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Resumen

El derecho de separacion es un mecanismo de defensa de las minorias que opera en la
toma de decisiones en las sociedades de capital. Asi, los socios que se oponen a los
acuerdos gque han sido tomados en la junta general por la mayoria, disponen de un via
para abandonar la sociedad. Su aplicacién se limita a supuestos tasados, dentro de los
cuales se encuentran algunas de las modificaciones estructurales que pueden
experimentar dichas sociedades. Como el derecho de separacion no se reconoce en
todos los supuestos, se procede a analizar todas y cada una de las modificaciones
estructurales para conocer en cudles se puede y, en cuales no, ejercitar dicho derecho.
Ademas, se realizard una aproximacion a las alternativas que tienen a su alcance los
socios cuando no se le reconoce el derecho a separarse.

Palabras clave

Acuerdos sociales; causas legales y estatutarias; cesion global del activo y pasivo:
derecho de separacion; escision; fusion; modificaciones estructurales; proteccion de las
minorias; sociedades de capital; sociedad anonima; sociedad limitada; transformacion;
traslado internacional del domicilio social.

Abstract

The right of separation is a mechanism for the defense of minorities that operates in
decision-making in corporations. Thus, the partners who oppose social agreements that
have been taken at the general meeting by majority, have a way to leave the society. Its
application is limited to certain cases, within which are some of the structural changes
that corporations can suffer. As the right of separation is not recognized in all cases,
each structural modification is going to be analyzed to discover in which cases it can
operate and in which not. In addition, an approach to the alternatives available to the
partners when the right of separation is not recognized, will be made.

Key Words

Corporations: public limited company and private limited company; global assignment
of assets and liabilities; international transfer of the registered address; legal and
statutory causes; merge; protection of minorities; right of separation; social agreements;
split-off; structural change; transformation.



INDICE

1. INTRODUCCION ..ottt ettt 4
2. EL DERECHO DE SEPARCION DE SOCIOS.....ccooieirieerersresreesseienessesisnenan 7
2.1.  Fundamentos del derecho de SEParacion ............cccoevrerernenenieiese e 7
2.2, CONCEPLO ...ttt b e 9
2.3, Origen Y @VOIUCION. .......ccoiiiiiiiiec e s 10
3. ALCANCE DEL DERECHO DE SEPARACION ........cocceeverieeereieeeresereserienenns 11
3.1. Distincion entre las causas de separacion legales y estatutarias...................... 11
3.2.  Causas legales: Modificaciones EStructurales ...........ccccocevvevvevieiicseese s 14
A)  Transformacion de SOCIEAAUES ..........ccceevviieiieii e 16

B)  Traslado internacional del domicilio social ..........c.ccccooveveiiiiiiceiicce, 19

C)  Fusion transfronteriza intraComMUNItaria ...........ccoeoeveierieeneieeseeecse e 21

4. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES QUE NO PERMITEN EL EJERCICIO

DEL DERECHO DE SEPARACION .......oovivietieeeseeeeeeesee et sestases s 22
) R VTS o] 1 SO 22

- Régimen general de 1a fUSION...........ccooiiiiiiiiiee e 22

- Fusion transfronteriza intraComMUNItaria..........cccoceveieiesieeiciese e 26

B) ESCISIONES......teiei ittt bbbttt bbb 27
C)  Cesion global del activo Y PaSIVO .......cc.ccveiieeiiiiieieee e 31
D)  Modificacion estructural acompafiada de sustitucién o modificacion sustancial
del 0DJEL0 SOCIAL .......eoiiiieec e 33
5. MECANISMOS DE DEFENSA DE LAS MINORIAS .........cooevveisireeereenenns 35
A)  Ventade [a partiCipacion..........cccuieiiierene i 35

B)  Impugnacion de los acuerdos SOCIAlES. ..........ccccooevrineriiininc e 36

B. CONCLUSIONES ..ottt sttt ens 39
7. BIBLIOGRAFIA ..ottt 41



Abreviaturas

DGRN

LME

LSA

LSRL

SA

SRL

STS

TRLSC

Direccion General de los Registros y del Notariado
Ley de Modificaciones Estructurales

Ley de Sociedades Andnimas

Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada
Sociedad Anénima

Sociedad de Responsabilidad Limitada

Sentencia del Tribunal Supremo

Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital



1. INTRODUCCION

El presente trabajo trata de ahondar en la relacion existente entre dos conceptos
juridicos diferentes, y que son, por un lado, el derecho de separacion, y por otro, las
modificaciones estructurales. Se parte de la base de que son conceptos independientes,
es decir, que el acaecimiento de uno no implica el de otro, y viceversa. La
fundamentacion de esta independencia se sitda en que, como se analizara, no todas las
modificaciones estructurales existentes permiten el ejercicio del derecho de separacion
y, ademas, en el hecho de que no solo las modificaciones estructurales habilitan para
ejercitar dicho derecho.

El dmbito de estudio se va a reducir a las sociedades de capital, es decir, aquellas
sociedades que se encuentran bajo el &mbito de aplicacion de la Ley de Sociedades de
Capital, y que son, de acuerdo con lo establecido en su articulo primero, las Sociedades
de Responsabilidad Limitada, la Sociedad Anénima y la Comanditaria por Acciones. La
caracteristica fundamental de este tipo de sociedades es que se constituyen a través de
un contrato mediante el cual, los socios ponen en comun bienes para el ejercicio de una
actividad con animo de lucrarse, constituyendo un fondo patrimonial de carécter
indisponible’.

Asi, el elemento esencial en torno al cual gira la constitucién de una sociedad de capital
es la aportacién econdmica realizada, el capital, de manera que, la condicién de socio es
esencialmente transmisible, al contrario de lo que ocurre en las sociedades personalistas.
En estas, el elemento central que da lugar a la constitucion de la sociedad es el socio,
entendido como persona individual, de manera que no se puede transmitir la
participacion sin el consentimiento de los restantes socios. Por lo tanto, es en las
sociedades de capital en las que tiene sentido el reconocimiento del derecho de
separacion, pues su caracter abierto, en comparacion con las personalistas, permite la
transmisibilidad de la participacion, ya que no implica una modificacion del nucleo
esencial del contrato.

En cuanto a las modificaciones estructurales, como posteriormente se analizara, son el
resultado de obras de ingenieria societaria que nos muestran “la gran polivalencia
econdmica, funcional y juridica”® de los diferentes tipos societarios. Estas
modificaciones provocan transformaciones significativas en las sociedades implicadas,
y por ello, uno de los principales objetivos de la Ley de Modificaciones Estructurales,
como se puede leer en su exposicion de motivos, es establecer un “un ponderado

! Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Gonzélez, M. L. A., de la Torre, A. A,
Grau, J. B., Ramos, L. M. E., & Pachon, L. A. S., Comentario de la Ley de Sociedades
de Capital, Thomson Reuters-Civitas, Navarra, 2014, p. 185

2 Gonzéalez-Meneses  Garcia-Valdecasas, M; Alvarez Royo-Villanosa, S.,
Modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, Dyckinson, Madrid, 2009,
p. 332



sistema de tutela de los socios y de los acreedores™. Es en este punto donde entra en
juego el derecho de separacién, como mecanismo de tutela del socio en las
modificaciones estructurales que puedan producirse en las sociedades de capital.

Asi, una vez establecida la relacion existente entre los conceptos objeto de analisis y la
delimitacion del ambito de estudio, solo queda por apuntar que las distintas
modificaciones estructurales van a ser comparadas y contrapuestas, teniendo en cuenta
los efectos que cada una de ellas produce sobre socio y el régimen juridico al que, tras la
misma, este queda sometido, para valorar las razones por las que procede el
reconocimiento de dicho derecho solo en determinados supuestos.

$ Predmbulo 11 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles



1. EL DERECHO DE SEPARCION DE SOCIOS

1.1.Fundamentos del derecho de separacién

En las sociedades de capital la adopcion de acuerdos por la junta general se rige por el
principio de mayorias?, es decir, por la emision de un mayor nimero de votos a favor
que en contra del acuerdo, aunque en determinadas ocasiones, la mayoria exigida sera
mas cualificada que en otras, de acuerdo con lo establecido en los art. 198 y ss. de la
Ley de Sociedades de Capital. Frente a este mecanismo de adopcion de acuerdos se
encuentra la regla de la unanimidad, que requiere el voto favorable de todos y cada uno
de los socios para la toma de decisiones, mecanismo este que, obviamente, no podria ser
aplicable a sociedades de capital debido a su caracter abierto, puesto que se obstruye® la
gestion y supone un impedimento al funcionamiento de la sociedad, ya que en ella
concurre una pluralidad de socios con intereses contrapuestos.

Sin embargo, si es aplicable este mecanismo en las sociedades personalistas que, debido
a su caracter cerrado, hace viable la toma de decisiones por unanimidad, por acuerdo de
todos y cada uno de los socios. Se considera que este mecanismo es garantia suficiente
para que los socios, individualmente considerados, se encuentren protegidos de
aquellos con una cuota participativa mayor®, ya que esa unanimidad puede ser
interpretada como un derecho de veto del socio, de manera que, si no esta acuerdo con
la decision tomada por la mayoria porque la considera contraria a sus intereses o los de
la sociedad, con la mera oposicién al acuerdo puede paralizar su adopcion no quedando
vinculado por ella.

En lo que concierne a las sociedades de capital, la toma de decisiones bajo la regla de la
mayoria implica que todos los socios, incluida la parte minoritaria que se opuso a la
adopcion del acuerdo, asi como los ausentes en la toma de la decision, se van a ver
igualmente vinculadas por el mismo’, tal y como indica el art. 159.2 LSC. Por lo tanto,
surge a imperiosa necesidad de equilibrar los conflictos de intereses que puedan surgir
al adoptar acuerdos sociales, ya que en ocasiones, la trascendencia y el alcance de los
mismos no es sumamente relevante y puede ser soportada por aquellos que se opusieron
a la adopcion de dicho acuerdo; pero otras decisiones producen la alteracion de algunos
elementos que el legislador presume que fueron esenciales para que el socio entrar a
formar parte de la sociedad®, ya que modifican de tal manera el contrato social, que el
socio no deviene obligado a soportarlas.

4 Farrando Miguel, I. El derecho de separacion del socio en la ley de sociedades
anonimas y la ley de sociedades de responsabilidad limitada, Civitas, Madrid, p. 54

® Farrando Miguel, 1. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.53

® Rodas Paredes, P. La separacion del socio en la Ley de sociedades de capital, Marcial
Pons, Madrid, 2013, p. 22

" Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Comentario de la Ley..., op. cit., p. 1197

8 Alonso Ledesma, C.,“La autonomia de la voluntad en la exclusién y separacion de
socios”, Revista de Derecho Mercantil, num. 287, 2013, p. 3
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Asi, se revela la necesidad de establecer un mecanismo que habilite al socio minoritario
a no verse vinculado por tales modificaciones estatutarias, y surge para ello el derecho
de separacion. El reconocimiento de este derecho no puede ser entendido solo como un
mecanismo de conciliacion de intereses contrapuestos, el de la mayoria y la minoria
social, sino que, ademas, es una herramienta que asegura la continuidad de la persona
juridica. Esto nos revela dos aspectos esenciales del derecho de separacion®, y que son,
por una parte, la funcion tuitiva respecto del socio individualmente considerado frente a
la mayoria, y de otra, el efecto preventivo o disuasorio, que empuja a intentar conciliar
todos los intereses y lograr una mayoria amplia en la toma de decisiones para evitar que
se active el mecanismo de separacion, pues sus efectos y consecuencias pueden resultar
perjudiciales para la propia sociedad (Véase infra).

El derecho de separacién cobra una mayor importancia en las sociedades cerradas, es
decir, en aquellas sociedades que cuentan con mayores restricciones a la hora de
transmitir libremente la participacién en el capital social y que tampoco disponen de un
mercado secundario, al contrario de lo que ocurre en las sociedades de caracter abierto.
Todo ello dificulta la venta y la salida de la sociedad, por lo que, otro fundamento,
aunque en este caso de caracter secundario y, reducido al &mbito de las sociedades
cerradas, es facilitar la desinversion en sociedades cerradas asi como la entrada de
nuevos socios a ocupar el lugar de los que decidieron separarse®.

Por dltimo, sefialar que no es una finalidad de este derecho combatir los acuerdos
sociales ilicitos!!, pues para eso se dispone de acciones de caracter judicial para
proceder a la impugnacion, reguladas en los art. 204 y ss. LSC (Véase infra). Tampoco
es el derecho de separacion un instituto que excepcione el principio de adopcién de
acuerdos y que, como consecuencia, impida la toma de decisiones, pues ese es el efecto
producido por el derecho de veto.

El derecho de separacion no puede ser usado por el socio siempre que no esté de
acuerdo con las decisiones adoptadas, ya que su trascendencia es mayor, y su ejercicio
se limita a supuestos restringidos, “la minoria no puede frustrar la voluntad de la
mayoria, por lo que solo bajo ciertas condiciones se puede exigir la salida de la
sociedad?”. Su verdadero cometido, como ya se ha sefialado, es la conciliacion de
intereses confrontados entre el socio, aisladamente considerado, y la colectividad, en los
supuestos en los que la modificacion estatutaria tiene tal alcance, que el propio
legislador considera que no se puede imponer la obligacion de soportarla.

9 Alonso Ledesma, C., “La autonomia de la..., op. cit., p.3

10 Alonso Ledesma, C., “La autonomia de la..., op. Cit., p.4

11 Farrando Miguel, 1. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.60
12 Farrando Miguel, I. El derecho de separacion del socio..., op. cit.,p.56
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1.2.Concepto:

De acuerdo con todo lo anteriormente expuesto, podemos concluir que el derecho de
separacion es un “instrumento polifacético que atiende a la conciliacion del interés de la
mayoria por adoptar ciertos acuerdos societarios con el derecho de abandonar la
sociedad que asiste a los socios que no los hayan aprobado™?® permitiendo la
continuidad de esta.

Este derecho tiene un marcado caréacter individual'4, pues se concede al socio por la
mera tenencia de una accion o participacion, y puede ejercitarlo en los supuestos y
formas legalmente establecidos, siempre y cuando el socio no hubiera votado a favor del
acuerdo, ya sea por haber votado en contra, no haber asistido o por emitir un voto nulo o
en blanco, o por no tener derecho a votar?®.

A la nota de individualidad tenemos que afadir su “caracter imperativo, pues es
inderogable o indisponible por la mayoria, e irrenunciable preventiva o anticipadamente
por el socio'®’. Esto quiere decir que, el socio, Ginicamente puede renunciar a este
derecho en el momento de ejercitarlo, cuando se produce el supuesto que da lugar a su
ejercicio, pero no anteriormente, ya que toda renuncia anticipada se tendra por no hecha.

El derecho de separacion es uno mas de los derechos que otorga la tenencia de acciones
y participaciones en el capital social. Sin embargo, este no aparece recogido junto con el
elenco de derechos que reconoce el art. 93 LSC, si bien es cierto que, como dispone
dicho precepto, lo en él establecido debe de entenderse como derechos minimos. Para
localizar este derecho en la Ley de Sociedades de Capital, tenemos que acudir al Titulo
IX, en el que se regulan, conjuntamente, la separacion y exclusion del socio, puesto que
ambos son dos mecanismos que permiten la salida de la sociedad y que estan
conectados con el ejercicio de la voluntad. En el primer caso, es el socio quien
libremente decide salir de la sociedad; en el segundo, la salida viene impuesta de
manera forzosa por acuerdo del resto de los socios en junta general.

El ejercicio de este derecho no es inocuo, pues sus efectos no se limitan exclusivamente
a la esfera juridica del titular del mismo, sino que tiene importantes consecuencias sobre
la sociedad, en concreto, sobre su capital. El principal efecto es la reintegracion del
valor razonable de la participacion del socio disconforme, que se produce como
consecuencia de la cohesion necesaria entre la continuidad de la sociedad y la
separacién del socio. La sociedad tiene dos alternativas respecto de la participacion del
socio disidente, ya que puede adquirirlas y tenerlas en autocartera, de manera que en

13 Farrando Miguel, 1. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.52

14 Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Comentario de la Ley..., op. cit., pp.
2470

15 Fernandez de Coérdoba Claros, 1., “La separacion y exclusion de socios en las

sociedades de capital”, Revista de Derecho de Sociedades, num.41, 2013, p.2
16 Farrando Miguel, I. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.67 y ss.
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este supuesto pagara un precio por ellas; o puede amortizarlas, lo cual conlleva una
reduccion del capital social por el importe de la participacion del socio que decide
abandonar la sociedad, situaciones ambas que, en ocasiones, puede suponer un
problema para la subsistencia de la propia sociedad.’

Una vez conocidos los efectos del ejercicio de este derecho, se procede a valorar su
clasificacion como derecho politico-administrativo o econdmico-patrimonial'®, El
resultado de esta clasificacion depende del autor que se considere, ya que, aunque para
unos tiene tintes de ambas categorias, para otros no. Una parte de la doctrina establece
que nos encontramos ante un derecho econdmico-politico’®, pues su caracter
patrimonial es indudable debido a que el socio recibe el valor actual de su participacion
en el capital social como consecuencia de la salida de la sociedad. A esto se tiene que
afiadir que, mediante su ejercicio, el socio manifiesta su voluntad respecto del
funcionamiento de la sociedad y de la toma de decisiones, por lo que también tiene
caracteristicas de los derechos administrativos. De otro lado se encuentra aquella
doctrina® que ratifica su naturaleza esencialmente econdmica, puesto que entiende que
la reintegracion del valor econdémico de la participacion es su caracteristica esencial y
preponderante.

Lo que no se afirma en ningln caso es su caracter meramente politico o administrativo,
pues es evidente que lo verdaderamente relevante de este derecho se encuentra en lo
econdmico. Aunque la devolucion del valor de la participacion en el capital social que
ostenta el socio disidente es la finalidad que persigue dicho derecho, no se puede obviar
el hecho de que a través de su ejercicio el socio también manifiesta su parecer respecto
de las decisiones tomadas, como ocurre en el derecho de impugnacion, pues si decide
poner en marcha este mecanismo es porque el acuerdo tomado no es conforme con su
voluntad. Por ello, se considera la primera de las posturas como mas precisa, puesto que
es la que tiene verdaderamente en cuenta las dos facultades que otorga este derecho y
que son, la restitucion de la participacion en el capital social y la expresion del
desacuerdo con la decision tomada.

1.3.0rigen y evolucién:

Una vez se han descrito las principales razones que fundamentan la necesidad del
derecho de separacion, asi como explicado su contenido, se procede a analizar su origen
y evolucidn histérica para una mejor contextualizacion.

17 Alonso Ledesma, C., “La autonomia de la..., op. Cit., p.4

18 Esta clasificacion es la establecida en Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B.,
Comentario de la Ley..., op. cit., pp. 793 y ss.

19 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p.28

19 Farrando Miguel, 1. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.64 y Alonso
Ledesma, C., “La autonomia de la..., op. Cit., p.5
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El reconocimiento expreso de este derecho se produce por primera vez en la Ley de
Sociedades Anonimas de 195121, que como dice su exposicion de motivos, “para colmar
otra de la lagunas del Codigo de Comercio, se ha tenido que abordar el problema de los
limites objetivos de la modificacion estatutaria, tomando en consideracion ciertos
supuestos especiales en los que la voluntad corporativa, expresada por la mayoria de la
Junta general, debe ceder ante el derecho del accionista, o, al menos, conceder a éste la
facultad de no acatar el acuerdo y de separarse de la sociedad??”. Hasta ese momento el
unico antecedente que puede aproximarse, por analogia, al derecho de separacion, segun
algunos autores, se encontraba en el art. 225 del Cdodigo de Comercio de 1985 y la
facultad de separacion que en €l se reconoce?®,

En cuanto a la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, esta no reconoce el
derecho de separacion para este tipo societario hasta la reforma operada en el afio 1995,
la cual tiene una especial trascendencia en el ambito que nos ocupa, ya que supuso el
reconocimiento de un amplio catalogo de supuestos respecto de lo regulado hasta el
momento en la LSA, asi como la introduccion de las causas de separacion estatutarias.

Para la configuracion actual de este instituto, han sido esenciales dos hecho de relevante
trascendencia, la aprobacion de la Ley de Modificaciones Estructurales y el texto
refundido por el que se aprueba la Ley de Sociedades de Capital, haciéndose una
remision expresa a lo que posteriormente se expondra en relacion con las casusas de
separacion en las modificaciones estructurales (Véase infra).

2. ALCANCE DEL DERECHO DE SEPARACION

2.1.Distincion entre las causas de separacion legales y estatutarias:

Si bien el objeto de estudio son las modificaciones estructurales, es necesario
puntualizar que estos no son los Unicos hechos que permiten abandonar la sociedad
mediante el ejercicio del derecho de separacion. Por ello, antes de profundizar en el
analisis de los casos regulados en la Ley de Modificaciones Estructurales, se procede a
realizar una referencia al resto de supuestos en los que opera este mecanismo, con la
finalidad de poder tener una visién global y de conjunto que pueda enriquecer y
favorecer un estudio comparativo.

La clasificacion de las causas que originan el derecho de separacion de socios viene
determinada por el origen de las mismas, ya que estas pueden nacer de las disposiciones
estatutarias que rigen el funcionamiento de la sociedad o de las disposiciones legales.

21 perales Viscasillas, M.P., El derecho de separacion del socio en las sociedades de
capital, La Ley, Madrid, 2001, p.13

22 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el testo
refundido de la Ley de Sociedades de Capital. (BOE 3 de julio de 2010)

23 Para conocer mas sobre esta discusion doctrinal, Farrando Miguel, I. EI derecho de
separacion del socio..., op. cit., p. 60
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En lo que a las causas estatutarias se refiere, estas tienen su origen, como ya se ha dicho,
en la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada de 1995, en concreto en su art.
96, ya que esta forma societaria ha sido entendida “como flexible, en la que la
autonomia de la voluntad juega un papel esencial a la hora de que los socios configuren
las reglas de funcionamiento”®*. Posteriormente, este supuesto se extendera a las
Sociedades Anonimas con la homogeneizacion de legislaciones en la Ley de Sociedades
de Capital.

En el art. 347 LSC se reconoce la facultad de establecer en los estatutos sociales otras
causas de separacion distintas a las previstas en presente ley, entendiendo que se hace
una remision implicita a las modificaciones estructurales que se mencionan en la LSC
pero que se desarrollan en la LME. Sin embargo, no solo se pueden establecer nuevas
causas, sino que ademas, a través de los estatutos, podran ser modificadas las causas
legales de separacion?, modificacion esta que no es arbitraria y tiene un limite, ya que
Unicamente se podra ampliar el ambito de actuacion de las causas recogidas en
disposiciones legales, puesto que estas no tienen caracter dispositivo, es decir, las partes
del contrato social no pueden disponer de ellas segun su libre albedrio y por ello, no
pueden ser limitadas. En definitiva, que la modificacion de las causas de separacion
legales a través de disposiciones estatutarias nunca puede ser in peius.

Afade el art. 347 LSC que para poder reconocer el derecho de separacion a través de
clausulas estatutarias, asi como para modificar o suprimir las ya existentes, es necesario
el consentimiento undnime de todos y cada uno de los socios, cuestion esta que
contrasta con la regla de las mayorias que rige la toma de decisiones en las sociedades
de capital. Sin embargo, esto tiene una explicacién, ya que, debido a la trascendencia
del supuesto y a su incidencia sobre la voluntad e intereses de los socios, se pretende
que mediante la exigencia de la unanimidad, se articule y reconozca el ambito de
autonomia de la libertad de las partes, puesto que con la mera oposicion de uno solo de
los socios, su voluntad se impondra a la del resto impidiendo la aprobacion del acuerdo
de que se trate, actuando como un derecho de veto.

Si bien es cierto que las modificaciones estructurales que permiten ejercitar el derecho
de separacion se encuentran reguladas a través de disposiciones legales, como a
continuacion se expone, no se reconoce tal derecho en todos los supuestos, de manera
que, algunos autores?®, conciben las clausulas estatutarias como mecanismos
alternativos para la salida del socio en aquellas modificaciones estructurales que por ley,

24 Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Comentario de la Ley..., op. cit., p.2479
25 Rodas Paredes, P. La separacién del socio..., op. cit., p.14
26 perales Viscasillas, M.P, El derecho de separacion del socio en las sociedades de

capital, La Ley, Madrid, 2001, p. 279 y Rodas Paredes, P. La separacion del socio...,
op. cit., p.48
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no tienen reconocido este derecho, cuestion esta muy discutida y cuestionable (Véase
infra).

En cuanto a las causas legales de separacién y, para una mejor comprension de su actual
configuracién, deben ser sefialados dos sucesos. En primer lugar, se produce en abril de
2009 la aprobacion de la Ley de Modificaciones Estructurales, para la incorporacion a
nuestro ordenamiento juridico de la normativa comunitaria en materia de sociedades?’,
lo cual supuso una ampliacién del catalogo de supuestos que reconocen el ejercicio de
este derecho en relacién con las modificaciones estructurales. En segundo lugar, se
produce la unificacion de la legislacion de las Sociedades Andnimas y de las Sociedades
de Responsabilidad Limitad en un solo texto en el afio 2010, a través de la Ley de
Sociedades de Capital, que en lo que concierne al derecho de separacion, dio lugar a una
homogeneizacion de las causas de separacion para ambos tipos societarios, mediante su
articulacion a través del Titulo IX Capitulo I, y que ha dado lugar, tal y como se
expresa en la Exposicion de Motivos de la Ley de Sociedades de Capital a “una muy
importante generalizacidbn o extension normativa de soluciones originariamente
establecidas para una sola de las sociedades de capital, evitando no s6lo remisiones,
sino también tener que acudir a razonamientos en busqueda de identidad de razon”?8,

Asi, en el art. 346.1 de dicha disposicion normativa, se recogen las causas legales
comunes a ambos que permiten ejercitar el derecho de separacion, y que son: la
sustitucién o modificacion sustancial del objeto social, la prérroga de la sociedad, la
reactivacion de la sociedad y la creacion, modificacion o extincién anticipada de la
obligacion de realizar prestaciones accesorias. A estos supuestos se tiene que afiadir uno
que, exclusivamente, se reconoce a las Sociedades de Responsabilidad Limitada, ya que
se reconoce el derecho a abandonar la sociedad cuando se produce la modificacion del
régimen de transmisién de las participaciones sociales(Véase infra). Este supuesto solo
cobra sentido dentro de este tipo societario, ya que de acuerdo con sus principios
configuradores?, al tener un caracter cerrado, el régimen de transmision es un elemento
fundamental del contrato social y que afecta a aspectos especialmente relevantes para el
socio, siendo este el fundamento del derecho de separacién como ya se ha explicado.

El apartado tercero del art. 346 LSC, hace referencia a modificaciones estructurales que
posibilitan el ejercicio de este derecho, pero se hace una remision expresa a la Ley de
Modificaciones Estructurales. Es destacable que este precepto solo recoge la
transformacion vy el traslado del domicilio social, no haciendo alusion alguna a la fusion
transfronteriza, pues el derecho de separacion no esta reconocido con caracter general
para la fusion en la LME, debido a, como recoge la Resolucion de la DGRN de 8 de

27 Directiva 2005/56/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de octubre,
relativa a las fusiones transfronterizas de sociedades de capital.

28 Exposicion de Motivos Il del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
que se aprueba el testo refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

29 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p.52
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noviembre de 1995 ha eliminado el legislador el derecho de separacion en las fusiones
“por entender prevalente el interés colectivo en ellas presente sobre el individual de los
socios que garantiza por otros medios ™.

No podemos pasar por alto un supuesto de reciente entrada en vigor, pues desde el 31 de
diciembre de 2016, se puede aplicar el art. 348 bis LSC. Este precepto reconoce, a los
socios que hubieran votado a favor del reparto de dividendos, el derecho a separarse de
la sociedad cuando, a partir del quinto afio desde la inscripcion en el Registro Mercantil,
la Junta General no haya acordado el reparto de al menos un tercio de los beneficios
propios de la explotacion en concepto de dividendo®!.

Respecto de las causas legales, predomina la opiniobn de que son minimas e
inderogables®?, ya que seran las causas estatutarias las que procedan a desarrollar o
complementar las recogidas en la ley. Sin embargo, esta regla general de
inderogabilidad cuenta con una excepcion, ya que la creacion, modificacidn o extincion
anticipada de la obligacion de realizar prestaciones accesorias puede dar lugar a una
disposicion contraria en los estatutos, como asi lo recoge el art. 346.1 d). Por lo tanto,
por via estatutaria, esta causa de separacion puede ser modificada, lo cual implicaria que
podria limitarse su alcance o incluso llegar a ser eliminada®. La justificacion de este
fendmeno se encuentra en el art. 89.1 LSC, segln el cual se requiere siempre el
consentimiento individual de los socios obligados por la prestacién para poder
introducir dicha clausula estatutaria, siendo este un mecanismo de garantia suficiente.

Como resultado de la conjuncidén de estos dos hechos, se produce una dispersion
normativa respecto de la regulacién normativa del derecho de separacion, ya que,
dependiendo del supuesto ante el que nos encontremos, tendremos que acudir un
determinado texto legal y atender a las especificaciones y remisiones que en ellos se
establecen.

Asi, definida la configuracion general del derecho de separacion, procedemos a analizar
las modificaciones estructurales para valorar el reconocimiento o no de este derecho en
cada uno de los supuestos.

2.2.Causas legales: Modificaciones Estructurales:

Las modificaciones estructurales, como se ha expuesto en la clasificacion anterior, son
causas legales de separacion puesto que su origen se encuentra en un texto legal. Antes
de proceder al anéalisis de los distintos supuestos que se regulan en la Ley de

30 Resolucion de 8 de noviembre de 1995, de la Direccién General de los Registros y del
Notariado, Fundamento de Derecho -CUARTO

31 Sobre esta causa que habilita a ejercitar el derecho de separacion, véase Rodas
Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., pp. 66 y ss.

32 Fernandez de Cérdoba Claros, 1., “La separacién y exclusion..., op. cit., p.3

3 Fernandez de Cordoba Claros, 1., “La separacién y exclusion..., op. cit., p.3
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Modificaciones Estructurales, es necesario establecer que se entiende por modificacion
estructural. Para ello acudimos a lo establecido en la Exposicién de Motivos de dicha
disposicion normativa, segin la cual, son modificaciones estructurales “aquellas
alteraciones de la sociedad que van més alla de las simples modificaciones estatutarias
para afectar a la estructura patrimonial o personal de la sociedad, y que, por tanto,
incluyen la transformacion, la fusion, la escision y la cesion global de activo y pasivo.
También el traslado internacional del domicilio social que, aunque no siempre presenta
las caracteristicas que permitan englobarlo dentro de la categoria de modificaciones
estructurales, sus relevantes consecuencias en el régimen aplicable a la sociedad

aconsejan su inclusion en el mismo texto legal3*,

Una vez establecido el concepto, conviene sefialar que su amplitud da cabida a méas
supuestos de los expresamente enumerados y regulados en la ley, es decir, que estos no
son numerus clausus®®, y que hay otras operaciones no incluidas que participan de sus
mismas caracteristicas. Por lo que a este trabajo respecta, Unica y exclusivamente se van
a considerar las modificaciones estructurales que parecen enumeradas en la ley, a cuyo
estudio enseguida se procede.

Las modificaciones estructurales, como cambio en la estructura organizativa que son,
suponen modificaciones estatutarias derivadas de un acuerdo social tomado por la Junta
General de accionistas® bajo el régimen de mayorias, en este caso cualificadas por
imperativo de los articulos 199 y 201 LSC, respectivamente para las Sociedades de
Responsabilidad Limitada y Sociedades Andnimas. Por lo tanto, confluyen aqui los dos
elementos esenciales que fundamentan el derecho de separacion, y que son, como ya se
explicd, la modificacion del contrato social y la toma de decisiones bajo la regla de las
mayorias.

Ante esta situacién, serd necesario que la ley prevea un mecanismo de defensa de las
minorias para poder conciliar los intereses particulares del socio con los de la mayoria
de la sociedad, y dicha herramienta no es otra que el derecho de separacion, que sera
reconocido por la ley en algunos de los supuestos de modificaciones estructurales,
aquellas con una mayor trascendencia e incidencia sobre la autonomia y los intereses
del socio.

34 Predmbulo | de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles

% |bafez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial: Derecho de Sociedades,
Tomo II, Civitas Thomson Reuters, Navarra, 2012, p.253

36 El art. 160 g) LSC regula como competencia exclusiva de la Junta General, la
transformacion, la fusion, la escisién o cesion global del activo y pasivo, y el traslado
del domicilio social al extranjero.
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A) Transformacion de sociedades

El art. 3 LME introduce una definicion de transformacion estableciendo que se entiende
por transformacion aquella modificacion estructural mediante la cual una sociedad
adopta un tipo social distinto al que originariamente tenia, al mismo tiempo que
conserva su personalidad juridica. Es necesario sefialar, como recoge la STS de 15 de
octubre de 2013 que la transformacion “no se limita a un mero cambio de forma, sino
que implica alteraciones de la sociedad que van mas alla de las simples modificaciones
estatutarias para afectar a la estructura patrimonial o personal de la sociedad”?’.

El reconocimiento originario de este supuesto podemos encontrarlo en el art. 225 LSA
de 1998, en la cual se establecié que no seria necesaria la unanimidad para acordar un
cambio a un tipo societario que supusiera la asuncion de responsabilidad ilimitada,
reconociendo a cambio a los socios que se manifestasen contrarios a la transformacion
el derecho a separarse, debido a las consecuencias que sobre su patrimonio tiene dicho
régimen de responsabilidad. Asi, se reconoce el fundamentando primero del derecho de
separacion para las transformaciones societarias, que no es otro que la agravacion del
régimen de responsabilidad como causa que origina el nacimiento de dicho derecho. Sin
embargo, este fundamento era dificil de extender a aquellos casos en los que no se
producia un cambio al régimen de responsabilidad ilimitada, pero interpretaciones
posteriores®® terminaron por establecer otro fundamento, de mayor alcance, y que es la
alteracion de la estructura organizativa de la sociedad. Este nuevo fundamento si se
podia hacer extensible a todos los supuestos de transformacion, es decir, tanto cuando se
incrementa el régimen de responsabilidad con la transformacion, como cuando se limita.

El reconocimiento de la transformacién como modificacién estructural es muy
importante y tiene una gran trascendencia practica, ya que permite la continuidad de la
personalidad juridica y evita la disolucion y liquidacion de la sociedad, con todo lo que
ello implica®, asi como la posterior constitucion de una nueva sociedad conforme al
tipo deseado. Al mismo tiempo que se evitan todos estos tramites formales, se reducen
consecuentemente los costes que todo ello supondria.

Las consecuencias inmediatas que se derivan de cualquier transformacion son por un
lado, la modificacion del contrato social originario, y por otro, la novacion de las
restantes relaciones juridicas. En lo que a efectos de este estudio interesa, se procede a
analizar unicamente el primero de los efectos, pues es este el que concierne a los socios
y puede suponer un grave problema, ya que los intereses particulares de alguno de ellos
puede chocar con los intereses los corporativos que han motivado el cambio de tipo

37 Sentencia del Tribunal Supremo de 15 de octubre de 2013, fundamento de derecho -
TERCERO

3 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p.57

39 Sobre los efectos de la liquidacion y disolucion, véase Ibafiez Jiménez, J.
Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., Capitulo 12.
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social. Se produce entonces un conflicto con la autonomia del socio*®, ya que, quizas,
este no quiera verse vinculado por el nuevo régimen juridico que el cambio de tipo
societario lleva aparejado, sobre todo en lo que concierne al &mbito de responsabilidad.

Los tipos de transformaciones que quedan amparados bajo este supuesto son muy
diversos, como se puede inducir del art. 4 LME, que recoge el ambito subjetivo de la
transformacion. Para poder comprender el elenco de transformaciones que quedan
amparadas bajo este precepto, es necesario explicar previamente que en las
modificaciones estructurales, no solo en la transformaciones, rige el principio de
tipicidad®!, lo cual quiere decir que la transformacion de un tipo societario en otro tiene
que estar prevista en la ley, pero no necesariamente en los supuestos recogidos en el
mencionado art. 4 LME, sino que pueden estar reguladas en otras disposiciones
normativas*?.

Una clasificacién muy didactica y que nos ayuda a comprender el funcionamiento del
derecho de separacion en la trasformacion, es aquella que distinguen entre homogéneas
y heterogéneas. En cuanto a las primeras, suponen que una sociedad de capital se
transforma en cualquier otro tipo de sociedad capitalista, es decir, cualquier
transformacion entre una Sociedad de Responsabilidad Limitada, Sociedad
Comanditaria por acciones y una Sociedad Anénima. En cuanto a las segundas,
implican que una sociedad capitalista se transforme en otra no capitalista o viceversa,
por ejemplo, cuando una sociedad personalista, como puede ser una sociedad colectiva,
se transforma en wuna Sociedad de Responsabilidad Limitada. Tanto las
transformaciones homogéneas como las heterogéneas pueden estar reguladas en la LME
0 en otras disposiciones como se ha dicho.*

En todos los casos anteriormente mencionados las consecuencias que la transformacion
tiene sobre los socios son las mimas. La norma general es la continuidad de la
participacion en el capital social, como establece el art. 12 LME. Esto implica que los
socios mantienen su mismo porcentaje de participacion en el patrimonio del nuevo tipo
social, salvo que medie un acuerdo por el que todos los socios que permanecen
acuerden un cambio. Sin embargo, el régimen juridico aplicable a todos ellos no
continta, ya que se produce un cambio por el cual pasaran a ser aplicables a todos ellos
las normas que regulan el nuevo tipo societario adoptado. Por lo tanto, y debido a la
trascendencia de este efecto, pues se modifica sustancialmente una de las condiciones
iniciales del contrato, el art. 15 LME recoge una excepcion al principio de continuidad,

40 Gonzélez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.54

41 Resolucion de 26 de abril de 2016, de la Direccion General de los Registros y del
Notariado, Hechos II-111

42 para conocer cudles pueden ser otros supuestos no regulado en la LME, véase bafiez
Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 255 y sS.
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estableciendo que, el socio que no hubiera votado a favor del acuerdo, tendréa derecho a
separarse.

En cuanto al ejercicio de ese derecho de separacion, se distinguen en la ley de
modificaciones estructurales dos supuestos distintos para el caso de la transformacion.
Por un lado, el art. 15.1 LME recoge el derecho de separacion ordinario, que ha
supuesto la extension de este derecho de separacion a toda la tipologia de
transformaciones, ya que originariamente no era asi**. Dentro de esta primera
modalidad se incluyen todas las transformaciones entre sociedades que limitan la
responsabilidad, es decir, que el cambio de una a otra no supone la asunciéon de
responsabilidad adicional por parte del socio por de las deudas contraidas por la
sociedad, bien sea porque no existiese ya en la sociedad transformada, como por
ejemplo una Sociedad Anoénima transformada en una Sociedad de Responsabilidad
Limitad, o porque existiendo en la sociedad transformada pasa a limitarse, una sociedad
colectiva que pasa a comanditaria. Dicho precepto nos remite a la ley de sociedades de
responsabilidad limitada para la regulacion del régimen aplicable al ejercicio de este
derecho, pero hoy, tras la aprobacién TRLSC, tenemos que entender hecha la remision
al art. 348 y ss. de este texto, en el que se regula el formato ordinario del derecho de
separacion, que requiere de ejercicio por parte de su titular. De manera que segun el art.
348.2 LSC, el socio que no hubiera votado a favor, se hubiera abstenido, hubiera
emitido un voto nulo o en blanco o no hubiera asistido, tendra el plazo de un mes* para
que, mediante escrito, ejerciten su derecho a separase.

De otro lado, el art. 15.2 LME regula el derecho de separacion automético para los
supuestos en los que se produce una transformacion de una sociedad que limita la
responsabilidad a otra que no la limita, de manera que el socio pasaria a tener una
responsabilidad adicional por las deudas sociales. Si bien se reconoce como derecho de
separacion, lo cierto que no es un derecho en si“®, puesto que no se ejercita, ya que con
la mera inactividad se produce el resultado deseado. Dichos efectos se produciran sobre
los socios que no hubieran votado a favor, que hubieran votado en blanco o hubieran
emitido un voto nulo, se hubieran abstenido o no hubieran asistido. ES necesario
ademas, para que opere el derecho de separacion, que el socio no se hubieran adherido
al acuerdo posteriormente, dentro del plazo que habilita el precepto, un mes a contar
desde la fecha de su adopcion cuando hubieran asistido a la junta o desde la
comunicacion si no asistieron. Por lo tanto, en estos casos, lo que hay que comunicar

4 Ppara la transformacion de sociedad andénima en limitada no se reconocia la
posibilidad el derecho de separacion en la LSA, ver Ibafiez Jiménez, J. Fundamentos de
Derecho Empresarial..., op. cit., p.257 y Rodas Paredes, P. La separacion del socio.. .,
op. cit., p.58.

45 Sobre el cdmputo del plazo véase Fernandez de Cordoba Claros, 1., “La separacion y
exclusion..., op. cit., p.8

“Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit,
p.119
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fehacientemente*’, no es la voluntad de abandonar la sociedad, pues esta opera de
manera automatica, sino la voluntad de adherirse al acuerdo y asumir la responsabilidad
por parte de aquellos que no votaron a favor del acuerdo de transformacion.

Esta distincion esta suficientemente justificada, pues mientras que en el primer supuesto
el tnico cambio que se produce es el régimen juridico del tipo societario aplicable; en el
segundo supuesto, hay que afadir el cambio del régimen de responsabilidad asumida
por el socio respecto de las deudas sociales. Es decir, ambas situaciones comparten el
fundamento y la razon de ser del derecho de separacion, la alteracion de elementos
fundamentales del contrato social, pero en el segundo caso, tal circunstancia se ve
agravada por las consecuencias que puede tener el nuevo régimen de responsabilidad
respecto de las deudas societarias.

B) Traslado internacional del domicilio social

Aunque la Ley de Modificaciones Estructurales no dé expresamente una definicion de
lo que se entiende por traslado internacional del domicilio social, si contiene, en el art.
94, las dos situaciones en las que se puede producir dicho traslado: tanto cuando una
sociedad con domicilio social en territorio espafiol se traslada al extranjero, como
cuando una sociedad extranjera fija su domicilio en territorio espafiol. Por lo tanto, del
ambito de aplicacion definido se puede inducir el concepto de traslado internacional del
domicilio social.

El principal efecto del reconocimiento del traslado del domicilio social como
modificacion estructural, es la conservacion de la personalidad juridica de la sociedad?®,
de manera que se produce una continuidad de la entidad a pesar del cambio de
nacionalidad y de la ley aplicable, evitando la disolucién y liquidacion, asi como la
posterior constitucion de una nueva sociedad de acuerdo con el nuevo ordenamiento
juridico, evitando al mismo tiempo un gran nimero de costes y facilitando por ende el
traslado y la movilidad societaria.

En el régimen anterior a la Ley de Modificaciones Estructurales solo se contemplaba

como traslado del domicilio aquel que se producia cuando una sociedad espariola fijaba
su domicilio en el extranjero*, quedando supeditada su eficacia a la existencia de un
Convenio Internacional entre Espafia y el Estado de destino, mediante el cual se
permitiese el mantenimiento de la personalidad juridica. Asi, con la nueva regulacion
contenida en la Ley de Modificaciones Estructurales, se produce un reconocimiento

47 Sobre los requisitos de la comunicacion fehaciente véase Fernandez de Cordoba
Claros, 1., “La separacion y exclusion..., op. cit., p.8

48 “afirmacion de la personalidad juridica societaria, como algo con tal consistencia y
sustantividad...” Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones
estructurales..., op. cit., p.500

49 Gonzéalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.502
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unilateral por parte del estado espafiol para conservar la personalidad juridica cuando se
produzcan los dos tipos de traslados anteriormente descritos, si bien esto no basta con
ese reconocimiento.

En el caso los traslados al extranjero de sociedades constituidas bajo la ley espafiola,
sera necesario ademas, para el mantenimiento de la personalidad juridica de la sociedad,
que el Estado de destino permita dicho mantenimiento, como establece el art. 94 LME.
Para el caso en el que las sociedades extranjeras que se trasladan a Espafia, tenemos que
distinguir dos supuestos. Respecto de aquellas que no proceden de un Estado miembro
del Espacio Econémico Europeo®’, sera necesario un informe del experto independiente
que certifique que le patrimonio neto cubre la cifra de capital social exigido por el
ordenamiento juridico espafol, informe que no serd necesario si la sociedad se ha
constituido conforme a la ley de un Estado Miembro el Espacio Econémico Europeo,
puesto que la personalidad se mantendra siempre que se cumplan los requisitos exigidos
por la ley espafiola para el tipo social del que se trate, salvo que se disponga otra cosa en
Convenio o Tratados Internacionales con Espafia.

La trascendencia juridica de este supuesto yace en que el domicilio social determina la
nacionalidad, tal y como expresa el art. 8 LSC; y como consecuencia, la nacionalidad
nos indica el ordenamiento juridico al que se somete y queda sujeta dicha persona
juridica, en definitiva, el traslado del domicilio social implica una modificacion de la lex
societatis®. Teniendo en cuenta lo anterior, se deduce que un traslado a un estado
extranjero conlleva la aplicacion de un nuevo régimen juridico que determina y
configura la posicion juridica del socio.

Todo esto supone una alteracién del contrato social en uno de sus aspectos mas
relevantes, el domicilio®, y por ende, en la ley aplicable al estatuto juridico del socio,
presupuestos estos que son fundamentales para decidir sobre la adhesion al capital
social®®. Reaparece asi el fundamento principal que da lugar a la entrada en escena del
derecho de separacion, la modificacion de aspectos esenciales del acuerdo social, razén
por la cual se reconoce también en este supuesto tal derecho a aquellos socios que no
hubieran votado a favor del acuerdo de traslado, como indica el art. 99 LME, el cual nos
remite al Titulo IX de la Ley de Sociedades de Capital para el ejercicio del derecho de
separacion, que posteriormente sera explicado.

50 Paises integrantes de la Unidn Europea, Islandia, Noruega y Liechtenstein.

>1 Goenechea, J.M. y Garcia, C., “Traslado al extranjero del domicilio social de las
sociedades mercantiles espafiolas tras la entrada en vigor de la ley de modificaciones
estructurales”, Actualidad Juridica Uria Menéndez, num. 24, 2009, p 17.

52 El art. 23 ¢) LSC establece que es contenido de los estatutos el domicilio social.
53 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p.63
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C) Fusion transfronteriza intracomunitaria

El art. 62 LME reconoce el derecho de separacion en los casos en los que se produzca
una fusion trasfronteriza intracomunitaria. Sin embargo, como ya se indic6 previamente,
este supuesto no esta recogido expresamente en el art. 346.3 LSC, pero si estd contenido
en la LME, y por ello es objeto de estudio. Debido a la estrecha relacién de este tipo de
modificacion estructural con la fusion ordinaria, y a la necesidad de analizar
previamente la evolucién y las modificaciones que el derecho de separacion en relacion
con la fusion ha ido sufriendo en las distintas regulaciones, se procedera a analizar este
supuesto junto con la fusion ordinaria (Véase infra).

En todas las modificaciones estructurales anteriormente descritas, inclusive la fusion
transfronteriza intracomunitaria, aunque por el momento no se haya explicado, el
ejercicio del derecho de separacion se desarrolla de igual manera, pues como se ha ido
indicando, en todos los casos se hace una remision al Titulo IX Capitulo | LSC, en la
que se regulan conjuntamente el proceso y los efectos tanto de la separacién como de
exclusion del socio, salvedad hecha, como ya se explicd, del derecho de separacion
automatico que opera en las transformaciones que amplian el régimen de
responsabilidad del socio.

Una vez ejercitado este derecho, el socio perdera su condicion de tal y no debera
participar en la toma de decisiones, asi como tampoco ser beneficiario de las ventajas
econdmicas derivadas de la tenencia de una parte alicuota del capital, de manera que se
activa el mecanismo para proceder a su salida de la sociedad.

El proceso comienza con la comunicacion a la sociedad, por parte del socio, de su
intencion de separarse de la sociedad, en el plazo de un mes contado desde la
publicacién del acuerdo o desde la recepcion de la comunicacion como indica el art. 348
LSC. Si no se realiza la oposicion, una vez transcurrido el plazo, los administradores
procederan a inscribir en el Registro Mercantil el acuerdo tomado por la junta general,
tal y como indica el art. 349 LME.

Asi, la comunicacion se tiene que hacer por escrito, aunque no sefiala la ley ningun
medio en concreto, por lo que el socio tiene libertad para escoger®®. En este escrito, el
socio tiene que dejar patente su voluntad de separarse y no sera necesario que acredite la
causa que motiva la separacion, puesto que las modificaciones estructurales se derivan
de un acuerdo social, por lo que existe una acreditacion automatica, siendo suficiente la
mera presentacion del acta de la Junta General en la que se tomo el acuerdo.

>4 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p.110
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Una vez hecha la comunicacion, se procedera a realizar una valoracion de las acciones o
participaciones del socio saliente®®, y una vez se haya estimado su valor razonable, en el
plazo de dos meses®®, “los socios tiene derecho a recibir dicho importe en concepto de
precio por la adquisicién de esas acciones o participaciones por parte de la sociedad o
como reembolso si se decide proceder a su amortizacion” como asi establece el art.
356.1 LSC. De esta ultima frase podemos deducir que tiene la sociedad dos alternativas
respecto de la participacion del socio. Por un lado puede adquirirlas y tenerlas en
autocartera, supuesto este poco frecuente®’, debido a las limitaciones legales al respecto
existentes; o puede realizarse una amortizacion de las mismas, lo cual conlleva una
reduccion del capital social por el importe de la participacion del socio disidente que
decide abandonar la sociedad, alternativa esta mas comun.®

3. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES QUE NO PERMITEN EL
EJERCICIO DEL DERECHO DE SEPARACION

Como anteriormente ya se ha mencionado, no todas las modificaciones estructurales
recogidas en la LME permiten el ejercicio del derecho de separacion. Por ello, se
procede ahora a analizar dichos supuestos, asi como las causas por las que no se
produce el nacimiento de dicho derecho.

A) Fusiones:

- Régimen general de la fusion

En el art. 22 LME se puede encontrar una definicién de fusion, del cual podemos
extraer el siguiente concepto: “operacion por la que, dos 0 méas sociedades mercantiles
inscritas, se integran en una Unica sociedad mediante la transmision en bloque de
patrimonios Yy la atribucién a los socios de las sociedades que se extinguen de acciones,
participaciones o cuotas en la sociedad resultante, que puede ser una nueva o una de las
que se fusionan™°.

Lo relevante de una fusion es la integracion de varias sociedades, dos 0 mas, en una
Unica, lo que implica que al menos una de ellas tiene que desaparecer. Si solamente una
de ellas desaparece, nos encontraremos ante una fusion por absorcion, en la que una
sociedad toma a las restantes; pero si todas las participantes desaparecen, extinguiran su

% Sobre los criterios de valoracion, Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op.
cit.,, p.119

% Este plazo cambia si los acreedores ejercitan el derecho de oposicion en el caso de
que tuvieran facultad para ello, art. 356.3 LSC.

5" Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., “cit.”, p.137

%8 Sobre la adquisicion y reduccion, ver Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M.,
Modificaciones estructurales..., op. cit., p.120 y Rodas Paredes, P. La separacion del
socio..., op. cit., pp.135y ss.

% Ibafiez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 262
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personalidad juridica para aunar sus patrimonios en una nueva sociedad. Asi, donde
antes habia dos 0 mas personas juridicas, ahora solo existe una, al igual que solo existe
un patrimonio.

Las fusiones pueden ser clasificadas como homogéneas o heterogéneas, en funcion del
tipo societario de los entes que participan en la misma. Para que sea homogénea, tanto
las sociedades participantes como la resultante tienen que ser del mismo tipo social; en
cambio, si las participantes o la resultante son de un tipo social distinto, la fusion sera
calificada como heterogénea. En estas ultimas, pueden participar, incluso, sociedades
personalistas con sociedades de capital®.

Esta clasificacion también era utilizada para distinguir los tipos de transformaciones que
se podian producir y el cambio de régimen juridico que de la misma se podia derivar.
Sin embargo, aunque pueda parecer que en la fusion heterogénea esta implicita una
transformacion, “la ley no plantea la necesidad de coordinar en estos casos la regulacién
de la fusion con la de la transformacion”®?, por lo que Gnicamente se tendré que aplicar
el régimen de la fusién, ya que cada modificacién estructural es auténoma,
independiente de las demas.

Esto plantea la primera de las dudas, pues si en la transformacion se reconocia el
derecho de separacién al socio disidente, en una fusién heterogénea, en la que
implicitamente se est& produciendo una transformacion, también se deberia reconocer el
derecho de separacion por analogia o similitud de los supuestos de hecho. Cuestion esta
no exenta de polémica y que merece ser objeto de analisis.

Como consecuencia de la consolidacion de patrimonios a la que anteriormente se hacia
referencia, se derivan los efectos que sobre los socios tiene la fusion, puesto que estos,
previamente a la modificacion estructural, ostentaban una participacion en el capital
social de entes diferentes, pero ahora, pasan a ser socios conjuntamente de la nueva
sociedad o de la sociedad absorbente. Se produce por lo tanto una continuidad en la
participacion como indica el art. 24 LME, de manera que, los socios de las sociedades
extinguidas, recibirdn una cuota en el capital social de la sociedad resultante o
absorbente, que sera proporcional a la que tenian en la sociedad extinguida®.

Si bien es cierto que la Ley de Modificaciones Estructurales establece la continuidad en
la participacion para las fusiones, al igual que para las transformaciones y el traslado del
domicilio social, no reconoce, como en los supuestos anteriormente mencionados, el
derecho de separacion a los socios disidentes, es decir, a aquellos que no hubieran
votado a favor del acuerdo, a pesar de que se ha producido una modificacion del

60 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p. 131

61 Gadea Soler, E., “La separacion de los socios en las sociedades mercantiles: el caso
particular de las fusiones heterogéneas”, R.D.E.S, num.3, 2003, p. 145.

62 La cuantificacion de esta cuota se determinara a través del tipo de canje. Para ver con
mas detalle su calculo ver Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones
estructurales..., op. cit., pp. 147 y ss.
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contrato social. Se desprende de ello, que el legislador no considera a la fusién con la
trascendencia o entidad suficiente como para no poder ser soportada por el socio. Sin
embargo, la legislacion anterior, en concreto la LSA 1951, reconocia el derecho de
separacion en la fusiones a los socios ausentes y disidentes en su art. 144. Se reconocia
con base en el mismo fundamento que en las transformaciones, es decir, en la alteracion
de la estructura organizativa de la sociedad®® y por ende, en la modificacion sustancial
del contrato social que puede llevar al socio a sumir determinadas obligaciones que la
ley considera que no debe asumir. Por lo tanto, si el fundamento es el mismo para
ambas, deberia haber sido suprimido o sostenido igualmente en ambos casos®.

La desaparicion de este derecho en el régimen general de la fusion viene en parte
determinada por la voluntad de poner en consonancia la norma interna con la
comunitaria® en relacion con esta tipologia de modificacion estructural y, ademas, por
la consideracion de que la “proteccion de los intereses del socio se encontraban
ampliamente protegidos por la ampliacion de los deberes de informacion”®.

Teniendo en cuenta la desaparicion del derecho de separacién en la fusion vy, la similitud
establecida con los supuestos de transformacion en las fusiones heterogéneas, es
necesario valorar si existe una desproteccion del socio en este tipo de modificaciones.
En la transformacidn se reconocia el derecho de separacién tanto en aquellos supuestos
en los que no se incrementaba el régimen de responsabilidad, derecho de separacién
ordinario, como en aquellos otros en los que el socio tenia que asumir una mayor
responsabilidad, derecho de separacion automatico. Pues bien, el régimen de la fusién,
en concreto en el art. 41 LME, se regula un mecanismo protector para aquellos
supuestos en los que el socio, como resultado de la fusion, pase a responder
ilimitadamente de las deudas sociales. Este precepto establece que sera necesario el
consentimiento individualizado de los socios que pasen a responder ilimitadamente, de
manera que sin él, no sera posible la fusion®’. Por lo tanto, no se aplica en este supuesto
el régimen que regula el art. 15.2 LME para la transformacion, puesto que como se ha
dicho, son modificaciones autdbnomas e independientes. Es necesario aclarar que este
consentimiento individualizado también ha de exigirse a aquellos socios que ya
respondian de esa forma, es decir, de las sociedades personalistas, puesto que el art. 229

63 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%), de 15 de octubre de
2013, Fundamento de Derecho TERCERO.

%4 Sostiene Fernando Vives en Fundamentos de Derecho Empresarial: Derecho de
Sociedades “cit.”, p265 que el régimen de las fusiones y las transformaciones, deberia
haber sido unificado en este punto, eliminando para ambas el derecho de separacion.

% Tercera Directiva del Consejo 78/855/CEE de 9 de octubre de 1978, basada en la letra
g) del apartado 3 del articulo 54 del Tratado y relativa a las fusiones de las sociedades
anonimas. (Diario Oficial n.° L 295 de 20/10/1978 p. 0036-0043).

% Duque Dominguez, J.F., “Las formas del derecho de separacion del accionista y la
reorganizacion juridica y financiera de la sociedad”, BEE, n.139,1990, p.96

®7 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales. .., op. cit.,

p. 200
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Reglamento del Registro Mercantil asi lo exige, no siendo estas objeto del presente
trabajo.

Sin embargo, nada se dice de los supuestos en los que no se produce un incremento de
la responsabilidad respecto de las deudas sociales, es decir, aquellas fusiones
heterogéneas equivalentes a una transformacion en la que se reconoce el derecho de
separacion ordinario, como puede ser la absorcién de una Sociedad Limitada por una
Sociedad Anoénima, supuesto este que, en el caso de ser una transformacion, si
permitiria el ejercicio del derecho de separacion ordinario. Una interpretacion
sistematica®® de la Ley de Modificaciones Estructurales, en concreto del Titulo | y el
Titulo I1, que regulan la transformacion y la fusion respectivamente, daria lugar a la no
aplicacion del derecho de separacidn, puesto que esta ley ha establecido determinados
mecanismos para proteger al socio en la fusion. Un ejemplo es el art. 50, que obliga a la
sociedad a ofrecer la compra de las acciones o participaciones cuando se produce la
absorcion de una sociedad participada al noventa por ciento, mecanismo este muy
similar al derecho de separacion, pues el socio recibe en dinero el valor de su
participacion. También se ha previsto en el régimen de la fusion la necesidad del
consentimiento individualizado en los supuestos del art. 41 ya explicados, pero sin
embargo, en ningin momento se ha establecido un derecho de separacién, puesto que
no es considerado oportuno, ya que cuando era necesario proteger al socio, se ha
establecido un mecanismo al efecto como se ha mencionado. En cambio, para la
trasformacion, “legislador ha considerado sin duda, que la modificacion de la forma
juridica de la sociedad ofrece la suficiente relevancia estructural como para justificar en
todo caso la atribucion del derecho de separacion a los socios que no la aprueben,
concurre una causa justa y suficiente, a juicio del legislador, para ejercitar el derecho de
separacion, entendido como instrumento de tutela del socio minoritario frente al poder
de la mayoria”®°.

Una cuestion muy importante, teniendo en cuenta esta distincion entre los dos procesos
de modificacion, es que no se produzca un fraude de ley, es decir, que si la finalidad
ultima no es una reestructuracién empresarial, articulada a través de una fusién, sino
que simplemente se quiere alterar el tipo social por las razones que procedan, mediante
una transformacion, no se puede utilizar como cobertura una fusion heterogénea para
negar a los socios el derecho de separacion, puesto que se aplicard la norma que se esta
tratando de eludir y se reconocera al socio el derecho a separarse de acuerdo con lo
establecido en el régimen de la transformacion.

%8 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p. p. 204

89 Gadea Soler, E., “La separacion de los socios... op. cit., p. 145.

0 Gonzéalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p. 201
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- Fusion transfronteriza intracomunitaria:

Si bien lo explicado anteriormente es el régimen general de la fusion, es necesario
sefialar que para las fusiones trasfronterizas intracomunitarias existe una regulacion
especial. Estas fusiones tienen caracter supranacional porque, aparte de sociedades
sometidas a la legislacion espafiola, en ellas participan sociedades con nacionalidad de
un tercer Estado.

El art. 54 LME describe este supuesto como aquella fusion en la que las sociedades
capital que participan estan constituidas conforme a la legislaciéon de un Estado
Miembro del Espacio Economico Europeo y, ademas, tienen su domicilio social,
administracion central o centro principal de actividades en el Espacio Econdémico
Europeo. De manera que, interviniendo en la fusion al menos dos sociedades que
cumplan con los requisitos anteriormente descritos, es necesario que al menos una de
ellas esté sujeta a la legislacion espafiola.

Existen determinados tipos sociales que cuentan con su propia regulacién para el
proceso de fusion, como son la Sociedad Anénima Europea’ y las Sociedades
Cooperativas Europeas’?, pero para las sociedades de capital”® sujetas a la legislacion
espafiola, se aplica el régimen contenido en la Ley de Modificaciones Estructurales.

Como bien se ha dicho, el proceso se asemeja mucho al régimen de las fusiones
internas, que se aplicara subsidiariamente en aquello que no se encuentre regulado. Una
de las especialidades de este supuesto tiene que ver con el derecho de separacion, pues
en aquellos supuestos en los que la sociedad de capital espafiola participante, como
resultado de la fusion, tenga el domicilio situado en un Estado Miembro que no sea
Espafia, los socios que hubieran votado en contra, podran ejercitar el derecho de
separacion tal y como reconoce el art. 62 LME, aplicando el régimen anteriormente
descrito y que contiene el Titulo IX Capitulo | de la LSC. La fundamentacién de este
reconocimiento se encuentra en la alteracion del contrato social, en concreto del
domicilio social, como ocurria en el traslado internacional del domicilio social, lo cual
provoca una modificacién de la legislacion aplicable y del régimen juridico del socio.
Se produce asi “una mutacion de los presupuestos objetivamente determinantes de la
adhesion del socio a la sociedad”, al igual que ocurria en el traslado, lo cual justifica el
reconocimiento del derecho de separacion segun STS de 30 de junio de 201074,

L Su régimen se encuentra en el Reglamento (CE) nim. 2157/2001, del Consejo de 8 de
octubre de 2001, por el que se aprueba el Estatuto de la Sociedad Anénima Europea.

2 Su régimen se encuentra en el (CE) nim. 1435/2003, del Consejo de 22 de julio de
2003, por el que se aprueba el Estatuto de la Sociedad Cooperativa Europea.

3 Sociedad Anonima, Sociedad de Responsabilidad Limitada y Sociedad Comanditaria
por Acciones.

7+ Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 12), de 30 de junio de 2010.

RJ\2010\5693, Fundamento de Derecho —SEGUNDO.
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Podemos aqui comprobar como hay una estrecha similitud entre este supuesto y el
traslado del domicilio social, lo cual nos lleva a reflexionar sobre la adecuacion del
reconocimiento del derecho de separacién del socio solo para este tipo de fusiones, y no
para todas con caracter general, pues las consecuencias que se pueden derivar para el
socio en estos supuestos son mucho méas gravosas, al igual que ocurria en la
transformacion, que para las fusiones internas, y por lo tanto son merecedoras de tal
proteccion.

B) Escisiones:

Antes de a analizar el régimen de la escision es necesario apuntar que, junto con los dos
supuestos clasicos de escision, total y parcial, la Ley de Modificaciones Estructurales
regula ahora en Titulo Il la segregacion™ vy la constitucion de sociedad integramente
participada.

Se procede, en primer lugar, a dar una definicion de los supuestos de escision
tradicionales. De un lado, la escision total supone “la total extincion de una sociedad,
con division de todo su patrimonio en dos o mas partes, cada una de las cuales se
transmite en blogue por sucesion universal a una sociedad de nueva creacién o es
absorbida por una ya existente, recibiendo los socios acciones, participaciones o cuotas
de las sociedades beneficiarias proporcional a su respectiva participacion en la sociedad
que se escinde”’®. Por otro lado, la escision parcial implica “el traspaso en bloque por
sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de
las cuales formen una unidad econémica independientes, a una o varias sociedades de
nueva creacion o ya existentes, recibiendo los socios de la sociedad que se escinde un
namero de acciones, participaciones o cuotas sociales de la sociedades beneficiarias de
la escision proporcionar a su respectiva participacion en la sociedad que se escinde y
reduciendo esta el capital social en la cuantia necesaria”’’; de manera que la diferencia
fundamental que se puede extraer de los conceptos establecidos, es que en el primer
caso, se transmite la totalidad del patrimonio dando lugar a la extincién de la sociedad
escindida; mientras que en el segundo, solo se transmiten una o varias partes, lo cual no
provoca la desaparicion de la sociedad, sino una reduccion del capital en la sociedad
escindida, equivalente al valor del patrimonio traspasado.

Mas diferencias entre ambos supuestos pueden ser establecidas en torno a los sujetos
intervinientes en las mismas. Si bien es cierto que en ambos casos las sociedades
intervinientes reciben el mismo nombre, sociedad escindida y beneficiaria

7> Hasta su regulacion era conocida como aportacion no dineraria de rama de actividad,
como una reorganizacion del patrimonio empresarial, Ibafiez Jiménez, J. Fundamentos
de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 284.

’® Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p. 327

" Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales. .., op. cit.,
p. 328
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respectivamente, en la escision total, seran necesarias al menos dos sociedades
beneficiarias, ya que por definicidon, el patrimonio total de la escindida se fragmentara
en dos 0 mas partes. En cambio, en la escision parcial, bastara con que haya una sola
beneficiaria, sin perjuicio de que puedan ser varias, ya que en este caso, la escindida,
mantiene la titularidad del patrimonio restante, de aquel que no ha sido transmitido.

Si la sociedad escindida es solo una, las beneficiarias pueden ser varias, sin limite,
siempre y cuando la porcidn de patrimonio transmitida a cada una de ellas cumpla el
requisito objetivo de constituir una unidad economica.

Las sociedades beneficiarias pueden preexistir a la escisién o ser de nueva creacion
como resultado del proceso de modificacion estructural. En el primer caso, debido a que
los socios reciben una participacién en el capital de la sociedad beneficiaria equivalente
a la proporcion de la participacion que tenian en el capital de la escindida, se producira
una coexistencia entre los socios de la beneficiaria y la escindida, aunque es posible que
los socios de la beneficiaria sean los mismos que los de la escindida y haya una
coincidencia de sujetos. En el caso de ser una nueva sociedad, los socios de esta seran
los mismos que los de la escindida, pues el capital de la nueva sociedad estara integrado
por la porcion del patrimonio de la escindida que se reparte en la misma proporcién en
la que participaban en la sociedad que ha separado parte, o todo, su patrimonio. Sin
embargo, es posible que no todos los socios de la escindida reciban una participacién en
la beneficiaria, 0 que la proporcion recibida no sea equivalente’, pero para ello, sera
necesario, como establece el art. 76 LME, el consentimiento individual que aquellos que
se han visto afectados por la no atribucion.

En cuanto a la segregacion, esta definida en el art. 71 LME y supone “el traspaso en
bloque por sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de la sociedad, cada
una de las cuales forma una unidad econémica a una o varias sociedades, recibiendo a
cambio la sociedad segregada”, de manera que la diferencia con la escision parcial, es
que la participacion en la beneficiaria la recibe la sociedad escindida y no sus socios. La
diferencia con la escision total es que no hay extincion de la sociedad escindida’,
puesto gque no tiene que traspasarse todo el patrimonio por completo.

En cuanto al dltimo de los supuestos que integran la escision, la constitucion de
sociedad integramente participada mediante transmision de patrimonio, se produce, de
acuerdo con el art. 72 LME, cuando “una sociedad transmite en bloque su patrimonio a
otra sociedad de nueva creacion, recibiendo a cambio todas las acciones, participaciones
0 cuotas de socio la sociedad beneficiaria”.

8 Gonzélez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. Cit.,
p. 334
9 Ibafez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 285

28



Asi, podemos concluir estableciendo como caracteristica fundamental comun a todos
los supuestos regulados en el Titulo 11l LME, que en todos los casos se produce una
fragmentacion del patrimonio, total o parcial, cuestion esta que nos permite diferenciar
claramente la escision de la fusién, en la que no hay fragmentacién patrimonial, ya que
una sociedad es totalmente absorbida por otra, 0 ambas pasan a integrar una nueva.
Como consecuencia de esa fragmentacion, se produce un cambio en la estructura
patrimonial de todas las sociedades participantes, escindida y beneficiaria o
beneficiarias. Mientras que en la escindida se produce una amortizacion, total o parcial
de las acciones, con la consecuente reduccion del capital, en la beneficiaria se produce
un aumento de capital®®. De manera que pueden ser los socios, o la propia sociedad
escindida, en el caso de la segregacion, quienes reciban la participacion en la sociedad
beneficiaria. Por lo que se produce, respecto de los socios, una continuidad en la
participacion en el capital social, al igual que ocurria en las fusiones, de manera que
como ya se ha dicho, los socios reciben, con caracter general, una participacion en las
sociedades beneficiarias equivalente a la proporcion que ostentaban en el capital social
de la escindida. Tampoco se reconoce al socio el derecho de separarse, no considera el
legislador que la escisidn, en ninguna sus variantes, tenga la entidad suficiente como
para reconocer al socio el derecho a abandonar la sociedad.

Es interesante en este punto traer a colacion lo establecido en el art.68.2 LME, que
permite que las sociedades beneficiarias de la escision puedan ser de un tipo mercantil
diferente al de la sociedad que se escinde. Cuando la ley dice cualquier tipo mercantil,
dentro de esta clasificacion podemos incluir tanto las sociedades personalistas,
Sociedades Colectivas, Comanditarias simples; como las sociedades de capital,
Sociedades comanditarias por acciones, Limitadas y Andnimas. Esto nos lleva a que
como resultado de la modificacidn estructural se produzcan escisiones heterogéneas,
como ocurria en las fusiones. Vuelve aqui a surgir la misma cuestion, que nos lleva a
confrontar la ausencia del derecho de separacion en la escision, con el reconocimiento
en la transformacién, pues detrds de una escision heterogénea se puede contemplar la
esencia de una transformacion al igual que ocurria con la fusion.

Como resultado de la escision, el socio puede pasar a tener una participacion en una
sociedad del mismo tipo social, o en un tipo social en el que quede sometido a un
régimen juridico distinto, que incremente la responsabilidad por deudas sociales
respecto del que tenia en la sociedad escindida. Para ambos casos, en la transformacion
se reconocia el derecho de separacion, ordinario y automatico respectivamente, mientras
que no ocurre lo mismo en la escision.

En estos casos, el limite a las escisiones mixtas o heterogéneas viene marcado por la
posibilidad de que se pudiera producir una transformacion entre los tipos sociales
implicados, es decir, para que una sociedad se escinda a favor de otra, tiene que ser

8 |os referidos aumentos y disminuciones de capital se llevan a cabo a través del tipo
de cambio, al igual que para la fusion.
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posible que se pueda transformar en ella (Véase supra). Sin embargo, esto no implica
que se pueda aplicar a ellas el régimen de la transformacion, de manera que a pesar del
limite establecido, sigue sin reconocerse el derecho de separacién, puesto que como ya
se dijo anteriormente, las modificaciones estructurales son autdnomas®’.

También es interesante lo establecido en al art. 73 LME. En el primero de los apartados
de este articulo, se establece que a la escision se le aplicard con caracter general el
régimen de la fusion, teniendo en cuanta las especialidad contenidas en el Titulo 11l para
la escision, lo que nos lleva a pensar que, si se produce una escision a favor de una
sociedad en la que el régimen de responsabilidad por las deudas sociales es ilimitado,
serd necesario el consentimiento individual de los socios, por lo que en caso de no
producirse, no podria llevarse a cabo la operacion, al igual que ocurria en la fusion,
articulandose asi un mecanismo de proteccion de los socios en el caso en el que una
SRL escindiera una parte de su patrimonio a favor de una Sociedad Colectiva.

Puede también darse el caso de que la sociedad beneficiaria tenga una nacionalidad
distinta de la espanola. Para estos supuestos, el art. 73.2 LME establece que, cuando “en
las escision participen o resulten sociedades de distinta nacionalidad, se regira por lo
establecido en las respectivas leyes personales”; por lo que si la sociedad escindida tiene
nacionalidad espafiola y se aplica la legislacion de dicho Estado, no se reconoceria el
derecho de separacion al socio disidente, el cual quedaria sometido al ordenamiento
juridico del Estado donde la sociedad beneficiaria tiene el domicilio social. Este
supuesto es muy similar al definido para el traslado del domicilio social, pues se va a
producir una alteracién de la nacionalidad y consecuentemente del régimen juridico al
que queda sometido el socio, por lo que se puede considerar que existe una
desproteccién del mismo, ya que no se reconoce el derecho de separacion, al contrario
de lo que ocurria en el traslado.

Lo curioso es lo que ocurre cuando las sociedades involucradas cumplieran los
requisitos del art. 54 LME, que regula lo relativo a las fusiones transfronterizas
intracomunitarias. Segun el art. 73.1 LME, que realiza una remision genérica al
régimen de la fusion, seria de aplicacion la normativa del Titulo 11, dentro de la cual se
regula la fusion transfronteriza que recoge el derecho de separacion, por lo que por
aplicacion analdgica, también se reconoceria para la escision. Ademas, “no tendria
sentido que un aspecto tan relevante como el derecho de separacion, en la escision
comunitaria estuviera un régimen mas laxo” %. Sin embargo, si se atiende a lo
establecido en el art. 73.2 LME, se llegaria a una conclusion opuesta, pues como se ha
explicado en el parrafo anterior, se aplicaria la respectiva ley personal, la ley espafiola
propia de la escision y por lo tanto, no se reconoce el derecho de separacion.

81 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.202
82 Gonzéalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.336
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Se entiende que se debe considerar una conjuncion de ambas remisiones. Siguiendo con
el mismo supuesto de escisiones intracomunitarias, en primer lugar seria de aplicacion
el art. 73.2 LME, puesto que regula el supuesto especifico de una escision en la que
participan o resultan sociedades de distinta nacionalidad. Segun este articulo, si
participa una sociedad espafiola, se aplica la ley personal, es decir, nos remite a la Ley
de Modificaciones Estructurales, en concreto el régimen de la escision. Forma parte de
dicho régimen el art. 73.1, momento en el cual opera la segunda remision, pues este
precepto remite al régimen de la fusion, incluida la intracomunitaria, reconociéndose asi
el derecho de separacion. La razon que lleva a considerar estas dos remisiones en
cadena es, ante la ausencia de normativa comunitaria al respecto, lo contradictorio del
resultado al que se llegaria si no se hiciera, pues si la fusién y la escision tienen un
régimen muy similar, con remision general incluida, cuando participan en ella
sociedades nacionales, no tendria sentido que, respecto de un derecho de tal calado y
con tanta trascendencia, se predicaran resultados diferentes cuando se involucran
sociedades de distinta nacionalidad. Pero méas importante adn, si no se reconoce al socio
el derecho a separarse, este quedaria desprotegido ante una modificacion del contrato
social de suma trascendencia, como es el cambio de nacionalidad con el consecuente
cambio de régimen juridico.

C) Cesion global del activo y pasivo:

El antecedente de este tipo de modificacion estructural se encuentra en la LSA del afio
1989, que recogia en su art. 266 que “la disolucion de la sociedad abre el periodo de
liquidacion salvo en los supuestos de fusion o escision o cualquier otro de cesion global
del activo y pasivo”, pero ninguna norma desarrollaba este supuesto que, del tenor del
precepto, se induce que es independiente de la fusion y escision. Fue la LSRL de 1995
la que paso a regular el régimen de la cesion con un funcionamiento similar a la fusion y
escision, pero mucho mas sencillo, adquiriendo entidad propia como modificacion
estructural en el caso de las Sociedades de Responsabilidad Limitad, y pasando,
posteriormente, a aplicarse por analogia a las Sociedades Anénimas.

Asi, finalmente, la LME recoge una regulacion aplicable a toda la tipologia de
sociedades de capital, unificando la normativa anterior. EI concepto de cesion global del
activo y pasivo esta contenido en el art. 81 LME, segln el cual, “una sociedad inscrita
podra transmitir en bloque todo su patrimonio por sucesion universal, a uno o varios
socios o terceros, a cambio de una contraprestacion que no podré consistir en acciones,
participaciones, o cuotas de socio del cesionario. La sociedad cedente quedara
extinguida si la contraprestacion fuese recibida total y directamente por los socios.”

Como se puede comprobar, es esta una modificacion estructural que se distancia de las
anteriores, lo cual queda soportado por la ausencia de una remision general al régimen
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de la fusién, como ocurria en la escision, pues se hacen remisiones selectivas® que dan
lugar a diferencias relevantes.

En primer lugar sefialar que una de las partes involucradas en la modificacion, en
concreto la parte cesionaria, puede ser una persona fisica, pues no es requisito esencial
que sea una sociedad, ya que el precepto no establece, como en otras modificaciones,
que sean sociedades inscritas. Por lo tanto, lo que a continuacion se analiza, sera solo
referido a aquellas cesiones en las que ambas partes son sociedades mercantiles, pues
ese es el objeto de estudio.

En cuanto a los efectos de la cesion, estos se limitan a la esfera patrimonial de la
sociedad, pues la Unica modificacion cualitativa que se produce es en el patrimonio de
las sociedades intervinientes, la cedente lo transmite en su totalidad, y la cesionaria o
cesionarias lo reciben. Desde un punto de vista subjetivo, no hay un traspaso de socios
de una a otra®, lo cual marca la nota distintiva con la fusion y escision, pues son estas
operaciones meramente subjetivas, que afectan a los sujetos que estan detrds de la
persona juridica, a los socios. Asi, la escision se concibe como un mero instrumento
para la transmision de empresas®®, de ahi que sea una modificacion estructural distinta
de las anteriores.

Ademas, del concepto anteriormente dado, se puede deducir que la cesion determinar la
extincion de la sociedad cedente o no, por lo que la liquidacién no va necesariamente
unida a este supuesto de modificacion estructural. Por lo tanto, en los supuestos en los
que la sociedad no se extingue, es decir, cuando la contraprestacion no la reciben
integramente sus socios, la sociedad ingresa una contraprestacién por el activo y pasivo
en su patrimonio, lo que, en Ultima instancia, constituye un mero intercambio
patrimonial. Asi, se pueden distinguir cesiones extintivas o liquidatorias y no
extintiva®, que permiten la continuidad de la persona juridica a pesar de haber
transmitido todo su patrimonio.

En cuanto a la contraprestacion a cargo del cesionario, esta puede realizarse mediante la
entrega de toda clase de bienes excepto, como ya se ha dicho, acciones, participaciones
0 cuotas de socio en la cesionaria. Como consecuencia de la cesion, el socio de la
cedente no adquiere una participacién en la otra sociedad involucrada, hecho este que
no ocurria en ninguna de las modificaciones estructurales que se han definido con
anterioridad, pues en todas y cada una de ellas el socio pasaba a ostentar una
participacion en la sociedad resultante equivalente a la que tenia en la sociedad que

8 Gallego Lanau, M., La cesién global del activo y pasivo como operacion de
modificacion estructural, Civitas, Madrid, 2016, p.1

84 Gallego Lanau, M., La cesion global del activo..., op. cit., p.1

8 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.436

86 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.434
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participaba en la modificacion. Ademas, salvo en el caso de cesion extintiva, el socio de
la cedente tampoco deja de tener una participacion en el capital social de dicha
sociedad. Respecto de la contraprestacion, el problema puede venir dado por la entrega
de acciones de otras sociedades que la cesionaria tenga en cartera, pues en estos casos se
podria estar eludiendo la normativa en perjuicio de los socios®’.

Por lo tanto, el hecho de que no haya una transmision de socios y que la contrapartida
no pueda ser en acciones o participaciones de la sociedad cesionaria, no lleva a la
misma situacion gque se producia en el resto de las modificaciones, es decir, el supuesto
de hecho que determinaba la aparicion del derecho de separacion, no es producen en la
cesion, pues no hay cambio del domicilio social y, como consecuencia, no se somete el
socio a un ordenamiento juridico nuevo, como ocurria en el traslado del domicilio social
y la fusion intracomunitaria; ni tampoco se produce una vinculacién a la regulacién de
un tipo social distinto del originario para la transformacion. En suma, no se considera
que se produzca una alteracién del contrato social con entidad suficiente para reconocer
el derecho de separacion.

De todo lo anteriormente expuesto, se puede concluir diciendo que la cesion global es
modificacion estructural “con unas caracteristicas propias que la singularizan del resto
de operaciones®®.”

D) Modificacion estructural acompafiada de sustitucion o modificacion
sustancial del objeto social

Como ya se enuncié anteriormente, uno de los supuestos recogidos en el art. 346 LSC
que permite ejercitar el derecho de separacion es la sustituciéon o modificacion
sustancial del objeto social. Este supuesto puede producirse de forma indirecta®, es
decir, ser consecuencia de una modificacion estructural. Es muy frecuente el
solapamiento de una fusién con la modificacion del objeto social, ya que la sociedad
absorbente o la de nueva creacion, pueden tener un objeto social distinto al de la
sociedad absorbida.

Como ya se ha explicado, la fusion, salvedad hecha de la fusion transfronteriza
intracomunitaria, no permite el ejercicio del derecho de separacion, por lo que procede
entonces preguntarse si en estos casos, en los que la modificacion del objeto social es
consecuencia de la modificacion estructural, se tiene que proceder a reconocer al socio
el derecho de separacion, o si por el contrario, este no se reconoce.

En contra del reconocimiento, encontramos las siguientes argumentaciones. La
regulacion de las modificaciones estructurales tiene un caracter autdnomo, es decir, es

87 Gonzéalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.458

8 Gallego Lanau, M., La cesion global del activo..., op. cit., p.11

8 Farrando Miguel, 1. El derecho de separacion del socio..., op. cit., p.91
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independiente del procedimiento de modificacion de los estatutos®, y ante la ausencia
de remision por parte del art. 346 LSC, no seria adecuado reconocer el derecho de
separacion en estos supuestos. Esto viene sostenido por lo establecido en la Resolucién
de la DGRN de 8 de noviembre de 1995, que en su Fundamento de Derecho —
CUARTO- establece que “no pueden estimarse tales modificaciones, incluida la_del
objeto, como un acuerdo independiente del de fusién, siendo necesario puntualizar,
para concluir en este punto, que las fusiones no estan condicionadas a una identidad
o similitud de objetos de las sociedades implicadas, de suerte que habiendo
eliminado el legislador el derecho de separacion de los socios en los casos de fusion
(...) no puede intentarse hacerlo revivir (...) por razén de la disparidad existente
entre el objeto de la absorbida”.

Determinados autores se sitian en contra del reconocimiento de este derecho porque no
reconocen la legalidad de un derecho de separacion en estos supuestos®, es decir, al no
estar contemplado legalmente, no tiene cabida. El principal fundamento de esta postura
se sitlia en el reconocimiento expreso por parte del legislador de aquellas fusiones en las
que si permiten el ejercicio del derecho de separacion, esto es, la fusion transfronteriza,
y que por lo tanto, no cabria admitir tal derecho en estos supuestos, ya que si el
legislador lo hubiera querido, lo hubiera establecido. Si seria viable que, en este caso, a
través de una disposicion estatutaria se hubiera recogido tal derecho®, pues ya no
estariamos en el ambito de las causas legalmente tasadas, sino en un supuesto diferente,
en el otro mecanismo a través del cual se permite reconocer el ejercicio del derecho de
separacion. Se introducen aqui las clausulas estatutarias como alternativa para reconocer
el derecho de separacion en aquellas modificaciones estructurales en las que la ley no lo
reconoce.

Sin embargo, sostienen otros autores que, si como resultado de una fusién se deriva una
menor proteccion para los socios, este principio de autonomia debe diluirse®.
Independientemente de que se reconozca o no la autonomia®, es indiscutible que se
produce una alteracion del contrato social, pues la modificacién del objeto social tiene
trascendencia suficiente y eso llevaria a situarnos ante el fundamento que hace nacer el
derecho de separacion®.

% Gonzéalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p. 202

91 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p. 48

92 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p. 48

% Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales. .., op. cit.,
p. 202 y Farrando Miguel, 1. El derecho de separacién del socio..., op. cit., p. 92

% Sobre el reconocimiento de la autonomia véase Farrando Miguel, 1. El derecho de
separacion del socio..., op. cit., p. 92

% Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 12), de 30 de junio de 2010.
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Igualmente puede ocurrir que, las sociedades beneficiarias de una escision tengan un
objeto social distinto de la escindida. En estos casos, la situacion es la misma que lo que
ya se ha explicado respecto de la fusion®.

Para ambos casos se considera que debe reconocerse el derecho de separacion, pues
aunque la ley no establezca expresamente en el art. 346.1 como causa de separacion una
modificacion estructural acompafiada de modificacion del objeto social, parte de este
supuesto si esta legalmente reconocido, por lo que no se esta creando ex novo una nueva
causa. Ademas, si bien es cierto que en la mayoria de las fusiones se produce tal
modificacion del objeto social, no es un presupuesto necesario para que esta se produzca
ni una consecuencia tasada. Por lo tanto, ante el perjuicio que puede causarse al socio y,
por el hecho de producirse el fundamento sobre el que se apoya el reconocimiento del
derecho de separacion, la modificacion sustancial del contrato social®’, se concluye que
en estos supuestos deberia producirse tal reconocimiento.

4. MECANISMOS DE DEFENSA DE LAS MINORIAS:

Como consecuencia de la toma de decisiones por el principio de las mayorias en las
sociedades de capital, las minorias disidentes se ven vinculadas por los acuerdos
tomados segin lo establecido en el art. 159.2 LSC. Sin embargo, como ya se ha
explicado, la ley, para determinados supuestos, prevé de forma expresa el
reconocimiento del derecho de separacion para poder abandonar la sociedad de forma,
relativamente rapida, y obteniendo a cambio el valor razonable por la participacion.

Sin embargo, de lo analizado se desprende que hay modificaciones estructurales en las
que no se reconoce el derecho de separacién y, el socio, tiene que buscar mecanismos
alternativos para abandonar la sociedad y no quedar vinculado por el acuerdo que
considera perjudicial para sus intereses o los de la sociedad.

A) Venta de la participacion

La venta de las acciones y participaciones es una via de salida de la sociedad que puede
ser considerada como una alternativa para los supuestos en los que la modificacion
estructural no permite el ejercicio del derecho de separacion. Sin embargo, para poder
valorar la eficacia de este mecanismo, se tienen que tener presentes dos hechos. Por un
lado, los limites legales y estatutarios establecidos a la transmision de acciones y

% Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales. .., op. cit.,
p. 335
°7 La modificacion del objeto social supone un cambio en el contrato social ya que el art.

22.1 d) LSC recoge como contenido de la escritura de constitucion los estatutos sociales
y, como contenido de estos, figura el objeto social segun el art. 23 b) LSC.
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participaciones®, y por otro, la existencia de un mercado regulado que facilite su
transmision.

Comenzando por las Sociedades Andnimas, el régimen de transmision de las acciones
se encuentra regulado en los art. 120 y ss. LSC. Respecto de estas, el régimen general es
la libre transmisibilidad, ya que segun el art. 121.3 “seran nulas las clausulas
estatutarias que hagan practicamente intransmisibles las acciones”. Las Unicas
restricciones validas frente a la sociedad seran aquellas que recaigan sobre acciones
nominativas y que estén recogidas en los estatutos sociales. Ademas, la transmision
sujeta a la previa autorizacion de la sociedad, en estos casos, solo podrd producirse
cuando se hayan recogido en los estatutos las causas tasadas que permitan a la sociedad
denegar la transmision, pues en otro caso, no sera valida dicha condicion.

Asi, la transmision de las acciones se articula a través de un régimen eminentemente
libre, a lo que se afiade que las Sociedades Andnimas pueden emitir a cotizacion en un
mercado regulado sus acciones, pues el art. 495 LSC establece que “son sociedades
cotizadas las sociedades anonimas cuyas acciones estén admitidas a cotizacion”, lo cual
excluye directamente a las sociedades de responsabilidad limitad. Esto facilitaria en
gran medida la transmision de acciones a un socio que quiere abandonar la sociedad y
no puede ejercitar el derecho de separacion.

En cuanto a las Sociedades de Responsabilidad Limitada, la transmision de las
participaciones®® tiene una naturaleza mas restringida, derivada de su caracter
cerrado'®, pues segun lo establecido en el art. 107 LSC, solo es libre la transmision de
participaciones a “los socios, al conyuge, a los ascendiente o descendiente del socio o a
favor de las sociedades pertenecientes al grupo de la transmitente”, salvo disposicion
contraria en los estatutos. Para el resto de los casos, se tendra que atender a lo
establecido en los estatutos sociales, pero si nada dijeran estos, el art. 107.2 LSC regula
un procedimiento que requiere la comunicacion y autorizacion por parte de la Junta
General.

Por lo tanto, al tener las participaciones un régimen de trasmisién mas restringido y no
poder ser emitidas a cotizacion en un mercado secundario, es mas dificil llevar a cabo la
venta para abandonar la sociedad, por lo que es en estos casos donde tiene mas
relevancia, aun si cabe, el derecho de separacion.

B) Impugnacion de los acuerdos sociales.

Si el socio es contrario al acuerdo tomado, pero no quiere abandonar la sociedad, puede
tratar de impugnar la decision tomada para que esta no tenga validez. El régimen

98 Qnica y exclusivamente en régimen de transmision voluntaria inter vivos
99 Unica y exclusivamente en régimen de transmision voluntaria inter vivos
100 Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Comentario de la Ley..., op. cit., p. 889
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general para la impugnacion de acuerdos sociales se encuentra establecido en el Titulo
V Capitulo IX de la Ley de Sociedades de Capital.

El cuanto a los requisitos que tiene que reunir el socio para impugnar un acuerdo social,
en primer lugar, se requiere que tuviera la condicion de tal antes de la toma del acuerdo
y que, ademas, posea al menos un 1% del capital social, ya sea de forma individual o
conjunta, porcentaje que podra ser reducido por via estatutaria como sefiala el art. 206.1
LSC. En segundo lugar, el plazo para el ejercicio de esta accion es de un afio, que se
empieza a computar desde la fecha de adopcion del acuerdo por la junta general, pues
en el presente caso, las modificaciones estructurales tienen que ser aprobadas por la
junta general.

Las causas que permiten la impugnacion de los acuerdos tomados por la junta general
quedan recogidas en el art. 204.1 LSC que sefala que son impugnables “los acuerdos
sean contrarios a la Ley o los estatutos, o que lesionen el interés de la sociedad en
beneficio de uno o varios accionistas o de terceros”. Se parte del presupuesto de que los
procesos de modificacién han sido correctamente desarrollados y que se ha cumplido
con todos los requisitos de legalidad, pues lo que en este epigrafe se estd considerando
son las alternativas que tiene el socio una vez el acuerdo es vinculante. Por lo tanto, la
causa de impugnacion que procederia en estos supuestos es la lesion del interés social.

En cuanto al contenido del interés social, es necesario analizar dos teorias existentes al
respecto’®®. De un lado, los institucionalistas, entienden que se trata de un interés
autonomo, propio de la sociedad, en el que confluyen las voluntades de todos aquellos
que participan en la sociedad, es decir, un interés comun. De otro lado, los
contractualitas, entienden el interés social como aquel que es comun a todos los socios.
El art. 204 LSC resuelve expresamente este conflicto doctrinal estableciendo en qué
supuestos se debe considerar vulnerado dicho interés, y por ende, en qué casos procede
la impugnacién del acuerdo. Asi, cuando la decision tomada por la junta general se
imponga de forma abusiva por la mayoria, no responda a una necesidad social o se
adopte en interés de un socio y en perjuicio de los demas, el socio que retna los
requisitos anteriormente mencionados, podra proceder a la impugnacién. Es importante
sefialar que no sera requisito necesario que en estos casos se haya producido un dafio
patrimonial para que proceda la impugnacion.

El proceso de impugnacion seguird los tramites de juicio ordinario, pero podra
solicitarse la suspension del acuerdo impugnado mientras esto ocurre, de acuerdo con el
art. 727.10° de la Ley de Enjuiciamiento Civil, siempre que el socio represente el 1%
del capital en las sociedades cotizadas y el 5% en las no cotizadas, lo cual tiene una gran
trascendencia, pues la suspension del acuerdo implica que “no existe durante los afios

101 Ihafez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 165
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que dura el proceso judicial de impugnacion®?’. Finalmente, la sentencia que decida
sobre la validez o no del acuerdo tomado vinculara a todos los accionistas.

En cuanto a las fusiones, estas cuentan con su propio régimen de impugnacion en el art.
47 LME que, al hacer el régimen de la escision una remision general a través del art.
73.1, se entiende aplicable también a este supuesto. El art. 47 habilita para impugnar en
aquellos casos en los que durante el procedimiento de la modificacion estructural no se
hubieran cumplido los requisitos legales aplicables, pues una vez inscrita no podré ser
impugnada siempre que se haya realizado de acuerdo con lo establecido en la ley. Por lo
tanto, no seria este un mecanismo de defensa de las minorias aplicable a lo que se esta
analizando, puesto que se ha partido de la base de que el acuerdo es totalmente legitimo.
Lo mismo ocurre con el régimen de impugnacion de la cesion global de activo y pasivo
que recoge el art. 90 LME, pues realiza una remision especial al art. 47.

Por lo tanto, las vias de las que dispone el socio minoritario, una vez el acuerdo de
modificacion estructural ha sido correctamente acordado y le vincula de acuerdo con el
art. 159.2 LSC, son la venta de su participacion con el consecuente abandono de la
sociedad, o tratar de impugnar el acuerdo alegando una vulneracion del interés social en
beneficio de uno o varios socios o terceros.

102 |hafez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p. 167
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5. CONCLUSIONES

La rigurosa y estricta regulacion que originariamente perfilaba el derecho de separacion,
en la que solo se permitia su ejercicio en un nimero de supuestos tasados'®®, se ha ido
flexibilizando a lo largo del tiempo. Asi, se comenzo introduciendo una ampliacion de
los supuestos en los que se reconocia tal derecho y la posibilidad de articular y
modificar causas de separacion a través de clausulas estatutarias para las Sociedades de
Responsabilidad Limitada!®, haciéndose extensible posteriormente a las Sociedades
Anonimas con la unificacion de regimenes juridicos en el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

Este proceso de flexibilizacion esta relacionado con la clasificacién que se haga de la
sociedad, es decir, del caracter personalista 0 contractualita que se le atribuya'®. El
sostenimiento de una postura contractualita entiende como ldgico el proceso de
flexibilizacion y se fundamenta en que en las sociedades de capital no se considera
como elemento fundamental la persona del socio, ya que este puede transmitir su
participacion, a salvo de las matizaciones hechas. Ademas, el ambito de la autonomia de
la libertad es mayor en las sociedades capitalistas, de naturaleza abierta, que en las
personalistas. Pero esta justificacion no esta exenta de conflictos, sobre todo en la
extension de la posibilidad de establecer causas convencionales de separacion a las
Sociedades Anonimasi®®, pues la autonomia de la voluntad y el caracter flexible!®’ se
predica principalmente sobre las Sociedades de Responsabilidad Limitada, aquellas en
las que, como se ha dicho, tiene mas sentido el derecho de separacion porque es mas
dificil la transmision de la participacion.

Dejando de lado estas consideraciones generales respecto del derecho de separacion, se
pasa a valorar su aplicacion o no respecto de los procesos de modificaciones
estructurales explicados. La principal de las cuestiones que se plantean es el por qué del
reconocimiento del derecho de separacién en los supuestos de transformacion y su
negativa en la fusion o escision, ya que, como se ha podido comprobar, son dos
modificaciones estructurales muy similares. En la Ley de Sociedades Andnimas de
1951 se reconocia el derecho de separacion en el art. 144 tanto para la fusién como para
la transformacion, con base en el mismo fundamento!®®, que no era otro que la
alteracion de la estructura organizativa de la sociedad'®, lo cual lleva a considerar la
necesidad de la unificacion del régimen juridico de ambos supuestos'®, es decir, la

103 | ey /1951, de 17 de julio, sobre régimen juridico de las sociedades andnimas

104 1 ey 2/1995, de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada

105 Fernandez de Cérdoba Claros, 1., “La separacion y exclusion..., op. cit., p.3

106 Alonso Ledesma, C., “La autonomia de la..., op. cit., p.1

107 Fernandez-Rio, A. J. R., Sanchez, E. M. B., Comentario de la Ley..., op. cit., p.2479
108 Rodas Paredes, P. La separacion del socio.. ., op. cit., p. 61

109 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 12), de 15 de octubre de
2013, Fundamento de Derecho TERCERO.

110 Ihafez Jiménez, J. Fundamentos de Derecho Empresarial..., op. cit., p.265
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eliminacién o reconocimiento para ambos. Se entiende que lo correcto seria eliminarlo
en ambos casos, pues como ya se indico en el régimen de la fusion, la consideracién de
que la “proteccion de los intereses del socio se encontraban ampliamente protegidos por
la ampliacion de los deberes de informacion”!!! es una cuestion que puede hacerse
extensible a la transformacion.

Otra de las cuestiones sobre las que merece la pena volver es la laguna legislativa
existente respecto de las escisiones intracomunitarias. La ausencia de una Directiva del
Parlamento Europeo y del Consejo para este supuesto, al contrario de lo que ocurre en la
fusién, induce necesariamente a valorar qué debe ocurrir en esas situaciones. Se ha
establecido que lo légico y racional es aplicar el régimen de la fusion intracomunitaria
considerando una doble remision, ya que “no tendria sentido que un aspecto tan
relevante como el derecho de separacion, en la escision comunitaria estuviera un
régimen mas laxo” 12, Ademas, la alteracion que padece el socio tiene una entidad
relevante, pues cambia la nacionalidad y la legislacion a la que este queda sometido.

Por ultimo, considerar que, si bien se han expuesto los mecanismos regulados en la ley
que las minorias pueden accionar para defender sus intereses cuando no se les reconoce
el derecho de separacion, no se puede pasar por alto una cuestion a la que previamente
se ha hecho referencia, y no es otra que considerar las causas estatutarias como
alternativa para las modificaciones estructurales en las que no reconoce dicho
derecho!®. Este aspecto hay que considerarlo conjuntamente con la necesidad de
establecer unos limites al reconocimiento y ejercicio del derecho de separacién, que se
deduce de todo lo analizado, pues conjugar la defensa de las minorias con la
continuidad de la sociedad es algo indispensable. Por lo tanto, no se puede permitir un
reconocimiento indiscriminado, ya que esto impediria un correcto funcionamiento de las
sociedades y quizas, las causas estatutarias podrian llegar a desvirtuarlo en este punto.

11 Duque Dominguez, J.F., “Las formas del derecho de separacion del accionista y la
reorganizacion juridica y financiera de la sociedad”, BEE, n.139,1990, p.96

112 Gonzalez-Meneses Garcia-Valdecasas, M., Modificaciones estructurales..., op. cit.,
p.336

113 Rodas Paredes, P. La separacion del socio..., op. cit., p. 48
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