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PROLOGO

Los pactos parasociales en las sociedades de capital no cotizadas es el fru-
to de la revision de la tesis doctoral del mismo titulo que dirigi, defendida, de
Sforma brillante, por Jorge FELIU REY en la Universidad Carlos 11l de Madrid,
el 20 de diciembre de 2011 y que obtuvo la mdxima calificacion. Tengo que
agradecerle esta nueva deferencia, pedirme que la prologue. Aceptar es cosa
que hago con gusto, por la calidad del trabajo y la cualidad de su artifice: a
lo largo de estos afios, he tenido la oportunidad de conocerle, de constatar su
valia intelectual y personal, y de contagiarme de su entusiasmo.

Es el autor, me atreveria a decir, una rara avis (pero no un pdjaro) en el
panorama universitario espaiiol, porque ha seguido la senda, pero a la in-
versa, que conecta la Facultad de Derecho y el ejercicio de la profesion. Son
los afios de experiencia como abogado los que le ponen en contacto con la
realidad analizada en esta monografia. Un tema de la prdctica serd la ma-
teria que, recorrido el camino de vuelta a la Universidad, elija Jorge FELIU
como objeto de estudio y de profundizacion. La Universidad, como el teatro,
siempre en crisis, sigue o debe seguir siendo lugar hdbil para la reflexion
sosegada, la discusion y el debate, el contraste de ideas, alejado de la in-
mediatez y la premura que exige casi siempre el ejercicio de la Abogacia. Y
sé que la Universidad Carlos 1ll, en la que se formo como licenciado, gra-
duado y doctor, ha sido el escenario perfecto, porque en él ha encontrado el
apoyo institucional para enriquecedoras estancias en prestigiosos centros
de investigacion nacionales y extranjeros, los envidiables medios materia-
les, el enriquecedor punto de vista de sus comparieros —también, de nuevo,
los mios-, sobre todo, los del Departamento de Derecho privado, en cuyas
dreas de Derecho civil y Derecho mercantil cuenta, de forma especial, con
valiosas personas de referencia.

La suya fue una tesis «vivantiana», pues el autor cumplié escrupulosa-
mente los pasos que el maestro italiano marco en el Prologo de la quinta
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edicion de su Trattato di Diritto Commerciale, alld por 1922, donde resumia
los consejos que, en cuanto a las materias para sus disertaciones, daba a los
estudiantes y a los estudiosos, palabras que, como bien apostillaba, no son
siempre sinonimas: no aventurarse nunca en ningtin tema juridico sin conocer
a fondo la estructura técnica y la funcion econémica de la institucion, reco-
pilar en las bolsas, bancos, agencias, sociedades mercantiles y tribunales de
Jjusticia el material necesario para entender dichas estructuras y funciones;
seguir su linea de evolucion, diferencidndolo de los institutos afines; aprove-
char el conocimiento prdctico e historico para someter a critica las fuentes
juridicas, como las leyes o la jurisprudencia; no comenzar a escribir hasta
haber recompuesto todo el argumento en la propia mente; y, al hacerlo, tomar
como punto de partida la iiltima palabra a la que hubieran llegado los inves-
tigadores precedentes, nacionales o extranjeros, porque la literatura juridica
en materia mercantil progresa sincronicamente en todos los paises de nuestro
entorno cultural; ltima exhortacion en la que insistia, porque consideraba
que las repeticiones constituyen el mds penoso estorbo que se encuentra en la
via de los estudios juridicos «y no se debe aumentar la mole ya enorme». Es
también, no podia ser de otra forma, una tesis muy al estilo de la Escuela de
GARRIGUES, por el fondo, pues trata sobre un «tema de Derecho vivo», y por
el método, ya que la preocupacion por aprehender la realidad de la prdctica
societaria, para ordenarla, sistematizarla, comprenderla y, en definitiva, do-
mesticarla, es marcada y enriquece el resultado del trabajo.

Por su trayectoria profesional, el interés de Jorge FELIU REY por el estudio
del Derecho mercantil, necesariamente habia de proyectarse sobre el Dere-
cho de sociedades: viendo a la sociedad de capital a través del espejo, en la
tesis se propuso analizar la rica prdctica parasocial con la que habia tomado
contacto en su trabajo de asesoramiento juridico de importantes entidades de
capital-riesgo, y contrastarla con la legislacion aplicable y las resoluciones,
Jjudiciales (de todos los ordenes y grados), del Tribunal Constitucional, de la
Direccion General de los Registros y del Notariado o hasta de la de Tributos,
recaidas al hilo de la resolucion de los no pocos problemas interpretativos
que se han planteado, renombrados muchos de ellos. Aunque sea un poco
como destripar el final de una buena pelicula, nos parece que, al igual que la
obra de Lewis CARROLL ponia de manifiesto, del common sense hemos pasado
al non sense también en este reflejo de la legislacion sobre sociedades, pro-
yectada sobre el espejo de la realidad societaria.

La dificultad del trabajo estriba en el cardcter in fieri de la institucion
estudiada, y en la amplitud de la materia, en si y por sus ramificaciones, que
obligan al manejo de normas y conceptos pertenecientes a buena parte del
Derecho privado patrimonial. Por esta razon, el propio autor es comedido
en el tratamiento de algunas materias y, cuando se ocupa de otras, seiiala
que merecerian una investigacion propia e independiente. De esta forma, la
monografia es, también, sugestiva y germinal.

El minucioso recorrido por la legislacion va desde los antecedentes re-
motos de la prohibicion legal de los pactos reservados y las discusiones de
la época codificadora y del pasado siglo, al hilo de los trabajos prelegis-
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lativos que dieron lugar a la Ley de Sociedades Anonimas de 1951 y a la
de Limitadas de 1953, hasta las iltimas reformas legales, con particular
detenimiento en la introducida por la Ley de Trasparencia de 2003, que im-
pone la publicidad extrarregistral (comunicacion a la Comision Nacional
del Mercado de Valores, publicacion como hecho relevante) y el depdsito
en el Registro Mercantil de ciertos pactos entre accionistas de sociedades
cotizadas; y en el voluntario régimen de inscripcion registral de los proto-
colos familiares, hdbiles para contener pactos parasociales, contenido en el
Real Decreto 17/2007, de 9 de febrero. Estudio que se completa con el que
el autor denomina «el renovado protagonismo» de los pactos parasociales
en el seno de los estatutos tipo de la sociedad limitada y en las entidades de
base tecnolégica (EBTs) universitarias.

En cuanto a estas iultimas, asistimos a una proliferacion normativa, no
diremos sin precedentes, que conforma un marco legal disperso y heterogé-
neo, integrado por las normas dictadas por las Universidades en ejercicio de
su autonomia (parece que no hay otra forma de autoafirmar la existencia),
que no solo fomentan sino que incluso imponen la conclusion de pactos pa-
rasociales. Estudiados normalmente bajo la dptica de su empleo en beneficio
de la Universidad, se podria adoptar el punto de vista opuesto y plantear los
problemas que, en la prdctica, se suscitan por el juego de la aplicacion de la
regulacion estatal o autonémica de Universidades o los mismos estatutos de
éstas, de la legislacion sobre el patrimonio de las Administraciones ptiblicas
o0 la de contratos del sector publico, cuando se pretende imponer a la Uni-
versidad, socia de la EBT, el cumplimiento del pacto parasocial o poner en
prdctica medidas ejecutivas de estos acuerdos que la involucren.

Ademads del Ordenamiento espariol, en esta obra se maneja, con la sol-
tura que da el conocimiento, la legislacion extranjera, con el iitil comple-
mento del Derecho uniforme de contratos, europeo e internacional. Se lleva
a cabo un verdadero ejercicio de Derecho comparado, pues el autor no
se limita a una mera comparacion de Ordenamientos (junto al alecciona-
dor, fresco e imprescindible Derecho norteamericano, otros, poco comunes,
como el Derecho japonés; o, poco citados, como el Derecho colombiano), ni
la cita se lleva a cabo como prurito exdtico o mera tarea mecdnica, Sino que
lo que se busca es analizar la virtualidad de la aplicacion de las normas o
criterios interpretativos fordneos, elegidos por la originalidad del enfoque
o la utilidad de la solucion que proporcionan en nuestro sistema juridico,
con lo que se aportan nuevas perspectivas a los temas debatidos.

La oportuna cita y el critico andlisis de las resoluciones judiciales, con
particular detenimiento en las sentencias espaiiolas y estadounidenses, son un
indicio del firme propdsito del autor de llevar a cabo un estudio completo y
exhaustivo de los pactos parasociales e indicativo de la seriedad de la investi-
gacion emprendida. El general interés por conocer la jurisprudencia se acre-
cienta en esta materia, en la que, precisamente, antes que la legislacion, son los
tribunales quienes comienzan a admitir la oponibilidad a la sociedad de ciertos
pactos parasociales, los suscritos por la totalidad de los socios. Esta linea in-
terpretativa, sostenida antes por destacados autores, ha encontrado una obtusa
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continuidad en el Real Decreto 17/2007, de 9 de febrero, en relacion con los
contenidos en el protocolo familiar publicado en el Registro Mercantil.

Los pactos parasociales son analizados, pero no se diseccionan como si
de materia inerte se tratara: se observan y se estudian como algo vivo, desde
el origen, esto es, pensando sobre su razon de ser, sobre la necesidad a la que
atienden, sobre la causa de su aparicion, la funcion que cumple hoy dia cada
uno de sus tipos, que se exponen de forma completa, buscando comprender
su contenido, el propio y peculiar de cada clase de pacto (facilitar la salida
del socio y hacer liquida su participacion en la sociedad, evitar situaciones
de bloqueo, etc.) y el comiin o accesorio (cldusulas de elevacion a piiblico, de
garantias, de notificaciones, de validez, de arbitraje, etc.) y explicar sus efec-
tos, sobre todo estos ultimos, en el banco de pruebas del incumplimiento.

Es, precisamente, la relativa a las consecuencias de éste la que nos
parece una de las partes mds sugestivas de la obra, interés directamente
proporcional al tiempo que el autor dedico a esta compleja cuestion y al
esfuerzo de comprension y andlisis que le supuso. El pormenorizado estu-
dio de los mecanismos, contractuales, generales y especiales societarios,
para desincentivar el incumplimiento o reprender sus consecuencias, que
abarca los aspectos sustantivos y los procesales, es efectuado respecto de
los pactos parasociales en conjunto y es referido, ademds, de forma particu-
lar, a los supuestos de concretos pactos (ast, por ejemplo, la viabilidad del
cumplimiento especifico del sindicato de voto o las medidas ejecutivas de
los pactos de no competencia), diferenciando, por iltimo, el pacto suscrito
por algunos, del firmado por todos los socios. Este trabajo lleva al autor a
manejar conceptos y mecanismos bdsicos del Derecho de contratos, como
la cldusula penal, y del Derecho de sociedades, como las prestaciones acce-
sorias, de frecuente empleo ambas en los pactos parasociales.

Al hilo de este argumento, que se explora y desgrana de forma minucio-
sa, Jorge FELIU REY vuelve sobre un tema que subyace en la obra y sobre el
que ya ha trabajado con anterioridad: el de la flexibilizacion del Derecho
de sociedades. No en vano su tesina de doctorado, «La flexibilizacion del
Derecho de sociedades a través de las cldusulas de disolucion», leida en
la Universidad Carlos III de Madrid el 28 de marzo de 2007, lo enunciaba
como telon de fondo del andlisis de las cldusulas de disolucion, materia
sobre la que también ha publicado otros interesantes trabajos (ast, «La pro-
vectada reforma del Derecho de sociedades en el Reino Unido: Companies
Bill» y «La adopcion de acuerdos por escrito y sin Junta»). Encontramos
en esta monografia la critica a reformas legales, pretendidamente flexibili-
zadoras del régimen de las sociedades, como las que crean la Sociedad Li-
mitada Nueva Empresa y la Sociedad Profesional, en las que la autonomia
de la voluntad es la moneda de cambio con la que pagar la celeridad y las
facilidades en la constitucion.

Ciertamente, aunque se afirma como uno de los principios fundamentales
del Derecho espaiiol, la libertad de pactos ha sido siempre vista con recelo
por los mismos legisladores que la proclaman. A modo de ejemplo, no deja
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de resultar sintomdtica la razon de fondo de la exclusion de la sociedad limi-
tada como forma juridica apta para el ejercicio de la actividad aseguradora.
Mientras que el Real Decreto del 5 de enero de 1929 (publicado en la Gaceta
de Madrid niim. 6, de 6 de enero de 1929) dispuso que no se concederia la
inscripcion en el Registro mds que a las sociedades cooperativas sin gestor,
a las sociedades anonimas y a las sociedades de responsabilidad limitada,
ya que «no debiera admitirse que el cumplimiento del contrato de seguros
dependa de la vida del asegurador, como sucede en las entidades personales
y en las Sociedades civiles y en comandita», poco mds de dos anos después,
el 27 de junio de 1931 (Gaceta de Madrid niim. 190, de 9 de julio de 1931), el
ministro Largo Caballero sefialo que la autorizacion a las limitadas obedecio
a un «error disculpable padecido por defecto de informacion» y, siguiendo las
indicaciones de la Junta Consultiva de Seguros, decreto que no se admitieran
como forma de sociedad para operar en la industria de seguros a esas com-
paiiias porque «la falta de definiciones y preceptos legales referentes a ellas,
permite una libertad para que los propios fundadores decidan estructuras
sociales que ninguna nacion de mayor experiencia y de las que han legislado
en la materia consienten en modo alguno. En los proyectos estudiados se
intentaban pactos y condiciones que iban contra todo lo que se estima bdsico
por los tratadistas como de inexcusable garantia».

La conocida y rancia explicacion de los limites a la autonomia de la
voluntad, como contrapunto o contrapeso por el beneficio del régimen de no
responsabilidad de los socios por las deudas de la sociedad y la autonomia
patrimonial de ésta, propiciada por la concesion de la personalidad juridi-
ca, no elimina las dudas sobre su actual vigencia, ni desvirtiia las criticas
sobre su perpetuacion en todo caso. Lo que puede estar justificado cuando
hay intereses generales en presencia (como en el ejemplo que hemos repro-
ducido lineas atrds), deja de estarlo en ausencia de tales.

Los recelos y las dudas acerca de la validez de los pactos parasociales, su
eficacia, la oponibilidad o las vias para exigir el cumplimiento o reclamar las
consecuencias de su falta reflejan toda la carga dogmdtica que existe en torno
a la sociedad. Su concepcion como institucion, la interposicion como sujeto
que deja de pertenecer, en cierto modo, a los socios, y se coloca por encima
de ellos, socios a los que les exige incluso un pretendido deber de lealtad en
aras del cual parece que han de postergar su propio interés personal indivi-
dual, la alienacion, en suma. Ideas que han coexistido con otras que ponen de
manifiesto que la sociedad siempre es cosa de los socios o que el interés social
no es algo distinto, sino que coincide con el interés individual de quienes la
componen. Federico bE CASTRo, en su trabajo «Ofensiva contra el concepto de
persona juridica» (publicado en el Anuario de Derecho Civil en 1961), se ha-
cia ya eco de estos debates y planteamientos. Reflejo de la primera postura, el
hecho de que los pactos de los socios referidos a la sociedad pero no insertos
en los estatutos sean calificados y tratados peyorativamente como secretos,
reservados o parasociales, rebajados a la condicion de contratos (como si el
de sociedad no lo fuera), tratados como mero contenido obligacional. Con-
secuencia de la segunda, la consideracion de que no se puede separar, como
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si de compartimentos estancos se tratara, lo social de lo parasocial, mdxime
cuando firmantes del pacto lo son todos los socios.

Asistimos en nuestros dias a una reivindicacion, formal al menos, de la
flexibilidad. Es sintomdtico que, en un tipo de sociedad tan aherrojado por
las leyes como es la cooperativa, se abra paso cada vez con mds fuerza la
idea de flexibilizacion: la Ley 4/2010, de 29 de junio, de Cooperativas de
Asturias manifiesta en su Exposicion de Motivos que su objeto es dotarlas de
«un régimen juridico y economico consolidado y flexible» que se caracteriza
«por el alto grado de autonomia estatutaria o la amplia libertad autorregu-
ladora reconocida a estas sociedades para decidir el diseiio organizativo que
Jjuzguen mds apropiado y conveniente para afrontar eficazmente todas sus
exigencias estructurales, financieras y funcionales»; la Ley 11/2010, de 4 de
noviembre, de Cooperativas de Castilla-La Mancha, considera una exigencia
dotar a las cooperativas de una nueva ley, moderna, clara y flexible y, para
ello, se opta por una «menos organicista y basada en la autonomia de la
voluntad de los socios para su autorregulacion, tratando de conseguir una
mayor flexibilizacion del régimen economico y societario», la mds reciente,
la Ley 14/2011, de 23 de diciembre, de Sociedades Cooperativas Andaluzas,
seitala que «contiene multitud de remisiones a los estatutos sociales, a fin de
permitir el desarrollo autonomo de un buen niimero de materias con arre-
glo a necesidades singulares de cada empresa». Hablar de flexibilidad en
el predmbulo de leyes que regulan de forma marcadamente imperativa unas
sociedades, las cooperativas, a las que encorsetan en clases y sobre las que
pesa la amenaza de la descalificacion; o hacerlo respecto de las sociedades
anonimas y limitadas, reclamando la regulacion de los pactos parasociales,
puede resultar un contrasentido. Quizds, mds que del legislador, habria que
reclamar la flexibilidad de los aplicadores de la norma, sefialadamente, los
Jjueces, notarios y registradores; sobre todo de estos uiltimos. No estd de mds
recordar como en el paradigmdtico caso de la sociedad irregular, ésta vive
por completo al margen del Registro correspondiente, los estatutos comparten
opacidad con los pactos parasociales y se convierten ambos, desde este punto
de vista, en términos sinonimos y, ni la doctrina ni los tribunales niegan, sino
que afirman (aunque no de forma undnime o sin fisuras) la validez, la plena
efectividad y la oponibilidad entre los socios y frente a la sociedad de dichos
estatutos y pactos, del contrato social.

Como siempre, serdn los lectores quienes juzgardn los méritos de esta
obra: no es, normalmente, el prologuista el mds indicado para hacer un jui-
cio objetivo. Pero, no por cortesia, sino por convencimiento, quiero felicitar
a Jorge FELIU REY por esta publicacion en la que ha revisado y mejorado el
que, personalmente, considero que fue y es un trabajo oportuno, completo,
excelente, pues el autor logra, de nuevo en palabras de VIVANTE, escritas
esta vez en el Prologo a la primera edicion de 1893, «scoprire la voce del
diritto che viene su dalle cose».

En Galapagar, a 15 de mayo de 2012.

Maria José MORILLAS JARILLO



INTRODUCCION

Los pactos parasociales son una figura que resulta, en su nomen iu-
ris, bien conocida para todos aquellos en cuya actividad profesional o
académica se han de aproximar al Derecho de sociedades, e incluso goza
de una relativa popularidad mediatica vinculada a ciertas operaciones de
control en relacién, principalmente, con grandes sociedades cotizadas.
Sin embargo, este conocimiento nominal y relativamente generalizado
contrasta con un escaso tratamiento normativo de sus elementos esen-
ciales, un amplio desconocimiento de su posible y variado contenido
y un consecuente descuido del alcance de sus efectos que convierten a
esta figura en un valioso y bello objeto de gran fragilidad. Asi, en linea
con una consolidada practica en el trdfico comercial no serd inusual que
los socios de una sociedad de capital confien a los pactos parasociales
la regulacién de determinados aspectos relativos a la organizacién y el
funcionamiento de la vida societaria y de sus intereses que precisamente
consideran trascendentales, topdndose ante el primero de los conflictos
con la inesperada desilusion y, en ocasiones, la costosa sorpresa de que
al tratar de exigir su cumplimiento, bien son nulos, o bien su exigibilidad
o eficacia es limitada.

El impulso de esta obra, la eleccion del tema y la configuraciéon misma
de su estructura y su contenido nace precisamente de esta constatacién y
del interés por realizar un estudio completo del fenémeno que defina esta
figura, identifique sus rasgos caracteristicos, analice su posible y variado
contenido y aborde los problemas mds delicados relativos a su eficacia, su
cumplimiento y su exigibilidad.

Desde el primer acercamiento, el estudio de esta figura se muestra, en
cierto modo, esquizofrénico. La frecuencia de su uso, la posicién preemi-
nente de los pactos parasociales en el trdfico y la funcién esencial que se
les asigna contrasta con la complejidad de su tratamiento juridico, la propia
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dificultad de delimitacion del concepto y las abundantes dudas sobre su va-
lidez y eficacia.

Asi, la metodologia empleada trata de combinar, de un lado, el estudio
profundo de la dogmatica juridica, la exégesis legal y el andlisis tedrico
de los problemas con, de otro lado, la consideracién de la aplicacion y la
interpretacion jurisprudencial, el manejo de documentos contractuales y el
recurso a la préctica forense. De ahi que se intercalen capitulos con una im-
portante carga tedrica con otros definidos desde las necesidades de la practi-
cay articulados alrededor del anélisis y la interpretacién de los clausulados
habituales o posibles de los pactos parasociales. En este sentido, merece una
particular explicacion el extenso estudio que en algunos temas, como los re-
lativos a los remedios en caso de incumplimiento, se dedica de forma gene-
ral a la conceptuacion de la figura, sus requisitos de aplicacion y sus efectos.
La extension y la intensidad con los que los remedios se han estudiado y se
exponen antes de determinar de manera sistemadtica su aplicacién especifica
en el caso de los pactos parasociales se basan también en un razén metodo-
l6gica y de enfoque. Si deseamos ofrecer una estrategia completa e integral
ante el incumplimiento de los pactos, es esencial conocer primero en toda su
extension y con el mayor detalle los medios de tutela a los que el acreedor
puede acudir y s6lo entonces con el dominio perfecto de los diversos instru-
mentos que ofrece el catdlogo legal, proceder a su aplicacidn especifica ante
una realidad fenoménica que, en el caso de los pactos parasociales, adquiere
una gran complejidad y estd marcada por una elevada especificidad.

Bajo este marco metodoldgico, la obra se estructura a partir de una cues-
tién que fue la que definié nuestra primera aproximacion a esta figura y el
interés por entenderla: ;cudl es el sentido de los pactos parasociales en el
trafico socioeconémico? Entendiendo sentido en sus dos posibles acepcio-
nes, como significado y como direccién. Es decir, qué son (de dénde vienen
y a dénde apuntan) y para qué sirven, a lo que debemos aifiadir el porqué
existen y se utilizan en el mercado.

De esta forma, en la Parte I intentamos resolver la cuestion del «sentido»
entendido como direccion. Para ello partimos, en el Capitulo I, del origen de
los pactos parasociales en relacién con los denominados pactos reservados,
para continuar asi con el andlisis de la evolucion de ambas figuras hasta
nuestros dias.

Nuestra tesis de partida es que una adecuada identificacion de los perfi-
les juridicos del fenémeno, los pactos parasociales, para proceder a la con-
siguiente determinacién de su régimen juridico, ha de partir de la distincién,
en origen, en el Ordenamiento espaiiol, entre pactos reservados y aquellos
otros pactos que suscritos entre los socios no tienen tal consideracién. Mien-
tras que los primeros estaban sometidos a la sancién de nulidad, los segun-
dos, sin embargo, no eran objeto de tal sancion. Esta distincion originaria
se diluye con el paso del tiempo por efecto de las sucesivas modificaciones
legislativas que tienden hacia una progresiva y finalmente definitiva unifi-
cacién de ambas realidades bajo un tinico concepto. Efectivamente, el tenor
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legal, «los pactos que se mantengan reservados entre los socios, no serdn
oponibles a la sociedad», se encuentra en el origen de la confusién entre
pacto parasocial y pacto reservado.

De este tratamiento unificado de realidades juridicas, que entendemos
distintas, nace la dificultad que ha venido arrastrando el estudio de los pac-
tos parasociales y que ha colmado de incertidumbre la determinacién de su
régimen juridico, en particular, en la esencial cuestion relativa al régimen de
validez de los pactos parasociales. En este sentido, la discusién sobre la va-
lidez pivota sobre dos regimenes que confluyen en la realidad de los pactos,
el Derecho de obligaciones y el Derecho de sociedades.

Desde su identificacién originaria con los pactos reservados a la que
nos referiamos, en el tratamiento legislativo, aunque escaso, de los pactos
parasociales se pueden identificar tres etapas. En una primera etapa, se ob-
serva la evolucién de la inicial sancién de nulidad al reconocimiento de su
validez, si bien con una eficacia limitada (inoponibilidad). En una segunda
etapa, de la reconocida validez y los esfuerzos por encontrar férmulas para
asegurar su eficacia se pasa a una progresiva visibilidad normativa de los
pactos como resultado de la constatacién de su influencia en el control de
las sociedades. Los pactos parasociales adquieren asi un reflejo normativo
muy significativo en legislaciones muy diversas pero su visibilidad se redu-
ce a referencias indirectas, en la mayoria de los casos, sin que se produzca
una regulacién sustantiva de los mismos —indirectamente en la normativa
sobre participaciones significativas, ofertas ptiblicas de adquisicién, grupos
de empresa; o parcialmente en la legislacion relativa a las sociedades cotiza-
das—. En una tercera etapa, la mds reciente, se discute con intensidad la po-
sible oponibilidad del pacto frente a la sociedad y es, por ello, precisamente
en la actualidad la cuestion que despierta mayor interés.

En efecto, a pesar de la tajante declaracion del art. 29 de la LSC de la
inoponibilidad de los pactos a la sociedad, parte de la doctrina asi como los
profesionales que se dedican a la prictica de esta materia, a través de sofis-
ticadas argumentaciones y complejas férmulas contractuales, tratan de rom-
per, en determinados casos, el «muro» de la inoponibilidad del pacto frente a
la sociedad. Un esfuerzo dirigido principalmente a asegurar el cumplimiento
del pacto en sus propios términos en caso de infraccion de éste.

Ademds de ello, en este mismo primer Capitulo, intentamos buscar y
entender los motivos de su protagonismo en el Derecho de sociedades y en
la prictica societaria. Y es que a pesar de su incierto y discutido régimen
de oponibilidad y las dificultades asociadas a su cumplimiento, los pactos
parasociales, sin embargo, no han visto mermado su uso generalizado en el
tréfico, gozando incluso de épocas de auténtico florecimiento en determi-
nados sectores. La frecuencia y extension de los pactos parasociales ha de
responder, por tanto, a una razén sélida capaz de compensar sus debilidades.
Efectivamente, los pactos parasociales son la respuesta, principalmente, del
mercado a la limitacién de la autonomia de la voluntad que vertebra nuestro
Derecho de sociedades y representan asi un esfuerzo por lograr un mejor
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reflejo y gestion de los intereses de los socios que encuentran no siempre
acomodo en los estatutos.

También en la Parte I, en el Capitulo II, intentamos de forma resumida
demostrar que a pesar de que a lo largo de su evolucion los pactos paraso-
ciales como tal no gozan de un régimen juridico propio y son ineficaces
frente a la sociedad, la influencia de aquéllos sobre ésta se hace patente y se
reconoce manifiestamente. Y tal hecho se refleja en una creciente, aunque
sustantivamente insatisfactoria, visibilidad normativa de los pactos. Una hi-
poétesis de visibilidad normativa que avalamos con la exposicion sistemdtica
de algunas normas que en diversos ordenamientos juridicos corroboran esta
afirmacion.

El Capitulo III tiene por objeto dos aspectos que nos parecen relevantes
y que afectan directa e indirectamente a los pactos parasociales. De un lado,
la flexibilizacién del Derecho de sociedades, en concreto y en lo que aqui
interesa, reconociendo el acceso al registro de determinadas cldusulas que
hasta la fecha eran propiamente parasociales. Y, de otro, la publicidad de los
denominados Protocolos Familiares.

La Parte I finaliza con un Capitulo IV que cierra o, mejor, deja abier-
to el ciclo de evolucién de los pactos parasociales en el trafico moderno
analizando tres cuestiones que apuntan el futuro de los pactos: el nuevo
protagonismo de esta figura en relacion con las denominadas Empresas de
Base Tecnolégica (EBTs) donde el pacto parasocial se concibe como uno
de los elementos clave en la configuracién de este tipo de empresas y su
funcionamiento; la repercusion de los estatutos tipo en la constitucién de
las sociedades y la personalizacién de los intereses; y un apunte sobre una
posible regulacion en el nuevo Cédigo Mercantil.

La Parte II concreta en sus dos capitulos la doble aproximacién meto-
dolégica que anuncidbamos. Mientras que el Capitulo V busca descubrir la
segunda acepcion de «sentido», como significado, analizando el régimen
sustantivo de los pactos parasociales, identificando sus funciones y detec-
tando sus principales problemas teéricos (distincion de los pactos sociales y
otras figuras afines, cuestiones relacionadas con los elementos subjetivos del
contrato, problemas de validez); el Capitulo VI, por el contrario, pretende
ser una exposicion analitica de las principales cldusulas que se incorporan a
este tipo de contratos, tratando de encontrar siempre el denominador comun
que define funcionalmente este compleja figura.

Finalmente, la Parte III tiene por objeto afrontar una de las fases propias
del proceso contractual, que resulta ser la menos deseada y, en la préctica, la
que presenta una mayor complejidad por la anémala desviacion que signifi-
ca del programa esperado: el incumplimiento. Esta materia es especialmente
delicada en los pactos parasociales, pues a la situacion de desajuste e insa-
tisfaccion que todo incumplimiento genera se afiaden problemas derivados,
por un lado, de su ineficacia frente a la sociedad, y, por otro, de la dificultad
o la limitacion de ejercicio de los remedios legales generales para el incum-
plimiento contractual debido a la particularidad de las prestaciones.
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En efecto, las particularidades del pacto parasocial en su finalidad, sus
funciones y su contenido se reflejan de forma significativa en la etapa de
cumplimiento y, muy en particular, en las situaciones de eventual incumpli-
miento. Por ello, un estudio profundo, detenido y completo de los remedios
legales disponibles en los supuestos de infraccion del pacto es fundamental
para, en primer lugar, evaluar la viabilidad de los diversos medios de tute-
la ante las variadas obligaciones que pueden recogerse en los pactos y, en
segundo lugar, para medir en la prictica la eficacia real de muchas de las
prestaciones objeto de los pactos. En este sentido, el incumplimiento de un
pacto parasocial, a diferencia de otros tipos de contratos, puede tener, por su
particular naturaleza, su conexién funcional con el contrato social y la espe-
cialidad de su contenido, repercusiones muy serias y ademds irreversibles o
de muy dificil reparacion en la esfera econémico-social del perjudicado. Asi,
por ejemplo, hemos podido comprobar cdmo la accidon de cumplimiento en
forma especifica se revela claramente insatisfactoria ante la vulneracién de
determinados pactos, al mismo tiempo que el recurso a la indemnizacién de
dafios y perjuicios presenta inevitablemente numerosos problemas deriva-
dos de las dificultades de acreditacién y cuantificacion de los dafios.

La general insatisfaccidon o, en ocasiones, escasa viabilidad de los re-
medios legales generales ante el incumplimiento de los pactos parasociales
ha impulsado una doble respuesta. De un lado, se discute y valora la posi-
bilidad de acudir a remedios puramente societarios (p. €j., impugnacion de
acuerdos sociales) para lograr la satisfaccion de los intereses afectados por
la infraccidn del pacto. Por otro lado, se recurre a la busqueda y la cuida-
da prevision de mecanismos contractuales (cldusulas penales, opciones de
compra o venta, garantias reales o personales) y también societarios (pres-
taciones accesorias, causas de separacion o exclusion) dirigidos a prevenir
y disuadir en lo posible el comportamiento infractor, y ante la hipétesis de
eventual incumplimiento, determinar convencionalmente las consecuencias
que tal desviacion de lo pactado genere.

Por estos motivos, nos enfrentamos a esta cuestion por dos vias. La pri-
mera, en el Capitulo VII, analizando la viabilidad de los remedios legales
generales contractuales para obtener el cumplimiento del pacto parasocial
y la posibilidad de acudir a los remedios legales propiamente societarios.
La segunda, en el Capitulo VIII, valorando la posibilidad de utilizar me-
canismos contractuales y/o societarios que «coaccionen» o influyan en la
conducta de los suscriptores del pacto disuadiendo su infraccién y, por tanto,
incentivando el cumplimiento del mismo en sus términos.

El estudio de los pactos parasociales, a lo largo de los capitulos descri-
tos, nos ha permitido percibir de inmediato un desajuste entre la realidad
socioecondémica y el tratamiento juridico del fendmeno. A medida que se
profundiza en el estudio se agudiza este convencimiento de que si, para dar
solucién a situaciones que se producen de manera constante y generaliza-
da en el trdfico econdmico, se impone un recurso permanente y, en cierta
medida, excesivo a los principios generales y se exigen laboriosas argu-
mentaciones juridicas para resolver los conflictos que generan, ello denota
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una necesidad regulatoria. En efecto, la complejidad que adquiere el simple
esbozo del régimen juridico basico de los pactos parasociales es claro reflejo
de que es preciso proceder a la regulacion especifica del fenémeno.

En el caso de los pactos parasociales la necesidad de tal regulacion se
hace evidente. Resulta especialmente revelador el abismo entre la sencilla
prevision general de la LSC (art. 29 LSC) que se conforma con sancionar la
ineficacia de estos pactos frente a la sociedad, y la desaforada carrera por di-
seflar mecanismos contractuales o societarios y formular intrincadas teorfas
y argumentaciones dirigidas a tratar de conseguir la eficacia de los pactos
frente a la sociedad y una satisfactoria tutela de los intereses implicados.
La permanente contradiccion entre un escueto régimen legal y el esfuerzo
herculeo que se dedica en la practica para dotar a los pactos de viabilidad,
garantizar su cumplimiento y reforzar su eficacia hacen su estudio altamente
complejo. Por tanto, constatamos la necesidad y proponemos la adopcién
de una regulacion precisa de los pactos parasociales que ordene y zanje las
diversas orientaciones y disputas que cargan de incertidumbre esta figura.

Tras el desajuste sefialado entre realidad socioeconémica y atencion le-
gislativa subyace, en nuestra opinién, un problema de mayor calado que
afecta a la forma de hacer y de entender el Derecho de sociedades en, y para
las economias modernas. En efecto, la observacion de la realidad concre-
ta de los pactos parasociales y la constatacién empirica de su abrumador
empleo en la prictica societaria nos ha permitido descubrir que los pac-
tos son, en realidad, el sintoma de una enfermedad mds seria que aqueja
nuestro Derecho de sociedades. La existencia de los pactos parasociales, su
florecimiento y desarrollo imparable son el humo que indica donde esta el
fuego. Por ello, nuestro estudio detenido de los pactos parasociales ha lleva-
do nuestras reflexiones mds alld de la esfera extraestatutaria y su riqueza y
complejidad fenoménica. Nuestras valoraciones se han de referir necesaria-
mente a la disciplina societaria en su conjunto porque éste es el contexto que
acoge y da sentido a la existencia misma de los pactos parasociales. Y quiza
se pueda afirmar que del éxito de los pactos muere de fracaso el Derecho de
sociedades.

El esplendor de los pactos parasociales revela la progresiva pérdida de
funcionalidad del Derecho de sociedades actual, su grave obsolescencia ante
las necesidades del moderno trafico econdomico. Un formalismo, al menos
en su origen, excesivamente riguroso, una generalizada percepcion de im-
peratividad (aunque ciertamente cada vez mds atenuada) y una constrefiida
autonomia de la voluntad impulsan a los socios a buscar otros instrumentos
para reflejar y gestionar los intereses que en el marco estatutario no parecen
poder contemplarse de manera satisfactoria.

No obstante, el efecto de los pactos parasociales sobre la evolucién del
Derecho de sociedades no ha sido s6lo para desvelar sus deficiencias, de
hecho, en ocasiones, ha facilitado su modernizacién. En efecto, la expansién
de los pactos parasociales, lejos de producir un vaciamiento de la esfera es-
tatutaria, ha llegado a impulsar, bien directa o indirectamente, reformas par-
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ciales del Derecho de sociedades precisamente para asegurar que tuvieran
cabida en los estatutos acuerdos cuya inclusion en los pactos parasociales
venia siendo préctica habitual.

En este contexto, se ha iniciado asi en algunos Ordenamientos, con ma-
yor o menor acierto, un proceso de reforma y modernizacion del Derecho
de sociedades para atender estas demandas de adaptacién de la disciplina
societaria a la realidad del tréfico.

El fin dltimo que guia estas profundas reformas es la necesidad de dotar
de flexibilidad al ordenamiento juridico societario. La deseada flexibilidad
no pasa sé6lo por agilizar los trdmites de constitucion de una sociedad y
simplificar el procedimiento, sino fundamentalmente por tratar de reflejar
en el régimen juridico de las sociedades las necesidades actuales de los mo-
vimientos asociativos, facilitando una mejor regulacién de los intereses de
los socios, lo que, por ende, exige dotar de un mayor protagonismo a la
autonomia de la voluntad. En este sentido, y en aras de alcanzar el objetivo
de la flexibilizacidn, es necesario, desde nuestro punto de vista, distinguir
entre la realidad formal y la realidad material, de modo que sea la primera
la que deba ajustarse a esta ultima. En efecto, algunas de las exigencias y
formalidades en las que aparentemente se asienta nuestro Derecho de so-
ciedades no encuentran reflejo ni reconocimiento en la realidad econémico-
empresarial. Dos ejemplos concretos pueden resultar suficientemente reve-
ladores de esta reflexion. De un lado, la atribucidn al capital social minimo,
independientemente de su cuantia, de la funcidn de garantia efectiva frente
a los acreedores es hoy cuestionable. Por ello, se estdn tratando de disefiar
férmulas alternativas que cumplan ya no formalmente sino materialmente
una auténtica funcioén de garantia frente a los acreedores. De otro lado, la
idea romdntica de una sociedad democrética que delibera sus decisiones en
las reuniones presenciales de los socios y adopta sus acuerdos precedidos
de un debate real entre los asistentes no responde a la prictica societaria
de muchas compaiifas. Asi, se elude la celebracién de junta en condicio-
nes de normalidad de la vida societaria con diversas pricticas que cumplen
externamente el formalismo legal y se relega el cumplimiento efectivo de
la exigencia de celebracion de junta a supuestos generalmente de conflicto
entre los socios. El reconocimiento legal del empleo de medios electrénicos
facilita este acercamiento de la realidad formal a la social. La posibilidad
de celebrar acuerdos por escrito y sin junta en determinadas sociedades y
sujeta a ciertas condiciones significaria una importante dosis de realismo en
la regulacion societaria.

La flexibilizacién, desde nuestra perspectiva, no es ni debe entenderse
como relajacién e inseguridad, sino como un esfuerzo por asegurar que el
sentido dltimo de las exigencias legales sea tutelar de forma efectiva de-
terminados derechos e intereses dignos de proteccién y no imponer trabas
innecesarias a la actividad econdémica y las relaciones comerciales. Flexibi-
lizacién significa también permitir que las sociedades, como instrumento,
se adecuen a los fines para las que son creadas. Es, por tanto, premisa para
permitir una mejor personalizacioén de la sociedad de acuerdo con los inte-
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reses de los socios sin descuidar la proteccidon de otros intereses en juego.
Esta vision instrumental de la sociedad parte de la tesis de que la sociedad
es un instrumento para la obtencién de un fin, no es un fin en si misma. As{
al igual que se cuida y mejora la ergonomia de las herramientas para facilitar
su uso y su precision, la configuracion del tipo social debe adecuarse a los
fines que persigue. Y la adecuacién plena y precisa no se garantiza con la
estandarizacién de las herramientas sino con su mds meticulosa personaliza-
cién como la que permite el buen hacer del cirujano. Aunque sea preciso, no
obstante, que se asegure, como se esteriliza el instrumental del cirujano, que
determinados derechos e intereses resultan debidamente tutelados.

Por tanto, es el momento, a nuestro entender, de reflexionar profun-
damente sobre nuestro Derecho de sociedades actual para atender las de-
mandas que la sociedad contemporanea reclama. Este convencimiento de
la necesidad de cambio nos conduce a plantear, al menos, las siguientes
reflexiones.

Si observamos nuestro entorno socioecondmico y comparamos las ex-
pectativas de los operadores en la canalizacién de su actividad a través de
sociedades con los modelos societarios que ofrece la ley, constatamos la
existencia de un apreciable desajuste. Una innecesaria rigidez de los tipos
societarios ha conducido al legislador a la, en nuestra opinion, errénea estra-
tegia de ampliar el catdlogo de tipos legales para cubrir las nuevas necesida-
des y atender las demandas que el mercado venia planteando. Sin embargo,
la tendencia deberia ser bien distinta, de hecho, de sentido inverso. El prin-
cipio de libertad estatutaria deberia reemplazar el de opcion tipoldgica, pues
permite un mejor ajuste y una mayor personalizacion de las sociedades en
funcién de los intereses de los socios. En este sentido, frente a la multipli-
cacion tipoldgica al ritmo de los cambios socioeconémicos, la propuesta de
un régimen dual que distinga esencialmente entre aquellas sociedades que
cotizan, que desarrollan su actividad en mercados regulados o que reciben
especial atencién legislativa por su objeto y el resto de sociedades simplifi-
caria el sistema, facilitaria su modernizacién y permitiria una personaliza-
cién mds adecuada sin amenazar la tutela de aquellos derechos e intereses
dignos de proteccién en el trifico. Asi, el primer grupo de sociedades citadas
estarfa sujeto a una mayor imperatividad en su régimen para asegurar la
debida transparencia, la proteccion del publico inversor o la tutela de otros
bienes juridicos e intereses legitimos, mientras que las otras sociedades aje-
nas a los elementos caracterizadores que justifican la mayor intervencién
legislativa en la configuracién del tipo quedarian regidas ampliamente por la
autonomia de la voluntad. En este dltimo caso, la experiencia de estos afios
y, de hecho, el ejemplo de la evolucion legislativa estadounidense, muestra
que la sociedades cerradas capitalistas que acuden a la figura de los pactos
parasociales se asemejan progresivamente a una sociedad colectiva distan-
cidandose del modelo tipico de una sociedad de capital, con el tGnico bene-
ficio de la limitacion de responsabilidad. En efecto, «the general problem
is that the shareholders desire to retain and enjoy partnership advantages
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within the framework of a corporation»'y seria conveniente que el Ordena-
miento fuera capaz de ofrecer férmulas organizativas que atendieran estas
expectativas.

Esta reflexion sobre la diversidad y amplitud tipoldgica nos conduce
a otra consideracion de mayor alcance sobre la configuracién juridica de
los institutos disponibles para el desarrollo de actividades econdmicas. El
recurso obligatorio a figuras asociativas para poder acogerse al régimen de
responsabilidad limitada debe replantearse, lo que nos llevaria a intentar
férmulas de limitacién de responsabilidad para el empresario individual que
no pasen necesariamente por la constitucion de sociedades unipersonales o
falsamente pluripersonales. Dos motivos principalmente avalarfan la opor-
tunidad de este replanteamiento. Primero, por el significativo incremento de
las microempresas y la necesidad de reforzar el tejido empresarial facilitan-
do la iniciativa empresarial en condiciones de riesgo razonables. Segundo,
por la constatacion de que la imposicidon obligatoria de figuras asociativas
resulta en muchas ocasiones mds que un beneficio un problema potencial,
por forzar escenarios donde muy frecuentemente los conflictos que surgen
entre los socios finalizan con el bloqueo de la gestién e incluso la extincién
de la sociedad.

Por tanto, en esta reflexién profunda que debe hacerse sobre cémo es y
como debe ser nuestro Derecho de sociedades, hay piezas del sistema que
merecen ser objeto de atencién y amplio debate: el modelo tipoldgico; la
situacion real de la autonomia de la voluntad de los socios para configurar
la sociedad conforme a sus intereses; el principio de limitacién de la respon-
sabilidad y posibles férmulas abiertas de responsabilidad cumulativa de los
socios en determinados supuestos y bajo ciertas condiciones; la necesidad
de concretar los intereses protegidos que necesitan amparo; y la oportunidad
de replantear la figura del empresario individual y su régimen de responsa-
bilidad.

Nueva Orleans, 28 de marzo de 2012.

' A. ELsoN, «Shareholders agreements, a shield for minority shareholders of close corporation»,
Business Lawyer, nim. 22, 1966-1967, p. 452.



PARTE I

DE LA NULIDAD A LA VALIDEZ
DE LA EFICACIA A LA INFLUENCIA
DE LA VISIBILIDAD A LA OPONIBILIDAD

«No debemos seguir las huellas de los clésicos.
Debemos buscar lo que ellos buscaron».

Matsuo BAsHo
(Poeta. Siglo xvi. Periodo Edo. Jap6n)



CAPITULO 1
ANTECEDENTES Y EVOLUCION

I. LOS PACTOS RESERVADOS: SU REGULACION
EN LOS CODIGOS DE COMERCIO

Para buscar el «sentido», como significado, de los pactos parasociales en
el trafico econdmico actual, debemos primero encontrar su origen y trazar su
evolucion. Asi, del «sentido» como direccidn llegaremos al «sentido» como
significado. Es por ello que iniciamos esta busqueda con el andlisis y una
breve exposicion de los antecedentes y evolucion de la regulacion juridica
de los pactos parasociales en el ambito mercantil en estos dos ultimos si-
glos'. De esta forma, podremos apreciar a simple vista la importancia que ha
ido adquiriendo esta figura juridica y cémo la realidad negocial ha influido
en su regulacion, en cierta manera, modificando alguno de sus elementos
configuradores. Por ese motivo, no nos vamos a centrar en este apartado en
todas las consecuencias o efectos que han producido cada una de las normas
que vamos a mentar, sino mds bien en llevar a cabo —si me permiten la
expresion— un «paseo» legislativo por las principales regulaciones promul-
gadas en esta materia, y detenernos en aquellos puntos o hitos histéricos més
relevantes para una mejor comprension de esta figura juridica y que permi-
ten conocer el papel que ha jugado, juega y que puede jugar.

Pero, para hablar de pactos parasociales, es necesario referirnos previa-
mente a los pactos reservados, ya que, a nuestro entender, ambas figuras van
relacionadas y no se puede entender una sin la otra, existiendo a lo largo de

! A efectos de este trabajo, no incluimos en el mismo los pactos reservados establecidos en el
art. 1.669 del Cédigo Civil, en la que hace depender la personalidad juridica de la sociedad civil con
que se mantenga o no secretos los pactos entre los socios, y en que cada uno de éstos contrata en su
propio nombre con los terceros.



32 JORGE FELIU REY

su historia momentos en que se entrecruzan, en que se separan y en que se
fusionan?.

Por estos motivos, vamos a remontarnos a la época codificadora espaiio-
la del siglo xix. Tanto el Proyecto de Cédigo de Comercio® como el que fi-
nalmente se promulgd, el Codigo de Sainz de Andino o Cédigo de Comercio
de 1829%, establecian en su articulado y, en concreto, en las disposiciones
relativas a las compaiias mercantiles, una referencia expresa a los pactos
reservados. La primera de ellas, en su art. 44, al prohibir y anular los pactos
ocultos o reservados entre los socios. La segunda, en su art. 287, en virtud
del cual «los socios no pueden hacer pactos algunos reservados, sino que
todos han de constar en la escritura social», manifestando en el articulo si-
guiente que «los socios no pueden oponer contra el contenido de la escritura
de sociedad documento alguno privado, ni prueba testimonial>.

Esta prohibicién legal de los pactos reservados traia causa de la influen-
cia en nuestro Cédigo del Cédigo de Comercio francés de 1807 y en éste, a
su vez, de la Ordenanza Francesa de 1673, sobre las prescripciones de forma
y publicidad que debian cumplir las sociedades. En concreto, y en lo que
aqui nos interesa, tales requisitos de forma y publicidad tenian la finalidad
de sacar a la luz las relaciones ocultas que, en un principio, tenian lugar
en las sociedades comanditarias y que permitian a los socios comandita-
rios permanecer ocultos, evitando de esta forma responder frente a terceros
o convirtiéndose en acreedores frente a la sociedad. El incumplimiento de
estas obligaciones, constar por escrito y publicar, acarreaba la sancién de
nulidad de la sociedad”.

El desarrollo de la actividad econdémica en los afios posteriores a la pro-
mulgacion del Cédigo de Comercio, que se tradujo en un incremento en el
nimero y en las variantes asociativas mercantiles, y la promulgacién de nor-
mas tendentes a suplir las deficiencias del Cédigo ante las nuevas exigencias

2 Al igual que manifiestan G. J. JIMENEZ SANCHEZ y F. J. LASARTE ALVAREZ, La accién en las
compaiiias privilegiadas. (Siglo xvii), Separata de Anales de la Universidad Hispalense, vol. XXIII,
Sevilla, 1963, p. 4, «las soluciones juridicas no se improvisan, no se crean ex novo, sibitamente, sin
consideracion a las construcciones preexistentes, sino que de ordinario se orientan hacia una adapta-
cién de los instrumentos y sistemas tradicionales a las nuevas circunstancias. Sobre esta base es como
se puede hablar de antecedentes en cuanto puedan sefalarse en momentos anteriores otros institutos
sobre lo que se base un régimen juridico determinado».

3 Proyecto de Cédigo de Comercio formado por la Comisién especial creada en el Real Orden
de 11 de enero de 1828. Las referencias al texto del citado Cddigo estdn basadas en el texto publicado
en la obra J. RuBlio, Sainz de Andino y la Codificacion Mercantil, Madrid, Consejo Superior de Inves-
tigaciones Cientificas, 1950, pp. 235 y ss.

4 El estudio y las trascripciones que se hagan del citado C6digo estd basado en la edicion facsi-
milar del Cédigo de Comercio de 1829, Lex Nova, 2004.

> En relacion con la ocultacion de los pactos en las sociedades comanditarias y la influencia de
la Ordenanza Francesa, J. GIRON TENA, Derecho de Sociedades, t. 1, Madrid, 1976, pp. 58, 61 y 231
y ss. También sobre la influencia en este aspecto de la Ordenanza Francesa en nuestro Derecho,
J. GARRIGUES, Tratado de Derecho Mercantil,t.1,vol. 1, Madrid, Revista de Derecho Mercantil, 1947,
pp- 517y ss. L. FERNANDEZ DEL Poz0, «La transparencia de los sindicatos de voto entre accionistas. Su
publicidad», Revista de Derecho Bancario y Bursdtil, nim. 45, enero-marzo de 1992, p. 92. L. Fer-
NANDEZ DEL Pozo, El protocolo familiar, Cuadernos Civitas, Cizur Menor, Thomson-Civitas, 2008,
p-205,n. 1.
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sociales y econdmicas®, llevaron, entre otras razones, a la promulgacion y
elaboracion del actual Cédigo de Comercio de 1885. El mismo, y en lo refe-
rente a la constitucion de las sociedades, se inspird en tres principios: «liber-
tad amplia en los asociados para constituirse como tengan por conveniente;
ausencia completa de la intervencion gubernativa en la vida interior de estas
personas juridicas; publicidad de los actos sociales que puedan interesar a
tercero»’. Es este dltimo principio, junto con la finalidad garantista a la que
obedece, el que motivo que el legislador, con el propésito tltimo de asegu-
rar que los socios establecieran en la escritura fundacional todos los pactos
reguladores de la vida social, mantuviera la prohibicion del anterior Cédigo
de realizar pactos reservados, debiendo constar todos ellos en la escritura
social (art. 119 del actual Cédigo), de modo que habrian de inscribirse pos-
teriormente «todos los actos, acuerdos, contratos y circunstancias (...) que
alteren o modifiquen las condiciones de los documentos inscritos» (art. 38
del Reglamento del Registro Mercantil de 21 de diciembre de 1885)8.

La pregunta que se empieza a plantear es si la prohibicion establecida en
el Cédigo de Comercio alcanzaba a cualquier pacto firmado entre los socios,
en su condicion de tales, al que no se le hubiera dotado de publicidad alguna
0, por el contrario, si cabia la posibilidad de que algun tipo de pacto, firma-
do por los socios, pudiera quedar exento de la sancion legal establecida. En
definitiva, lo que se cuestionaba era la validez de la siguiente premisa de
cardcter universal: todo pacto firmado entre los socios de una sociedad esta
prohibido.

Los primeros indicios para perfilar una respuesta a la anterior pregunta po-
demos encontrarlos en la jurisprudencia de finales x1x y comienzos del xx, en
concreto en dos sentencias. La primera, de 16 de julio de 1891, que rechazaba
«la eficacia de un convenio entre el gerente de una sociedad en comandita
y uno de los socios en cuanto modificaba esencialmente la obligacién por
éste contraida como socio fundador en la escritura social»’. La segunda, la
archicitada sentencia del Tribunal Supremo de 16 de febrero de 1901'°, que

¢ Ejemplo de esas normas son la Ley, de 28 de enero de 1848, que reforma el Cédigo de Co-
mercio respecto a la constitucion de las sociedades andnimas, y la Ley general de sociedades de 19
de octubre de 1869.

7 V. RoMERO Y GIRON, El nuevo Cddigo de Comercio para la peninsula y las Antillas, Madrid,
Centro Editorial del Géngora, 1886, p. 137.J. REUs Y GARcia, Cddigo de Comercio de 1885 comenta-
do y concordado con el anterior y los extranjeros, t. 1, Madrid, Imprenta de la Revista de Legislacion,
1886, pp. 223 y ss.

8 J. PonsA GiL, Sociedades civiles, mercantiles, cooperativas y de seguros, 2. ed., Barcelona,
Bosch, 1922, p. 146.

 J. GARRIGUES y R. URria, Comentario a la Ley de Sociedades Andnimas, t. 1, Madrid, Instituto
de Estudios Politicos, 1952, p. 157. Del mismo modo, la STS de 3 de julio de 1891, admite un pacto
por el que el socio gestor de una sociedad accidental se obliga a que la dacién de cuentas y entrega de
los beneficios a los participes se verifique anualmente, modificando de este modo el régimen legal es-
tablecido en el art. 358 del Codigo de Comercio de 1829. Repertorio de Jurisprudencia Civil, Revista
General de Legislacion y Jurisprudencia, t. 70, 1892, nim. 6.

10" Repertorio de Jurisprudencia Civil. Revista General de Legislacion y Jurisprudencia, 1901,
nim. 44. La cuestion que es objeto de debate es si la escritura otorgada por el socio colectivo y gerente
de una sociedad comanditaria y un socio comanditario de la misma en virtud de la cual aquél asegura
a éste las pérdidas que pudiera experimentar en el capital aportado a la Sociedad comanditaria cons-
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establecia que esta prohibicion no se extendia a los pactos establecidos entre
los socios que no «forman parte del pacto social, ni debian, con sujecién a la
ley, expresarse en la de constitucion, de esta forma, no hay disposicion legal
alguna que prohiba 4 (sic) los socios, sélo por serlo de una sociedad determi-
nada, pactar luego entre si con relacion 4 (sic) derechos y obligaciones que
tienen una esfera de accidn y realizacidn distinta de aquélla».

De ahi que, a juicio del Alto Tribunal, un pacto o contrato suscrito por
los socios de cualquier sociedad sélo se entenderia como pacto reservado
conforme al art. 119 del CCo, con la consiguiente sancién de nulidad, cuan-
do el contenido del mismo debiese constar en el escritura social y/o lo sus-
crito en el pacto pudiera contravenir lo estipulado en las disposiciones que
regulan la sociedad. En caso contrario, el pacto entre los socios seria vélido,
y sus «efectos, en orden a los contratantes (...), de cardcter meramente civil,
debiendo regularse las obligaciones y responsabilidades que de aquélla (el
pacto) se derivan por la legislacion comun»''.

En definitiva, «la finalidad del precepto del CCo era impedir que los
pactos entre los socios que no estén incorporados a la escritura social surtan
efectos sociales, es decir, entre la sociedad y los socios»'?, pero «no (la de)
excluir la regulacion entre los socios de sus intereses personales, incluidos
los que traigan causa de la sociedad»".

Conforme a este criterio jurisprudencial, la premisa de cardcter univer-
sal que plantedbamos, todo pacto firmado entre los socios de una sociedad

tituida independientemente en escritura anterior, y le garantiza ademds una ganancia de 25 por 100
de interés en dicho capital, es nula en virtud, entre otros, del art. 119 del CCo. Tanto el juez de primera
instancia como el de apelacion, declaran nula la citada escritura por entenderse que es de aplicacion,
entre otros, el art. 119 del CCo. Pero el Tribunal Supremo declara la validez del mismo, ya que es éste
un convenio notoria y absolutamente desligado de la vida y existencia de la Sociedad (...), consideran-
do que no pudiendo confundirse el alcance y efectos de una 'y otra escritura, por ser referentes d (sic)
derechos y obligaciones que tienen una esfera de accion y realizacion distintas (...) y que por ella (el
pacto) en nada se alteran las condiciones de la Sociedad comanditaria, que en su vida de relacion fun-
ciona como si no se hubiera otorgado la referida escritura (...), 0 como si lo que pactaron (las partes)
lo hubieran pactado con un tercero. El Alto Tribunal finaliza afirmando que no hay disposicion legal
alguna que prohiba a los socios, sélo por serlo de una Sociedad determinada, pactar luego entre si
en los términos que los hicieron las partes. Este criterio es posteriormente ratificado en otra sentencia
del Tribunal Supremo de 10 de junio de 1904 (Repertorio de Jurisprudencia Civil. Revista General de
Legislacion y Jurisprudencia, 1904, nim. 101, pp. 580-593), sentencia relacionada con la anteriormente
comentada en la que manifiesta que el pacto entre las partes antes citado tiene sus efectos, en orden a los
contratantes y respectivos herederos, de cardcter meramente civil, debiendo regularse las obligaciones
y responsabilidades que de aquélla se derivan por la legislacion comuin.

" Sentencia del Tribunal Supremo de fecha 10 de junio de 1904 (Repertorio de Jurisprudencia
Civil. Revista General de Legislacion y Jurisprudencia, 1904, nim. 101).

12 GARRIGUES y URia, Comentario a la Ley de Sociedades Andnimas, t. 1, op. cit., p. 156. La
misma opinién se mantiene en J. GARRIGUES y R. URria, Comentario a la Ley de Sociedades Anonimas,
3.* ed. revisada, corregida y puesta al dia por A. MENENDEZ y M. OLIVENCIA, Madrid [s.n.], 1976,
p. 169.

13 J. M. MabpripEIOs FERNANDEZ, «Los pactos parasociales», Anales de la academia matritense
del notariado, nim. 37, 1996, p. 201. Entendemos que el espiritu liberal inspirador del Cédigo de
Comercio (todo lo que no estd prohibido estd permitido), permitia un amplio abanico de posibilidades
de inscripcion de pactos entre socios. De ahi que, ante esa permisividad, se sancionara con la nulidad
a esos pactos que debian tener la condicién de sociales pero se mantenian reservados.
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estd prohibido, no podia sostenerse, diferencidndose de esta forma el pacto
reservado del art. 119 del CCo y aquellos otros pactos suscritos por los so-
cios que no tienen esta consideracion. Los primeros, sancionables con la
nulidad conforme a lo establecido en el CCo; los segundos sometidos al
régimen de la legislacién comun, y por tanto, no sancionables con la nuli-
dad ex art. 119 CCo. De esta forma, podriamos afirmar que se abria para los
socios un abanico de posibilidades, no carentes de peligros de licitud, para
pactar entre ellos aquellos aspectos negociales que, dentro de la autonomia
de la voluntad, les permitiera el Ordenamiento.

II. LOS PACTOS RESERVADOS EN LA LEY DE SOCIEDADES
ANONIMAS DE 1951

En linea con esta distincion jurisprudencial, el legislador restringe el
ambito de la sancién de nulidad al establecer en la Ley de Sociedades And-
nimas de 1951, en su art. 6.°, que son nulos los pactos sociales que se man-
tengan reservados. De esta forma, a pesar de mantenerse la prohibicién de
tales pactos con cardcter general en el Cédigo de Comercio, opta ademés por
declarar expresamente su nulidad en la legislacién especifica. Y afirmamos
que acota el &mbito de la nulidad porque esta regulacion no habla de pactos
reservados con caracter general, sino que especifica pactos sociales que se
mantengan reservados, recogiendo el legislador, a nuestro modo de ver, el
criterio jurisprudencial sentado en la sentencia de 1901. Pero esta especifica
regulacién no evité nuevos debates doctrinales sobre el alcance de la san-
cién de nulidad.

De un lado, algunos autores sostuvieron la tesis de que la nulidad afec-
taba a todo pacto que deba constar en la escritura y en toda su extension'*, es
decir, que no sélo dejaba de producir efecto frente a la sociedad, sino tam-
bién entre los contratantes. En el lado opuesto, otros autores'> defendian su
validez entre las partes, siempre que no afectasen a elementos esenciales de
la escritura y determinantes de su validez, argumentando que los pactos en-
tre los socios que se mantienen reservados nunca se pueden entender como
pactos sociales y, por tanto, se considerarian meros contratos sometidos a la
legislacién comun. Por tltimo, un tercer grupo de autores'® adoptaron una
posicién mas moderada que las anteriores, conforme al criterio jurispruden-
cial asentado en 1901, y afirmaron que la sancién de nulidad no se aplicaria

14 GarriGUEs y URria, Comentario a la Ley de sociedades anénimas, t.1,3* ed., op. cit., pp. 169
y 8s. GARRIGUES y URiA, Comentario a la Ley de Sociedades Anonimas, t.1, op. cit., pp. 157 y 170.

15 R. Lorez BARRANTES y M. MEsias GoNzALEz, Sociedades Andnimas, Madrid, 1953, p. 51.
R. GAY DE MONTELLA, Tratado Prdctico de Sociedades Anonimas,Barcelona, Bosh, 1952, pp. 70y 71.
Opinion que se refleja también en R. GAY bE MoNTELLA, Tratado Prdctico de Sociedades Andnimas,
3.*ed., Barcelona, Bosh, 1962, pp. 72 y ss.

16 J. RuBio, Curso de Derecho de Sociedades Andnimas, 3. ed., Madrid, Editorial Derecho Fi-
nanciero, 1974, p. 210. A. VELASCO ALONSO, La Ley de Sociedades Andnimas. Anotaciones y concor-
dancias, Barcelona, Ariel, 1969, pp. 48 y 49. A. VELASCO ALoONsO, La Ley de Sociedades Anonimas,
5.*ed., Madrid, Editoriales de Derecho Reunidas, 1982, p. 65.
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a aquellos pactos que, aun cuando se refieran a las relaciones de los socios
entre si, precisamente en su cualidad de tales, no deben considerarse propia-
mente como pactos sociales.

En definitiva, las posiciones doctrinales se podrian resumir en tres:

a) La primera de ellas afirmaba que todo pacto social, que carezca de
la publicidad legal debida, es nulo, y no produce efectos frente a la sociedad
ni entre los contratantes.

b) La segunda postura matiza el concepto de pacto social, al entender
que al no ser dotado de la publicidad debida, no puede considerarse pacto
social, por lo que no puede oponerse a la sociedad, produciendo efectos
s6lo entre los socios que lo suscribieron, ya que el mismo se someteria a la
legislacién comun, y, por tanto, serfa tinicamente sancionable con la nuli-
dad siempre y cuando afectase a elementos esenciales para la validez de la
escritura.

¢) Por tltimo, la posicion de aquellos que delimitan el concepto de
pacto social a efectos del art. 6 de la LSA, entendiendo por tales aquellos
pactos que regulan el funcionamiento de la vida corporativa, dejando fuera,
en consecuencia, aquellos otros pactos que aun adoptados por los socios no
tienen esta consideracién y, por tanto, no son sancionables con la nulidad.

De los antecedentes expuestos hasta ahora podemos extraer las siguien-
tes conclusiones. No todo pacto suscrito por los socios, por el hecho de serlo
y trayendo éste causa del contrato social, podia ser considerado pacto reser-
vado a efectos del art. 119 del CCo y art. 6 de la LSA. Podr4 serlo en el sen-
tido genérico del término, pero no en el legal especificado en ese articulo.
Estos dltimos, a nuestro entender, serian aquellos pactos suscritos o adopta-
dos entre los socios que debiendo constar en el Registro (p.ej. por afectar al
funcionamiento de la sociedad), no lo hacen, por lo que carecerian de la pu-
blicidad legal debida y serian asi sancionables con la nulidad'’. Esta sancién
afecta al pacto en si, por lo que serd nulo también entre las partes'®.

III. LA APARICION DEL TERMINO PACTO PARASOCIAL

La siguiente cuestion que se suscita es donde encajar el pacto parasocial
en el marco de este debate doctrinal entre la validez o no del pacto reserva-
do. Nos preguntamos, asi, si el pacto reservado es un pacto parasocial, o si
son realidades juridicas distintas.

Aunque vamos a desarrollar esta cuestion en los apartados siguientes,
creemos necesario, para responder parcialmente a la cuestién planteada, rea-

17 En este sentido, en relacién con los sindicatos de bloqueo, M. BRoseta PoNT, Restricciones
estatutarias a la libre transmisibilidad de acciones, 2" ed., Madrid, Tecnos, 1984, p. 46.

18 Como establece la SAP de Barcelona, Seccién 16., de 14 de marzo de 1996 «... cabria con-
cluir mediante la aplicacién mds rigurosa del entonces vigente art. 6.° de la Ley de Sociedades Andni-
mas que los referidos pactos reservados no son vinculantes ni siquiera para quienes los suscribieron».
Citada por la STS de 21 de septiembre de 2001 [RJ 2001/7126].
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lizar en este momento algunas consideraciones previas. Y es, precisamente,
la cuestion terminoldgica la que atrae nuestra atencion en primer lugar. Para
ello, debemos retroceder en el tiempo hasta 1942 y escapar del dmbito na-
cional para acercarnos hasta Italia. En ese afo se publica el libro Contratti
Parasociali”, del italiano Giorgio OPPO, autor que propone por primera vez
el nomen juris de contratti parasociali. El autor italiano es consciente, como
ya habian percibido también otros juristas espafioles, que en la practica so-
cietaria se estaba produciendo un interesante fendmeno que, a pesar de su
significacion, ha pasado inadvertida en los estudios de Derecho de socieda-
des: la integracion e incluso, en ocasiones, la superacion de la regulacion le-
gal y estatutaria de las relaciones societarias a través del establecimiento de
vinculos contractuales entablados entre los socios, entre éstos y la sociedad
o incluso con terceros o con los drganos sociales.

La conexion (funcional)? entre estos pactos y la regulacion societaria es
evidente y determina el cardcter accesorio de estos contratos con respecto
al negocio societario pero, a la vez, su distincién de éste. Sin embargo, en
la medida en que el término «accesorio» implicarfa una calificacion de tal
conexion entre los negocios juridicos con una nocién que ya tenia un sig-
nificado particular y bien restringido, propone el autor el uso del término
parasociale. Por tanto, como aclara el propio autor, este recurso terminold-
gico no es fruto del amor a la novedad ni del deseo de construir una nueva
categoria dogmatica, sino que trata de evidenciar la estrecha conexién entre
estos pactos y la regulacion societaria sin prejuzgar su naturaleza. De he-
cho, tras esta eleccion del término «parasociale» se encuentra la contra-
posicién de los conceptos alemanes de Nebenvertrige (contrato accesorio)
y Nebenabreden (cldusula accesoria), de modo que los «patti parasociali»
responderian a la primera categoria, que mantienen su autonomia, frente a
las cldusulas accesorias o atipicas que, al integrarse en los estatutos, quedan
absorbidas por éstos.

Al igual que OPPO percibe en la prictica societaria italiana esta nueva
realidad (el contrato parasocial), tan necesitada de atencidn doctrinal y ané-
lisis juridico, y que varias décadas mds tarde reconoce como un fenémeno
que ya ha adquirido tipicidad social®!, los juristas espafioles, también cons-
cientes de esta irrefutable constatacion empirica?’, importan a la literatura
espaiiola el concepto «parasocial» para describir aquellos pactos suscritos
entre los socios que no tienen la consideracion de pacto reservado y, por
tanto, no son sancionables con la nulidad.

19" G. Orppo, Contratti Parasociali, Milano, 1942.

2 Jbid., pp. 68 y ss.

2 G. Orpo, «Le convenzioni parasociali tra diritto delle obbligazione e diritto delle societa», Ri-
vista di Diritto Civile, parte prima, 1987, pp. 519-521, aclara, que mientras que un pacto que modifica
los estatutos no es un pacto parasocial, puede serlo sin embargo un pacto que obligue a las partes a
modificar los estatutos.

22 J. GARRIGUES, «Sindicato de accionistas», Revista de Derecho Mercantil, vol. XIX, ndm. 55,
enero-marzo de 1955, p. 91. De igual modo, V. MamBRILLA RIVERA, «Caracterizacion juridica de
los convenios de voto entre los accionistas», Revista de Derecho Mercantil, nim. 181-182, julio-
diciembre de 1986, p. 311.





