
administracion. En funcion a los derechos tutelados de estos sujetos, se

analizara la efectividad de los sistemas comentados en el capitulo anterior.

3.1.1.Contratos de grupo

Como vimos en la seccidén anterior, identificamos tres tipos de

contratos de grupo. Para efectos de la presente seccion, los

139 ELIAS LAROZA, Enrique. Derecho Societario Peruano. La Ley General de Sociedades del Pert.
Segunda edicion. Tomo |. Lima: Gaceta Juridica, 2015, p. 642.
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separaremos en contratos provenientes del Derecho aleman y el

proveniente del Derecho brasilero.

Por un lado, los contratos de grupo alemanes tienen dos finalidades
principales, segun el tipo de contrato: (i) transferir ganancias a otra
sociedad; o, (ii) entregar el control de la sociedad a otra. De ello se
infiere que, principalmente, la idea detras de estos contratos es regular
la relaciéon que existe entre la sociedad controladora y la sociedad
contralada con la finalidad de generar sinergias entre las mismas y

otros motivos que consideren los agentes econémicos.

Como advertimos en la seccién 2.1.2 del presente capitulo, bajo el
sistema de contratos de grupo aleman, los acreedores y accionistas
externos tienen garantia sobre sus intereses. Sin embargo, ¢qué

ocurre con la responsabilidad de la administracion?

Al respecto, advertimos que la responsabilidad para los casos de

contratos es la siguiente:

(i)  En el caso de los contratos de control, en tanto es obligatorio
que el Directorio de la sociedad controlada obedezca los
lineamientos u ordenes provenientes del Directorio de la
sociedad controladora, existe un traslado de los deberes
fiduciarios a los representantes legales (directores o gerentes),
de la sociedad controladora, quienes seran responsables
solidarios entre ellos mismos. En este caso, es posible que la
sociedad controlada renuncie a iniciar una accion de

responsabilidad contra los administradores de la controladora,
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siempre y cuando dicha decisidon se apruebe en junta especial
por los accionistas minoritarios o externos, por no menos del

90% de estos.

(i) Para el caso de ambos tipos de contratos, queda sin alteracion
la responsabilidad de los directores de cada sociedad respecto
de la misma por incumplimiento de los deberes fiduciarios, salvo
el caso de los directores que obedecieron instrucciones

amparados en un contrato de control.

Entonces, el régimen de responsabilidad se divide de la siguiente
manera: (i) en los contratos de control existe un traslado de los
deberes fiduciarios a la sociedad de donde provienen las decisiones;
y, (ii) este traslado no existe en el caso de contratos de transferencia
de ganancias. Consideramos que esto obedece a que en el segundo
tipo de contratos no existe la obligacién de cumplir érdenes respecto
de una sociedad. En ambos casos, el ejercicio de la accion de
responsabilidad en contra de los directores solamente procede cuando
se ha generado un perjuicio a la sociedad; es decir, solo existe lo que

en el Peru se conoce como pretension social de responsabilidad.

En resumen, el sistema de contratos para el objeto de la presente
investigacion es idoneo para solucionar la problematica planteada
sobre la administracién en grupos de sociedades, en el caso del
contrato de control. Consideramos ello porque impone deberes
fiduciarios a quien efectivamente toma las decisiones empresariales;
es decir, a la administracion de la sociedad controladora, haciendo

solidarios a los administradores de la sociedad controlada. Por obvias

115



razones, siempre sera necesario que los principales aspectos de estos
contratos estén incorporados a la legislacion nacional; es decir, que
existe una base legal para su implementacion. Sefialamos ello, debido
a que en la actualidad nuestra norma societaria no reconoce la
posibilidad de extension de responsabilidad a terceros distintos a los
administradores, con lo cual podria cuestionarse la legalidad de un

acuerdo de este tenor.

Asimismo, para el caso del contrato de transferencia de ganancias el
traslado de responsabilidad no es aplicable. Esto se debe a que no
existe una obligaciéon de seguir instrucciones de la sociedad
controladora, limitandose al traslado de beneficios. En todo caso,
cualquier afectacion a terceros sera compensada por la sociedad

controlada.

Por otro lado, tenemos a la convencion de grupo, la cual, en los
términos de la legislacién brasileia, configura la creacion de un grupo.
Segun este sistema, esta es la unica forma de crearlo y que el grupo

tenga reconocimiento legal.

Salvo ciertas formalidades legales, en su mayoria sobre cuales deben
ser los aspectos regulados en el contrato, mas no de qué forma lo
seran, existe plena libertad de los miembros del grupo para establecer
lo siguiente: (i) el funcionamiento del grupo; (ii) quiénes conformaran
el grupo; (iii) el régimen de responsabilidad de la administracién y la
administracion misma (grupal, de la controladora o por consejo de

administracion de grupo); y, (iv) otros aspectos.
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Como observamos, la regulacién de grupos en Brasil otorga plena
libertad a los agentes para regular qué oérgano sera el de
administracion del grupo en tanto la regla general establece que los
administradores de cada sociedad responden por los actos que
celebren en nombre de esta; sin embargo, esta puede ser trasladada
y limitada a la administracion del grupo. Por consiguiente, ellos pueden
decidir sobre quién recaeran todos los deberes fiduciarios de la

administracion para las sociedades del grupo.

Somos de la opinién que para el objeto de la presente investigacion
esta regulacion no es recomendable, debido a que, como el grupo
decidira quiénes seran los responsables, los mismos pueden ser
elegidos arbitrariamente, de modo que no se estaria garantizando el
cumplimiento de obligaciones frente a terceros, al contar con un
patrimonio insuficiente. Del mismo modo, al existir libertad para la
designacion de responsables, estos pueden ser aquellos que no
necesariamente toman las decisiones o tienen el poder para las

mismas lo cual es lo que deberia buscarse.

3.1.2.Integracion de sociedades

En el caso de los grupos creados por el método de integracion la ley
alemana exige que se proteja a los acreedores cuyos créditos tengan
fecha anterior a la integracién, siempre y cuando el acreedor haya
comunicado este hecho a la sociedad hasta seis meses después del
anuncio de integracion. Respecto del régimen de responsabilidad,
sera la sociedad principal quien responda ante los acreedores por las

obligaciones de la sociedad integrada. Del mismo modo, esta también
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es responsable por todas las deudas que adquiera la sociedad
integrada luego de la integracion. En otras palabras, la sociedad
integradora responde por todos los créditos que tenga la sociedad

integrada.

En cuanto a la administracion, la sociedad controladora tendra
derecho a dar instrucciones a la sociedad integrada y el Directorio de
esta ultima tiene el deber de dar cumplimiento a estas ordenes.
Teniendo ello en consideracion, en este caso los deberes fiduciarios
se trasladan a los directores de la sociedad controladora, quienes
responderan por los dafios y perjuicios causados '*°, en tanto la
administracion de la sociedad integrada solamente estaria siguiendo

ordenes.

Al igual que en el caso del contrato de control, consideramos que el
tratamiento brindado para el caso de los grupos creados por
integracion de sociedades soluciona el problema objeto de la presente
investigacion, al imponer que los administradores de dicha sociedad
también deban cumplir con los deberes fiduciarios, bajo pena de
responsabilidad. Si bien los administradores de la sociedad integrada
contintian siendo responsables solidarios, es importante que se haya
reconocido que los administradores de la principal, que en efecto

pueden tener una mayor capacidad de decision, también lo sean.

3.1.3.Comité de Administracién

140 En este caso, también es posible combinar la integracién con un contrato de transferencia de ganancias.

118



Como bien se ha indicado previamente, esta figura es una derivada de
la regulacion brasilefia sobre grupos y corresponde al érgano que
puede ser creado para encargar la administracion de las actividades

del grupo.

Como se menciond en la seccion anterior, consideramos que esta
figura de por si no resuelve el problema planteado de la administracion
en los grupos, debido a que en los hechos el Comité de Administracién
puede no tener el poder de decision, asi como tampoco solvencia

patrimonial necesaria.

Sus miembros pueden haber sido elegidos solo para quitar
responsabilidad a quienes efectivamente tomaron dichas decisiones y
son quienes controlan al grupo. Sin perjuicio de lo anterior, es
importante resaltar que esta figura si permite responsabilizar
directamente a alguien, los miembros del comité, pese a que puede
ser que no sean efectivamente los responsables de las decisiones

perjudiciales.

3.1.4.Sistemas de compensacién

Como hemos sefalado anteriormente, estos sistemas buscan que se
permita la actividad de los grupos, inclusive decisiones que
perjudiquen a sociedades miembro del grupo, pero lo beneficien, con

cargo a la compensacion de danos.

119



De acuerdo a lo expuesto en el capitulo anterior los paises que hacen

uso de este sistema son los siguientes: (i) Alemania, para los casos

de grupo de facto; (ii) Italia, a través del articulo 2497° del Codice

Civile; y, (iii) Francia, a través del precedente Rozemblum.

Segun este sistema, los dafios producidos por la actividad del grupo

son compensados; sin embargo, la regulacion varia ligeramente

dependiendo del pais, respecto de cémo operara la compensacion.

a)

Sistema aleman:

En el caso de Alemania, la compensacion debera ser realizada
por la sociedad controladora dentro del afio fiscal en el que se
genera el perjuicio a favor de la sociedad controlada. De no
realizarse la compensacion, ni garantizarse la misma, la
sociedad controladora sera responsable ante la sociedad
controlada y/o ante los accionistas afectados por cualquier dafo
adicional al dafo patrimonial al de la sociedad. Sin perjuicio de
ello, la sociedad no sera responsable, siempre y cuando la
transaccion hubiera sido aprobada si es que estas fueran

sociedades independientes.

Bajo este régimen, son responsables solidarios los
representantes legales (directores o gerentes) de la sociedad
controladora y, asimismo, es aplicable la disposicion,
relacionada a los contratos de control, consistente en la

posibilidad de renunciar al reclamo de dafios y perjuicios,
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siempre que ello sea aprobado por el 90%, por lo menos, de los

accionistas externos o minoritarios, de la sociedad controlada.

En el caso de los directores de la sociedad controlada, estos son
responsable solo si es que no comunican la realizacion de una
operacion desventajosa, o cuando no han reportado la no

realizacion de la compensacion.

De este modo, a grandes rasgos el método de compensacion
aleman significa que la sociedad controladora, matriz o principal,
con poder de direccion ejercido, responde por los danos vy
perjuicios causados a la sociedad o a los accionistas en el caso
de los grupos de facto, existiendo responsabilidad de los
directores de la sociedad controladora o integradora, bajo ciertas
condiciones, al igual que en el caso de la integracion de

sociedades.

En este caso, si bien hace responsables a la sociedad
controladora, a sus representantes legales y a los
administradores de la sociedad controlada, solidariamente,
consideramos que, al carecer de la imposicion de deberes
fiduciarios sobre los representantes de la controladora, a
diferencia de lo que sucede en otras figuras, no es del todo
completa. Aparte de ello, al no librar de responsabilidad a la
administracion de la sociedad controlada, a pesar que el acto por
el que se le demandan dafios y perjuicios haya sido realizado en
cumplimiento de los lineamientos o decisiones tomados por la

sociedad controladora, consideramos que no satisface la
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busqueda objetiva del responsable (el origen de las decisiones)

del dafo causado por la actividad grupal.

Sistema francés e italiano:

Si bien el modelo francés se origina en la jurisprudencia
(Rozemblum) y el modelo italiano en la tipificacion del Codice
Civile, el resultado es bastante parecido. A grandes rasgos, lo
que se busca es obtener un beneficio para el grupo producto de
las actividades que puedan ser nocivas o positivas para las

sociedades miembro.

En el caso italiano, se propone el término ‘beneficios globales’,
en cambio, el modelo francés postula el balance entre ventajas
y desventajas que a largo plazo pueda ser positivo para la
sociedad, como consecuencia de la actividad grupal. En otras
palabras, ambos sistemas requieren un beneficio para el grupo
como conjunto, mayor a la desventaja sufrida, con la
particularidad que el caso francés hace referencia a un largo

plazo.

Como apreciamos, la diferencia entre un modelo y otro es
minima. Somos de la opinidbn que este sistema estd mas
destinado al funcionamiento del grupo que a la busqueda de un
sistema de responsabilidad de la administracion intragrupal. Por
esta razon, no consideramos que solucione el problema objeto
de esta tesis. Sin perjuicio de ello, aun dentro del ambito de

aplicacion de este sistema de compensacién, consideramos
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valida la critica efectuada por Engracia Antunez quien sostiene
que es dificil o impractica la aplicacion de las ventajas
compensatorias en la realidad, toda vez que existirian problemas
para identificar el origen de las decisiones, la cuantificacién de

la compensacion, entre otros ™.

A modo de resumen, en nuestra opinién el sistema de contratos de control
y grupos por integracion de sociedades son los mecanismos mas adecuados
para solucionar la problematica de la responsabilidad de los administradores
en los grupos de sociedades. A continuacién, basandonos en lo descrito en
esta seccion, desarrollamos cual seria la posible solucion al problema objeto

de esta tesis, teniendo en cuenta el disefo legislativo actual peruano.

3.2. Nuestra opinién

Habiendo delimitado que los contratos de control y la constitucién de grupos
por integracion son los sistemas del derecho comparado mas convenientes
para solucionar la problematica de los administradores en los grupos de
sociedades, es importante evaluar la viabilidad de su aplicacién en nuestro

pais.

3.2.1.Integracion de sociedades

Respecto de la constitucion de grupos por integracion, o sistema de

integracion de sociedades, consideramos que, tomando en cuenta las

41 ENGRACIA ANTUNEZ, José. “El gobierno corporativo de los grupos...”. Op. Cit., pp. 397-399.
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disposiciones actuales de la LGS, su aplicacién en nuestro pais podria

generar los inconvenientes listados a continuacion:

a) Incumplimiento de la pluralidad de accionistas

Una de las premisas del sistema de integracion es que la
sociedad controladora de mas de cierto porcentaje de
participacién tenga el derecho de comprar las acciones de
titularidad de accionistas minoritarios, externos al grupo, para
consolidar la totalidad de las acciones y que estas pasen a ser
de su propiedad. Esto quiere decir, que la sociedad que se

integra sera una sociedad con un solo accionista.

En linea con lo anterior, es importante recordar que el articulo 4°
de la LGS dispone que una sociedad se constituye por al menos
dos socios, pudiendo ser estos personas naturales o juridicas, y
que si se pierde la pluralidad de accionistas y dicha situacién no
se regulariza en un plazo de seis meses, la sociedad se disuelve
de pleno derecho. En otras palabras, en nuestro sistema juridico,
para que exista una sociedad, esta tiene que tener mas de un

socio necesariamente 42,

Teniendo esto en consideracion, este mecanismo de
reconocimiento de los grupos empresariales y solucién al
problema propuesto no seria compatible con el requerimiento de

nuestra ley societaria. No obstante, en tanto la ley permite que

142 Al respecto, no es exigible pluralidad de socios cuando el Unico socio es el Estado o en otros casos
sefalados expresamente por ley.
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la sociedad sea unipersonal por un maximo de seis meses, como
alternativa, la sociedad controladora podra adquirir la totalidad
de las acciones de la sociedad integrada para luego, dentro de
dicho plazo, transferir una 0 mas acciones a favor de otra
empresa del grupo, con la finalidad de que no se gatille la

disolucion de pleno derecho prevista en la ley.

Sin embargo, si bien esta es una posibilidad que permite la ley,
consideramos que debe ser tomada como una excepcion a la
regla de pluralidad de accionistas, debido a que solo es posible

durante pocos meses.

Sin perjuicio de lo mencionado en esta seccidn, es preciso
sefalar que el 4 de setiembre de 2018 se publicd en la pagina
web del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos el
Anteproyecto de la Ley General de Sociedades, cuyo articulo 3°
sefala que las sociedades anénimas (tipo societario materia de
la presente investigacion) pueden constituirse, ademas de con
el acuerdo de dos 0 mas personas, mediante un acto unilateral,
por lo que ya no seria exigible la pluralidad de socios para este
tipo societario, asi como para las sociedades comerciales de
responsabilidad limitada '*3. Si bien a la fecha de elaboracion de
esta investigacion el Anteproyecto aun se encuentra en proceso
de discusién, es importante anotar que el impedimento

comentado en esta seccion podria ser superado en el futuro.

143 En linea con lo comentado, la pérdida de pluralidad de los accionistas no ser4d mas una causal de
disolucion de pleno derecho para las sociedades andnimas, a diferencia del tratamiento legislativo
actual.
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La falta de reconocimiento del interés grupal

A lo largo de diversos articulos de la LGS, se hace referencia al
interés social, siendo que, especificamente para el caso de los
directores, se indica que estos deben tomar las decisiones que
repercutiran en la sociedad en base al interés social. En el
capitulo anterior, sefialamos que el interés social no puede dejar
de lado el beneficio de la sociedad. En ese sentido, al suponer
la integracion de sociedades que la sociedad controlante puede
impartir instrucciones que pueden resultar perjudiciales para la
sociedad integrada, a favor del interés grupal, se estaria
atentando contra el interés social y los directores

desobedeciendo el mandato de la LGS.

Por esta razon, el interés grupal, en la medida que puede no
coincidir con el interés social, y no estar reconocido en la LGS,
es el motivo por el cual existiria otro inconveniente para

introducir el sistema de integracién de sociedades.

No procedencia de la transferencia obligatoria o squeeze out

Como hemos sefialado, para llevar a cabo la integracion de
sociedades, el paso final es que el total de acciones
representativas del capital de la sociedad a integrarse sea
transferido obligatoriamente a favor de la sociedad controladora
imponiendo asi una obligacion para sus titulares. Inclusive, la

legislacion alemana establece que los accionistas minoritarios
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que no deseen transferir sus acciones luego de tomado el

acuerdo deban hacerlo obligatoriamente por mandato legal.

Al respecto, en nuestra norma societaria, no se incluye ninguna
disposicién igual ni similar que permita la adquisicién forzosa de
acciones. Este mecanismo, también Ilamado en doctrina
extranjera como “squeeze-out’, esta permitido en otras
legislaciones, en las cuales, a partir de cierto porcentaje de
participacion en la sociedad controlada, el accionista controlador
puede obligar a los minoritarios a vender sus acciones a un

precio determinado.

Al igual que en el caso de la pluralidad de socios, de acuerdo
con las propuestas contenidas en el Anteproyecto de la Ley
General de Sociedades esta situacion podria verse superada
para el caso de las sociedades andnimas abiertas, en tanto se
esta reconociendo la posibilidad de amortizar de manera forzosa
las acciones no pertenecientes al accionista controlador de la
sociedad. Asi, se tendria como efecto que el controlador pueda
tener ahora el 100% de las acciones representativas del capital
de una de las empresas del grupo, obligando la salida de los
accionistas que representen el porcentaje restante de la

sociedad (que debera ser 5% o menos).

A grandes rasgos, estos son los tres problemas que enfrentaria la

implementaciéon de un sistema de integracién en nuestro pais,

considerando la legislacion societaria actual, sin realizar mayores
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modificaciones que la sola insercion de los articulos pertinentes a la

integracion.

3.2.2.Contratos de control

En este caso identificamos uno de los problemas del punto anterior,
esto es, que se puedan impartir ordenes perjudiciales para las
sociedades controladas, debido a la existencia del contrato que regula
al grupo. Asi, también se estaria afectando el interés social, atentando

contra lo dispuesto por la LGS.

Como advertimos, existen algunos inconvenientes para aplicar los dos
sistemas del derecho comparado que solucionan el problema planteado en
la presente investigacion. Sin embargo, es importante extraer el elemento
comun de ambos sistemas que nos llevaron a considerarlos como ideales,
esto es, la ampliacién de los deberes fiduciarios de los administradores de
las sociedades controladas o integradas las sociedades controladoras y/o
sus administradores. En otras palabras, que los deberes fiduciarios se

apliquen también a quienes imparten las 6rdenes.

Como bien indica Payet, esta transferencia de los deberes fiduciarios se
justifica en los casos de los grupos de sociedades toda vez que en nuestra
legislacion, si bien los 6rganos de administracion de la sociedad son el
Directorio y la Gerencia, existen algunas “materias no consideradas de
administracion, que son de competencia de la junta general y en los que se

plantea la posibilidad de abusos del controlador respecto de los accionistas
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externos: aumento y reduccion de capital, otras modificaciones estatutarias,

reorganizaciones societarias, etc.” .

Sin perjuicio de ello, si es que se quisiera abordar una legislacion integra de
grupos de empresas o de sociedades, consideramos que lo mas
conveniente seria regular el sistema de contratos de control. Este sistema
es ideal, puesto que, si bien los dos mecanismos privilegian la regulacién
integral de los grupos y de su administracién, el sistema de contratos de
control genera un menor conflicto con nuestras normas societarias actuales.
Ahora, debe tenerse en cuenta que ambas tienen implicancias respecto de
otras areas del derecho, como tributarias, laborales o procesales, que

deberan ser tomadas en cuenta en una eventual implementacion.

Entonces, avocandonos a nuestra materia especifica y, si buscamos el
respeto por las disposiciones contenidas en la LGS vigente, ¢ cual seria una
alternativa diferente para que los deberes fiduciarios sean aplicables a

quienes efectivamente imparten las 6rdenes en un grupo de sociedades?

Partiendo de la premisa de que los deberes fiduciarios deben ser aplicados
también a quienes toman las decisiones en un grupo, tal y como lo
reconocen los sistemas de contratos de grupos y de integracién, entonces
debemos buscar una forma para que estos deberes sean aplicados a los
administradores del grupo, sin transgredir las normas vigentes, o bastando

una pequefa modificacion de la LGS que lo permita.

44 PAYET, José Antonio. Op. Cit., p. 95.
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Consideramos que ello seria posible regulando en nuestra LGS la figura del
administrador de hecho y del administrador oculto '*° para el caso de los
grupos de sociedades. Siendo ello asi, los deberes fiduciarios serian
aplicables a estos tipos de administradores, quienes efectivamente son los
que tomaron las decisiones, y no, o no solamente, a los administradores de
las sociedades controladas que, en muchos casos, no tienen el poder de
decision sobre la actividad, la cual podria ser motivo de perjuicios a las
mismas sociedades o a terceros (acreedores y accionistas minoritarios o

externos).

Sin embargo, ¢ qué es el administrador de hecho? La LGS no contempla una
definicién de esta figura, ni regulacion al respecto '*6. No obstante, esta
figura no es extrafa al Derecho peruano, debido a que el Cédigo Tributario
contempla una definicion extensa de lo que se considera como
administrador de hecho, con el fin de atribuir responsabilidad solidaria en el

pago de tributos.

Al respecto, el articulo 16°-A del Codigo Tributario #7 establece lo siguiente:

145

146

147

Como bien sefala Paz-Ares, “en nuestra [Europa] experiencia doctrinal y jurisprudencial solo ha tomado
carta de naturaleza la figura del “administrador de hecho” (sea éste el que administra sin titulo o con
titulo nulo o el que administra bajo la investidura de un titulo no societario, por ejemplo, de directivo o
de apoderado general). No obstante, a ella ha de asimilarse, por imperativos de coherencia y de
racionalidad teleolégica, la figura del “administrador oculto”. Dicho de otro modo, a falta de una mas
precisa definicién legislativa, la nocién de “administrador de hecho tiene que interpretarse en nuestro
derecho [...] en su sentido mas amplio, de forma que dentro de ella quepa la de “administrador oculto™
PAZ-ARES, Candido. “La responsabilidad de los administradores...”. Op. Cit., p. 213.

Lo mencionado por el autor nos indica que doctrinariamente existe una distincion entre administrador
de hecho y administrador oculto, pudiendo entenderse la primera como mas amplia, y que engloba a la
segunda figura. En adelante, para efectos de la presente investigacion, cualquier mencién al
administrador de hecho, comprendera el concepto de administrador oculto.

En la LGS, no se contempla la posibilidad de aplicar los deberes u obligaciones de los administradores
de las sociedades a personas distintas a quienes han sido designados como tal. Los articulos 12°y 13°
de dicha norma solo sefialan la exigibilidad de obligaciones de la sociedad para con terceros, cuando
esta proviene de hechos realizados por personas que actuaron en nombre de la sociedad, con o sin
facultades para hacerlo.

Encontramos en el articulo citado en que los numerales 1, 2 y 3 se hace referencia al concepto

restringido de administrador de hecho, mientras que en el numeral 4 se incluye, como parte del concepto
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“Esta obligado a pagar los tributos y cumplir las obligaciones formales en

calidad de responsable solidario, el administrador de hecho.

Para tal efecto, se considera como administrador de hecho a aquél que actua

sin tener la condicion de administrador por nombramiento formal y disponga

de un poder de gestién o direccion o influencia decisiva en el deudor

tributario, tales como:

1. Aquél que ejerza la funcion de administrador habiendo sido nombrado por

un érgano incompetente, o

2. Aquél que después de haber renunciado formalmente o se haya

revocado, o haya caducado su condicién de administrador formal, siga

gjerciendo funciones de gestion o direccion, o

3. Quien actua frente a terceros con la apariencia juridica de un

administrador formalmente designado, o

4. Aquél que en los hechos tiene el manejo administrativo, econémico o

financiero del deudor tributario, o que asume un poder de direccién, o

influye de forma decisiva, directamente o a través de terceros, en las

decisiones del deudor tributario.

(...)". (el subrayado es nuestro)

Como vemos, la norma tributaria, con la finalidad de que se responsabilice
solidariamente a las personas que efectivamente toman las decisiones en
las sociedades, o quienes pueden interferir en las decisiones que le
competen a las mismas, reconoce la figura del administrador de hecho, en

su definicion amplia.

amplio de administrador de hecho, al administrador oculto. La norma tributaria asemeja, tal y como
aconseja Paz-Ares, ambas definiciones para efectos juridicos.
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Ahora bien, ;es esta figura extrafia al Derecho de Sociedades? Nos
adelantamos a sefalar que no. Una aproximaciéon extralegal, nos permite
inferir que en la realidad es plenamente posible nombrar a un administrador
formal en una sociedad, y que en los hechos el poder de decision pueda
provenir de otra fuente, empezando por el accionista controlador, por medio
de la junta general de accionistas, o un tercero con relacién de propiedad
indirecta respecto a la sociedad controlada (sociedad matriz o cualquier

controlador al nivel jerarquico que fuese).

En el Derecho Societario peruano, como hemos mencionado previamente,
no existe la figura del administrador de hecho; sin embargo, la doctrina
sefala que este tipo de administrador es “un sujeto que ejerce las funciones
propias de la figura del administrador sin que, por otra parte, el desemperio
como tal obedezca a un nombramiento vigente y valido para dicho

cometido” "48.

Asi, en este caso existe un “desplazamiento de la capacidad de decision de
quienes aparecen formalmente como administradores a favor de otros
sujetos que no satisfacen las exigencias materiales y formales que se
requieren en la designacién como administrador social’ '*°. De esta forma
se observa que el administrador de hecho tiene poder de decisién al igual
que los administradores formales. La unica diferencia es que, mientras estos
ultimos han sido designados para desempefar un cargo en la sociedad o
ser apoderados de la misma, un administrador de hecho es “todo aquel que

de facto ejerce las fuciones o realiza los actos propios del desemperfio de

148 GARCIA-CRUCES, José Antonio. “Administradores sociales y administradores de hecho”. En: Estudios
Juridicos en homenaje al Prof. Dr. Sanchez Andrés. Zaragoza: Universidad de Zaragoza, 2008, p. 7.
149 |bidem.
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dicho cargo sin tener formalizado su nombramiento conforme a las
disposiciones legales” '*°, es decir, que no teniendo un nombramiento

formal, realiza las mismas funciones que un administrador de derecho.

Lo que se busca con la regulacion del administrador de hecho es “equilibrar
el gjercicio del poder, con independencia de quien sea el titular formal de
este, y que su exclusion supondria un ftrato de favor sin base légica
alguna” '%'. Para que se tenga un trato igualitario entre ambas figuras, sera
necesario que ambas deban respetar los deberes fiduciarios de los
administradores, y no solo los directores nombrados. Solo de esta manera
existiria una relacion entre quien ostenta el poder de decisiéon en la sociedad
y la responsabilidad que el ejercicio de esta facultad conlleva, lo cual a fin
de cuentas genera mayor seguridad para la sociedad y los terceros

relacionados con la misma (accionistas y acreedores).

Como hemos analizado en el primer capitulo de la presente investigacion,
el control por parte de la sociedad dominante o de la sociedad matriz puede
darse de diversas maneras (entre ellas, por participacidon mayoritaria, directa
o indirecta, en el capital de la sociedad, o por acuerdos privados entre
accionistas). Tomando ello en consideracion, debe tenerse en cuenta que el
mero hecho de poder ejercer control no significa que el titular de este
derecho sea por si solo un administrador de hecho, debido a que es
necesario diferenciar el ejercicio de los derechos del accionista como tal, de
su intromision en la administracion de la sociedad. Asi, se puede concluir

que “aunque la matriz ejerce un determinante control sobre la subordinada,

150 HERNANDEZ MARTINEZ, William David. “Los supuestos de aplicacién del administrador de hecho: un
andlisis del caso espafiol a proposito de la sociedad por acciones simplificada”. En: Estudio Socio
Juridico. No. 14(2), 2012, p. 248.

151 {dem., p. 250.
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no puede entenderse este solo hecho como una subespecie de
administracion oculta, puesto que en estos casos la sociedad dominante
actua dentro del marco de su interés y en desarrollo de su poder

subordinante” 1%2.

Sin perjuicio de lo anterior, es posible que el accionista mayoritario se
involucre en la administracion de la sociedad controlada de tal forma que
reemplace en los hechos a los administradores formales de esta ultima,
constituyéndose asi un administrador de hecho, que podria buscar
privilegiar (i) el interés grupal; (ii) el interés de la sociedad dominante; o,

(iii) el interés de la sociedad dominada.

En linea con lo mencionado, cuando un administrador de hecho cause
perjuicio a una sociedad o terceros, en nuestro caso, en el marco de la
actuaciéon grupal, no existe motivo para que no sean de aplicacion los
deberes fiduciarios y la consecuente responsabilidad por ellos, como si
ocurre en el caso de los adminsitradores formales. Por esta razén, somos
de la opinién que los deberes fiduciarios deben extenderse al administrador

de hecho en el caso de los grupos de sociedades.

Lo sefalado permitird que no se dificulte la mecanica de los grupos de
sociedades (como asi podria ocurrir al crearse regimenes de contratos de
grupo, de sociedades integradas u obligandolos a tener un 6rgano de
administracion grupal) y al mismo tiempo, se estarian tutelando derechos de
terceros que podrian verse afectados por la dinamica interna de los grupos

(accionistas terceros y acreedores).

152 jdem, 267.
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De esta forma, coincidimos con Embid Irujo, quien validamente sefiala que
“cualquier propuesta legislativa que pretenda prescindir, como punto de
partida, de su legitimidad estara, a nuestro juicio, condenada al fracaso por
su evidente falta de realismo. Pero, del mismo modo, habra de rechazarse
todo planteamiento normativo que aspire a convertir dicha legitimidad en un
criterio unico y exclusivo de su regulacion, obviando la necesaria tutela de
los multiples intereses conectados a la organizacion y funcionamiento del

grupo” 153,

Lo mencionado por el autor significa que cualquier disposicion sobre grupos,
y el caso de la responsabilidad de los administradores no debe ser la
excepcion, debe respetar el derecho de las personas a crear empresa '** y
a funcionar como grupo como lo vienen haciendo actualmente, sin complicar
la mecanica del mismo (lo cual se logra al no establecer un marco legal
rigido o complejo) y proteger no solamente a la sociedad controlada, sino
también a sus accionistas minoritarios o externos, y a sus acreedores

(extendiendo los deberes fiduciarios a los administradores de hecho).

En conclusion, y como se desprende del presente capitulo, consideramos
que, si bien existen diversos mecanismos de reconocimiento y regulacion de
grupos en el extranjero, a la luz de las normas societarias peruanas, el
método mas apropiado para solucionar la problematica de la

responsabilidad de la administracién en los grupos de sociedades es la

153 EMBID IRUJO, José Miguel. “Una propuesta de regulacion...”. p. 414.

154 EMBID IRUJO identifica la legitimidad de grupo como proveniente de dos circunstancias especificas: (i)
“el reconocimiento del sistema de mercado y de la libertad de empresa en las normas constitucionales
de contenido econémico” y (ii) “numerosas referencias legislativas existentes sobre los grupos, tanto
entre nosotros [Espafia] como en otros paises de nuestro entorno, ya sea en el Derecho de Sociedades
0 en otras ramas del ordenamiento juridico”. Ibidem.
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aplicacion de la figura del adminsitrador de hecho. Con ello, se extienden los
deberes fiduciarios, es decir, los deberes de diligencia y lealtad, a aquella
persona (natural o juridica) con poder de decision ultimo en el grupo de
sociedades, haciéndolos responsables por los dafios causados a la

sociedad y terceros cuando corresponda.

Propuesta de Proyecto de Ley

A lo largo del capitulo describimos cual es nuestra postura sobre la solucién mas

conveniente a la problematica de la responsabilidad de los administradores en un

grupo de empresas. Esto nos lleva a considerar que el mecanismo a través del

cual puede concretarse esta solucion es una propuesta legislativa, mediante la

cual se modifique parcialmente la LGS.

A manera de resumen, nuestra propuesta comprende los siguientes objetivos:

(i)

(ii)

(iif)

Reconocer la existencia de los grupos de empresas en el Derecho peruano
como tales, asi como al interés que persiguen los mismos, es decir, al interés
grupal;

Solucionar la problematica de la responsabilidad de los administradores en
los grupos de empresas, mediante el reconocimiento de la figura del
administrador de hecho, extendiendo a este los deberes fiduciarios; vy,

Ser el primer paso para una futura regulacién sobre grupo de empresas,

mas amplia y que abarque aspectos distintos a los meramente societarios.

La regulacién propuesta en esta investigacion se limita a crear una nueva secciéon

en el Libro 1V de la LGS, dividido en tres articulos. Estos contienen, ademas de lo

esbozado en las lineas anteriores, una definicién de grupo de empresas e interés
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grupal, con la finalidad de llevar a enmarcar el ambito de aplicacion de las normas

propuestas.

Asi, la seccion tendria el siguiente tenor:

“Libro IV Normas Complementarias

(...)

Seccién sétima Grupos de empresas

Articulo 437°-A.- Grupo de empresas e interés grupal

437-A.1 Se considera grupo de empresas a aquel conjunto de personas juridicas

guiadas por un interés grupal, en el cual:

a) Cada una de las personas juridicas que lo integran mantienen su
autonomia juridica, entendiéndose que cada miembro es un sujeto de

derecho distinto respecto de los demas miembros del grupo;

b) Exista una relacién de control entre una empresa respecto de otra u

otras; vy,

c) Exista una direccion unificada que rija el desarrollo de sus actividades.

Para efectos de lo sefialado en el literal b) del numeral 437-A.1, control
debe ser entendido como control directo o indirecto por participacion
mayor o igual al 50% mas una accién del capital social de una de las
empresas miembro; o, la capacidad de influir en la eleccion de la mayoria

de los directores y de los gerentes de las empresas miembro; o, la
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capacidad de influir en la toma de decisiones en los 6rganos de
administracion de la empresa por convenio o acuerdo entre dos o mas de
los accionistas o socios de una empresa; o, por cualquier otra razén que
permita a un accionista o socio de una de las empresas, o0 a alguna de

las empresas del grupo, dirigir la actividad econdmica de la misma.

437-A.2 Se entiende por interés grupal a aquella finalidad que persigue el grupo

en sus actividades, considerando al grupo como una unidad econdmica.

437-A.3 El grupo de empresas no es considerado una persona juridica distinta a
sus miembros para ningun efecto, ni requiere el cumplimiento de alguna

formalidad para su reconocimiento.

Articulo 437°-B.- Administrador de hecho en los grupos de empresas

Se considera administrador de hecho a aquel sujeto, persona natural o persona
juridica, quien, sin tener la condicién de administrador por nombramiento formal,
disponga de poder de gestion, direccidon o influencia decisiva en una empresa

parte del grupo, pudiendo ser alguno de los siguientes:

a) Aquel que ejerza la funcion de administrador habiendo sido nombrado por

un érgano que no poseia facultadas para tal designacion;

b)  Aquel que, pese a haber renunciado al cargo o habiendo sido este revocado,

o caducado, ejerza funciones de gestion o direccion de la empresa;

c) Aquel que actua frente a terceros con apariencia de administrador y/o

representante de la empresa; vy,
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d) Aquel que, en los hechos, tiene el manejo administrativo, econémico o
financiero, o asuma un poder de direccién, o influya, directamente o

mediante terceros, en el manejo de la empresa.

Al administrador de hecho al que se refiere el presente articulo le son de aplicacion
los deberes senalados en el articulo 171°, asi como cualquier disposicion sobre
responsabilidad de los directores contenida en esta ley, respecto de la persona

juridica sobre la cual ejerce funciones.

Articulo 437°-C.- Responsabilidad del administrador de hecho

437-C.1 Cuando las decisiones del administrador de hecho hayan generado
dafios y perjuicios para la empresa, sus accionistas o socios, o terceros,

se aplica lo previsto en los articulos 181° y 182° de esta ley.

437-C.2 El director y/o gerente que hubiera sido nombrado de acuerdo a lo
establecido en el Libro | de esta ley y que no hubiera participado en las
decisiones que generaron los dafios previstos en el numeral anterior, o
habiéndolo hecho, lo hizo en obediencia de érdenes en el contexto de
una relacién de subordinacion, queda exento de la responsabilidad que

fuese imputable por estos dafios y perjuicios.

437-C.3 A falta de cumplimiento de lo dispuesto en el numeral anterior, el director

y/o gerente que hubiera sido nombrado de acuerdo a lo establecido en el

Libro | de esta ley es responsable personal, ilimitada y solidariamente con
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el administrador de hecho por los dafios y perjuicios que este hubiera

causado”.

La redaccién de la propuesta se realiza de esta forma por las razones que
exponemos. En primer lugar, se define el concepto de grupo de empresas con el
objetivo de definir el ambito de aplicacion de la norma propuesta. Asimismo, se
definen dos conceptos importantes para nuestra materia de estudio: el control y el
interés grupal. Esto permite esclarecer en qué supuestos nos encontramos frente
a un grupo de empresas Yy diferenciar entre un grupo propiamente dicho y varias
empresas que pertenezcan a un mismo accionista, pero que no se haya tenido la

intencion de generar sinergias entre las mismas para obtener mejores resultados.

En segundo lugar, buscamos aplicar la doctrina del administrador de hecho y
utilizarla en el marco de los grupos de empresas, en la medida que los mismos
son objeto de la presente investigacion. Con ella, buscamos solucionar la
problematica de la responsabilidad de los administradores, ampliando el espectro
de personas involucradas en la administracion de la empresa. Sin perjuicio de que
proponemos esta regulacion para los grupos de empresas, esta doctrina también
podria ser de aplicacion para casos distintos. En general, el administrador de
hecho podria presentarse en cualquier tipo de persona juridica, con

independencia de si son parte de un grupo de empresas 0 no.

Para definir qué debe entenderse por administrador de hecho, tomamos como
base la definicidn trabajada por los legisladores en el Cédigo Tributario, debido a
que por su amplitud abarca diversos supuestos de administrador de hecho, el cual,
aplicado a los grupos, incluiria a sujetos como la empresa matriz, el accionista
controlador, entre otros. Ademas, se hace referencia a que estos administradores

tienen los mismos deberes que los directores, debido a que en los hechos ejercen
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funciones similares y no existe razén alguna para diferenciarlos entre unos y otros.
Esta aplicacion de los deberes fiduciarios ha sido justificada en el punto anterior

del presente capitulo.

Por ultimo, somos de la opinién que la responsabilidad de los administradores de
hecho por sus actos u omisiones que causen perjuicios a la empresa, accionistas
0 socios, y terceros deben tener la misma regulacion que la que existe en la
actualidad para los directores de las sociedades andnimas. Asi, hemos detallado
la manera en la que una persona afectada podra solicitar una indemnizacion por
los dafios y perjuicios sufridos, separando entre los supuestos en los que solo el
administrador de hecho tiene responsabilidad y en los que existe una
responsabilidad solidaria entre el administrador de hecho y los administradores de

derecho — entiéndase directores y gerentes.

Debe tenerse en cuenta que esta propuesta legislativa es optima al cumplir los
estandares que debe tener toda regulacion sobre grupos de empresas. Esto es,
que permita el funcionamiento de los grupos, lo cual se logra al no imponer un
sistema complejo y de dificil cumplimiento, y al mismo tiempo se protejan derechos
de la empresa y de terceros afectados, que son los acreedores y accionistas
minoritarios, al establecer responsabilidad a quien toma las decisiones. En otras
palabras, se permite que los grupos sigan funcionando tal y como lo vienen
haciendo en la actualidad, pero al mismo tiempo se establece responsabilidad

donde se encuentra ubicado el poder de decision.

De esta forma, a través de la utilizacién de la doctrina del administrador de hecho

en los grupos de empresas, consideramos que puede solucionarse la

problematica presente en la administracion de estos, estableciendo un vinculo
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entre la responsabilidad correspondiente y el origen de las decisiones

empresariales.
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CONCLUSIONES

El grupo de empresas es un fenédmeno que no cuenta con una regulacion legal integral
en el Perd, pues siendo la concretizacion de ciertos derechos constitucionales y
considerando su real importancia socio — econdmica, no se le presta la debida atencion.
A diferencia de lo que sucede en nuestro pais, en otros se han aprobado normas sobre

esta materia, como son los casos de Alemania, Brasil, Italia, entre otros.

Esta ausencia de regulacién genera un conflicto en la aplicacion de la legislacién
societaria peruana a las actividades de un grupo de empresas, especificamente en lo
referido a la regulacion de la responsabilidad de los administradores. En ese sentido, la

presente investigacion busca encontrar una solucion a este problema.

Luego de la investigacién realizada, hemos llegado a las siguientes conclusiones:

1. El grupo de empresas es definido como un conjunto de personas juridicas guiadas
por un interés grupal. Los miembros deben ser Unicamente personas juridicas
porque solo aquellas podran ser objeto de imputacién de obligaciones y titulares

de derechos.

2. El interés grupal es la base sobre la cual actian las empresas que integran un
grupo empresarial, dirigidos normalmente por una sociedad matriz. Este concepto
es imprescindible para la definicién del grupo de empresas, que distingue a la

simple agrupacion de empresas del fendmeno del grupo.

3. El grupo de empresas tiene las siguientes caracteristicas: (i) autonomia juridica,
mas no econdmica, pues si bien sus miembros son sujetos de derecho distintos,

son dependientes econdmicamente del grupo; (ii) relacion de control, lo cual

143



supone que una persona juridica del grupo influya de manera decisiva sobre la
actuacion de las otras; v, (iii) direccién unificada, que recae en todos los aspectos
del funcionamiento de las empresas miembro de un grupo (planificacion,

organizacion y gestion).

Los administradores de sociedades anodnimas estan obligados a actuar bajo
deberes de diligencia y lealtad vinculados a mantener el bienestar de la sociedad.
Sin embargo, las actividades que realiza el grupo empresarial muchas veces
ponen a prueba el cumplimiento de estos deberes al obligar a los administradores
de las sociedades integrantes del grupo a acatar lineamientos de la matriz que
pudieran perjudicar a la sociedad. Los temas que mas inconvenientes generan
son los relacionados con los accionistas minoritarios o externos al grupo, los
acreedores de las sociedades miembro del grupo, conflictos de intereses, entre

otros.

El resultado de este conflicto es que los administradores de la sociedad afectada
resulten responsables de los efectos de hechos, actos, contratos causados por los
administradores de las demas sociedades del grupo o de la persona natural que

en ultima instancia dirige el grupo de empresas.

El origen del problema identificado, desde el cual se parte para encontrar una
solucion, es la falta de reconocimiento del interés grupal, pues si este concepto se
encontrara regulado en nuestro ordenamiento juridico, se permitiria actuar a los
administradores a favor del grupo como entidad y no necesariamente a favor de

cada sociedad miembro, como es en la actualidad.

La propuesta de solucién a este problema es la ampliacién de los deberes

fiduciarios hacia las personas que efectivamente tuvieron el poder de decisiéon en
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las transacciones u operaciones de empresas miembro del grupo; es decir, a los

administradores de hecho.

La figura del administrador de hecho en el caso del grupo de empresas, y los
consecuentes deberes que recaen sobre dicho administrador, tendran un doble
beneficio: (i) no se perturba el funcionamiento del grupo de empresas, que
normalmente tienen que seguir formalidades en el derecho comparado cuando
este reconoce su funcionamiento; y, (ii) al mismo tiempo, se protege a las
personas afectadas por el funcionamiento de los grupos, las cuales son la

sociedad controlada, los accionistas externos al grupo y los acreedores.

Sostenemos que es necesario incluir en nuestra legislacion societaria una
regulacion especifica que solucione el problema del grupo de empresas y la
responsabilidad de los administradores de las sociedades que son parte de estos,
la cual debera reconocer el interés grupal y al mismo tiempo proteger a aquellos

que pueden ser perjudicados por las actividades de los grupos.

En nuestra opinion, el reconocimiento de la figura del administrador de hecho y la
ampliacion de deberes fiduciarios hacia este es la solucion al problema objeto de
estudio en la presente investigacion. Esto debera ser considerado como un primer
paso para una futura regulacién integral sobre los grupos empresariales, que
abarque tanto aspectos dentro del Derecho Societario, asi como otras ramas de

esta ciencia, como el Derecho Laboral, Tributario, entre otros.
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