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pecuniaria apreciable en un dels dos convivents, la qual cosa haura de ser com-
pensada sempre que es provi i en la mesura en queé es provi.

Per tant, el que pretén la llei en regular aquestes atribucions patrimonials per
aquestes causes és que no existeixi un perjudici per a un dels membres de la pa-
rella com a conseqiiéncia de la convivéncia. T encara que no ho sembli, les raons
son diferents de les que presideixen una compensacié semblant en el régim de se-
paracié de béns. En aquest darrer, la compensacié6 té una justificacié en la man-
ca de comunicacid entre patrimonis, com a efecte propi del régim de separacio;
per tant, hi ha régim, perd és un régim que conserva ’'autonomia i la separacié en-
tre patrimonis. En aquest cas, no hi ha régim i amb més raé, resulta injustificat un
augment patrimonial del patrimoni d’un dels convivents a costa del de I'altre. Per
tant, en el régim de separacié de béns hi ha una compensacié per raé del propi re-
gim, mentre que en el segon, hi ha una compensacié per manca de régim.

Les reformes estan aqui i tenen com a evident finalitat posar d’acord la
cultura familiar amb la regulacié. El que ja no sembla tan segur és que segueixi
responen a alld que deia en 1885 el Memorial de Greuges. I aixo no significa
que ja no existeixi el dret catala: les esséncies simplement, han canviat.
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SINTESI

Emmarcat en el procés de reforma del
Dret de societats espanyol, la incorporacié
de la nova Llei 2/1995 de Societats de Res-
ponsabilitat Limitada ba donat ocasié de re-
flexionar de nou sobre algunes giiestions
referents al tractament legal de la fusié, es-
cissid i d'altres operacions similars. L' andlisi
d’aquestes operacions posa de manifest la
necessitat de realitzar interpretacions inte-
gradores per tal de resoldre adequadament
les necessitats de proteccié de socis i creds-
tors. En aguest sentit, analitzem criticament
el contingut dels articles 94.2 i 117 de la
LSRL, fent especial émfasi en les mancances
del seu tractament legal a la vegada que de-
fensem, en determinats casos, un tractament
unitari de les diferents operacions dintre
d’'una nocié amplia de modificacions estruc-
turals.
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ABSTRACT

Within the reform process undergone by
the Spanish Company Law, the inclusion of
the new Law 2/1995 on Private Companies
provides new elements to take into account
considering certain questions relalated to
the legal treatment of mergers, divisions
(spin-off) and similar operations.

The analysis of such operations requires
an integral interpretation, which would
allow to succeed in solving the needs of the
sharebolders and creditors. In this sense, the
paper analyses critically the contents of the
LSRL articles 94.2 and 117, deeply empha-
sising the lack of this regulation, at the sa-
me time that demands a unifying treatment
of the different operations which could be
enclosed within the wide notion of stuctural
modifications. ,
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1. INTRODUCCION

La finalidad perseguida con este trabajo es la de aportar al debate doctrinal
unas reflexiones en torno a tres aspectos de reciente actualidad en el Derecho de
sociedades y en concreto en el 4mbito de las modificaciones estructurales. Dichas
reflexiones encuentran, en ciertos casos, su justificacién en la propia indefini-
cion legal (asi sucede con el término «unidad econdmicas en sede de escisién, o
con la determinacién del régimen juridico aplicable a la segregacion patrimo-
nial) aunque en otros deben atribuirse a la ausencia en nuestro Derecho positivo
de una Ley de Modificaciones Estructurales, que, a semejanza de la Ley alemana de
Modificaciones Estructurales de 1994, incorporase un tratamiento normativo
completo y sistematizado del amplio campo de las operaciones societarias de rees-
tructuracién empresarial (vid. en esta linea, si bien con planteamientos no total-
mente coincidentes con el que mantenemos en el texto referente al tratamiento le-
gislativo de la segregacién patrimonial, EMBID IRUJO, J-M., «Notas para el estudio
de las modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles», en AA.VV,,
Estudios homenaje a Girén Tena, Madrid 1991, pp. 291 y ss.; VICENT CHULIA, F,
«Transformacion, fusién y escisién de la sociedad», en AA.VV. La Reforma de la
Sociedad de Responsabilidad Limitada, Madrid, 1994, pp. 752 y ss.). En el esta-
do actual de nuestra legislacién son maltiples los problemas que se plantean en
la practica diaria por la ausencia de un tratamiento unitario y sistematizado de
los distintos supuestos de modificaciones estructurales, sin que, a nuestro juicio,
los planteamientos analégicos realizados por lo general a partir de la fusién, per-
mitan dar una respuesta satisfactoria a las expectativas de tutela de los socios y
acreedores afectados por la realizacién de tales operaciones societarias.

En el primer supuesto al que vamos a referirnos —el de la segregacioén pa-
trimonial— la actualidad viene impuesta por los pronunciamientos efectuados por
la DGRN y por la incesante polémica doctrinal que se plantea respecto del régimen
juridico aplicable a la segregacién patrimonial. En el segundo supuesto, la ce-
si6n global del activo y del pasivo su reciente incorporacién normativa en la LSRL
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y en el RRM plantea numerosas cuestiones que no siempre resultan de f4cil res-
puesta, pero sobre todas ellas y al mismo tiempo como elemento interpretativo
imprescindible para su resolucién, debemos dar una respuesta a su configuracién
legal, es decir, estamos ante una modificacién estructural o la finalidad pretendi-
da por el legislador ha sido la de simplificar el procedimiento de liquidacién de
las sociedades de responsabilidad limitada. Concluimos nuestro trabajo con una
sucinta pero ineludible referencia a la supresién en el ambito de las sociedades de
responsabilidad limitada de la obligacién de confeccionar por parte de los exper-
tos independientes un informe relativo al proyecto de fusién o de escisién.

2. LA SEGREGACION PATRIMONIAL

Como demostraremos a continuacion, la estricta caracterizacién legal de la
figura de la escisién (en cualquiera de sus modalidades: escisién total y escisién
parcial) en nuestro ordenamiento juridico (tanto en el 4mbito sustantivo —art.
252 LSA— como en el fiscal —art. 2.2. letras a y b de la Ley 29/1991, de 16 de
diciembre de adecuacién de determinados conceptos impositivos a las Directivas
y Reglamentos de las Comunidades Europeas y en la actualidad art. 97.2 letras
ayb delaLey43/1995 de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades
[BOE de 28 de diciembre de 1995]—), determina que no quepa ni siquiera en
base a criterios analégicos la extensién de su régimen juridico a otras figuras ju-
ridicas las cuales coincidiendo parcialmente con sus efectos pueden estimarse co-
mo afines: la segregacion patrimonial, la aportacién de ramas de actividad. A tal
fin, debemos empezar nuestra labor resefiando las caracteristicas que a nivel legis-
lativo y a nivel doctrinal configuran de forma pacifica la escisién parcial y la segre-
gacion patrimonial.

En este sentido, la escisién de sociedades en el TRLSA, siguiendo el mode-
lo adoptado en la VI Directiva del Consejo relativa a la escisién de sociedades
(vid. art. 17), se configura a partir de la concurrencia de tres presupuestos lega-
les: a) la fragmentacién del patrimonio de una o varias sociedades en una o mas
porciones patrimoniales, b) la transmisién a titulo universal a la sociedad o so-
ciedades beneficiarias de cada fraccién patrimonial escindida, y finalmente, ¢) la
atribucion directa a los socios de la sociedad escindida de derechos de participa-
cién —acciones, participaciones, partes de interés— procedentes de la sociedad
o sociedades beneficiarias, adquiriendo aquellos la condicién de socios en tales
sociedades.

Por contra, la denominada segregacién patrimonial se configura doctrinal-
mente (vid. por todos a ROJO, A., «La escisién de sociedades», en AA.VV,, La
reforma del Derecho espafiol de sociedades de capital, Madrid, 1987, p. 139)
tomando en consideraci6n los siguientes rasgos distintivos: en primer lugar, la so-
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ciedad que segrega una o més partes de su patrimonio mantiene invariable su
personalidad juridica, de modo que la segregacion coincide con la modalidad de
escision parcial en la supervivencia de la sociedad transmitente. En segundo lugar,
los derechos de participacién entregados como contraprestacién a la transmision
patrimonial efectuada se atribuyen a la propia sociedad segregante, y por ende, los
socios de la sociedad segregante no se integran en la sociedad o sociedades recep-
toras del patrimonio segregado, siendo la propia sociedad segregante la que pase a
ostentar la condicién de socio en la sociedad receptora del patrimonio segregado.
En tercer lugar, la sociedad segregante no experimentars a consecuencia de la
transmisién patrimonial una reduccién cuantitativa en el patrimonio social, sino
una modificacién cualitativa de este patrimonio al incorporar la contraprestacién
recibida en sustitucién de los elementos patrimoniales transmitidos.

Y sin embargo, a pesar de estas construcciones doctrinales que delimitan con-
ceptualmente las figuras de la escisién en su modalidad de escisién parcial y la se-
gregacion patrimonial, nuestro legislador sigue utilizando de forma harto con-
fusa los términos de escisién y segregacion patrimonial como lo pone de relieve
—ademas del texto de los articulos 251.b y 253 ambos de la LSA— el vigente
Reglamento del Registro Mercantil en el articulo 236.3 cuando equipara la segre-
gacion patrimonial con la escision parcial al sefialar: «En caso de escisién parcial o
segregacion, una vez inscrita la segregacion en la hoja abierta a la sociedad segre-
gante, el Registrador competente inscribira las nuevas sociedades resultantes de
la segregacion...». Ante esta realidad legislativa debemos seguir abogando por la
ineludible necesidad de proceder a una depuracién terminoldgica en nuestros tex-
tos legislativos con el fin de evitar la consideracién de la segregacién patrimonial
como posible supuesto tipificado en sede de escisién, o que se contribuya a gene-
ralizar atin més la confusion de presentar a la escisién parcial y a la segregacion pa-
trimonial como supuestos indistintos y con idéntico régimen juridico.

La inexistencia de una identidad en los rasgos configuradores de ambas
instituciones, si bien excluye a nivel legislativo la segregacién patrimonial del 4m-
bito de aplicacién de las normas dedicadas a regular la escisién de sociedades,
deja, sin embargo, por resolver la cuestién relativa al régimen juridico aplicable
a esta operacion. Por nuestra parte, ain reconociendo que no constituye una cues-
tién pacifica en nuestra doctrina (vid. en un sentido contrario la autorizada opi-
nién del profesor SANCHEZ CALERO, F, «Instituciones de Derecho Mercantil», I,
vigésima edicién, Madrid, 1997, p. 527, sefialando que «la exclusién de la apli-
caci6n analégica a este caso del régimen de la escisién es, a nuestro juicio, un
error») estimamos que en el estado actual de nuestra legislacién —donde la se-
gregacion patrimonial sigue careciendo de una regulacién sustantiva y fiscal ex-
presa— no existe base juridica suficiente para aplicar a la segregacion patrimonial
el régimen juridico previsto para la escisién a partir de la toma en consideracién
de las siguientes reflexiones:
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L* Como sabemos tanto el legislador comunitario como el legislador es-
paflol —mercantil y fiscal—, optaron a nuestro juicio acertadamente, por confi-
gurar un concepto estricto de escisién en el cual no pudieran ser englobados
aquellos otros supuestos que, caracterizados por la supervivencia de la sociedad
transmitente, conlleven una mera modificacién cualitativa del patrimonio de es-
ta sociedad por ingresar en su patrimonio la contraprestacion recibida.

2*  Ensegundo lugar, porque tampoco existe plena identidad en cuanto al
elemento cuantificador de la escisién parcial (el requisito de la «unidad econé-
mica» en el TRLSA y el de la «unidad econémica auténomas en la Ley 29/1991,
de 16 de diciembre, en la actualidad art. 97.4 de la Ley 43/1995 de 27 de di-
ciembre y disposicién transitoria quinta LSRL,) y la libertad de aportacién que
rige, a nuestro entender, en materia de segregacién patrimonial. De este modo, en
la segregacién patrimonial la transmisién de una parte del patrimonio de la so-
ciedad segregante podra recaer cualquier elemento del activo y del pasivo, sin ne-
cesidad de que «forme un todo homogéneo capaz de funcionar auténomamente,
y cuyos elementos patrimoniales estén interrelacionados desde el punto de vista
organizativo» (GUASCH, R., «La escisién de sociedades en el Derecho espafiol:
la tutela de los intereses de socios y acreedores», Madrid, 1993, pp. 114y 115,
interpretacién del término «unidad econémica» que en nuestra doctrina pare-
cen compartir OLEO BANET, E, «La escisién de la sociedad anénimax», Madrid,
1995, pp. 181y ss.; GARCIA-CRUCES, J.A., «Liquidacién societaria y formas de ac-
tuar la liquidacién social», en RGD, 1998, pp. 590 y 591).

3.* A nuestro juicio, en la segregacién patrimonial al igual que sucede
con los negocios juridicos transmisivos de la empresa: aportacién de empresa a
sociedad, compraventa de empresa, permuta de empresa... (vid. PoLO, E., «La
aportacién de empresa a sociedad», en AA.VV., Estudios de Derecho bancario y
bursatil (Homenaje a Evelio Verdera Tuells), T. ITT, Madrid, 1994, pp- 2026 y ss.)
debera respetarse la ley de circulacién de cada elemento patrimonial transmitido
sin que tenga lugar, a diferencia de la modalidad de escisién parcial, la transmi-
si6n a titulo universal de la parte segregada.

4 Entendemos que en un marco juridico distinto de la escisién también
cabe proteger eficazmente los legftimos intereses de las personas afectadas por
la segregacién patrimonial. Por lo que respecta a los socios, éstos cuentan con
las normas dictadas para tutelar la integridad del patrimonio de la sociedad, es-
pecialmente las referentes a la realidad y valoracién de las aportaciones 7# natura,
sin que de otra parte los socios de la sociedad segregante vayan a recibir acciones,
participaciones, o partes de interés procedentes de la sociedad receptora. De aqui
que no se susciten para este tipo de operaciones cuestiones referentes a la deter-
minaci6n e idoneidad de la relacién de canje, ni deban constituir principios
vertebradores de su régimen juridico el principio de continuidad en la participa-
cién, el principio de igualdad de trato entre los socios, o el principio de propor-
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cionalidad en sus dos acepciones, nominal y cuantitativa. Asi, entendemos que
respecto de los socios, en el caso de la escision parcial y en el caso de la segrega-
cién patrimonial, no llegan a surgir unas necesidades de tutela idénticas ni siquiera
equiparables, al permanecer inalterada la posicién social y econdémica de los so-
cios, por cuanto es la sociedad segregante quien adquiere la condicién de socio en
la sociedad o sociedades receptoras del patrimonio segregado. En cuanto a los
acreedores, su proteccién estard suficientemente garantizada al contar con el
riguroso mecanismo del articulo 1.205 del Cédigo Civil para el supuesto de sus-
titucién del deudor, que implica que esta sustitucién no pueda realizarse sin el
consentimiento expreso del acreedor, de modo que los acreedores siguen con-
tando con la responsabilidad de la sociedad aportante por las deudas transmitidas
a no ser que hayan consentido la novacién subjetiva por cambio de deudor. La po-
sicion de los trabajadores, como se sefiala en las resoluciones de la DGRN de 10
de junio y 4 de octubre de 1994, queda, por su parte, garantizada con la aplica-
cién del articulo 44 del Estatuto de los trabajadores que impone, para todo su-
puesto de cambio de titularidad de la empresa, la subrogacién del nuevo titular
en los derechos y obligaciones del anterior, con la obligacién de comunicar el cam-
bio de titularidad empresarial a los representantes de los trabajadores.

En definitiva, estimamos que la aplicacién analégica debe ser desestimada por
cuanto entre las figuras de la escision parcial y la segregacién patrimonial no existe
la identidad de razén que exige el art. 4.1. del Cédigo Civil, sin que de otra parte,
exista una «auténtica laguna legal» al serle de aplicacién a la segregacién patrimo-
nial el régimen previsto para las aportaciones sociales en general (arts. 36 y sigs.
del TRLSA y 18 y sigs. de la LSRL), y para las aportaciones no dinerarias o i #a-
tura en particular (arts. 38-40 TRLSA y 20 y 21 de la LSRL), ya se realice la apor-
tacion en el momento fundacional o posteriormente al aumentar el capital social.

Por lo demids, y a modo de conclusién de estas reflexiones, nos queda por se-
fialar que este planteamiento —ya expuesto con anterioridad (vid. «La escisién...
cit., pp. 88 y ss.)— coincide con el adoptado por la Direccién General de los
Registros y del Notariado en las Resoluciones de fecha 10 de junio de 1994 y 4 de
octubre de 1994 (vid. al respecto CERDA ALBERO, F., «Segregaci6n de la Sociedad
Anénima y de la Sociedad de Responsabilidad Limitada», en RDM, 1994, pp. 925
y ss.), ante unos supuestos de ampliacién de capital cuyo contravalor consistia
en la aportacién de un conjunto de bienes caracterizados como aportacién de
rama de actividad. Y es que como se ha sefialado a nivel doctrinal (RUBIO
VICENTE, P. J., «¢Cabe la extensién del régimen juridico de la escisién a los su-
puestos de segregacion patrimonial de sociedad por aportacién?», en RdS, 1995,
p. 255), «una cosa es alegar de lege ferenda la conveniencia de tipificar este su-
puesto de segregacién patrimonial entre las distintas modalidades de la escision
(lo cual ya puede resultar sumamente discutible), y otra muy distinta, abogar
por una interpretacién y aplicacién analégica de las normas de la escisién a un su-
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puesto no ya sélo omitido, sino implicitamente rechazado como tal por el pro-
pio legislador, y claramente reconducible desde el punto de vista formal y mate-
rial al fenémeno de la aportacién».

3. LA CESION GLOBAL DEL ACTIVO Y DEL PASIVO

3.1.  Antecedentes legislativos en el marco del Derecho de sociedades espariol

La derogada Ley de sociedades anénimas de 1951 aludia a la cesién global
del activo y del pasivo en el texto del articulo 155 que incorporado dentro de los
articulos referentes a la disolucién y liquidacién sefialaba: «Una vez disuelta la so-
ciedad se abrir4 el periodo de liquidacién, salvo en los supuestos de fusién o ab-
sorci6n o cualquier otro de cesién global del activo y el pasivo.» El laconismo
del precepto que se limitaba a exceptuar de la apertura de la fase de liquidacién
los «supuestos de fusién o absorcién o cualquier otro de cesién global del activo
y el pasivo», sin especificar a que otro supuesto de cesién global al margen de la
fusién de sociedades se estaba refiriendo, planteaba serias dudas interpretativas
tanto en lo referente a esta inconcrecién legislativa como en lo referente, en de-
fecto de regulacién especifica, a la posibilidad de aplicar por via analégica los pre-
ceptos que constitufan el régimen juridico de la fusién de sociedades en la LSA
de 1951. El silencio del legislador de 1951 con respecto al régimen juridico apli-
cable a estos otros supuestos de cesidn global del activo y del pasivo, provocé que
se llegase a considerar la referencia a la cesién global del activo y el pasivo como
carente de «consecuencias juridico-positivas concretas...» (vid. EMBID Irujo,
J.M., «Notas para el estudio...», cit., p. 302).

A nivel doctrinal, las dudas interpretativas originadas por la propia redac-
cién del articulo 155 LSA encuentran fiel reflejo en las posiciones defendidas por
VICENT CHULIA y CAMARA ALVAREZ. En efecto, ambos autores mantienen plan-
teamientos doctrinales opuestos en aquellos aspectos que constituyen el nicleo
central en la tipicidad de la cesién global del activo y del pasivo, a saber: la natu-
raleza de la transmisién de los elementos del patrimonio social, transmisién a ti-
tulo universal o a titulo particular, o en Io que respecta a los preceptos aplicables
en materia de proteccién de acreedores. En este sentido CAMARA («Estudios de
Uo.nonro Mercantil», vol. 2.%, 2.* ed. Madrid, 1977, pp. 388 y ss.) defendia que la
cesién de activos e incluso la cesién de activos y pasivos no implicase la sucesién
a titulo universal en todos los supuestos caracterizados por la subsistencia de la
sociedad cedente, sin que resultasen aplicables por via analégica las normas que
regulaban la fusién de sociedades. En estas circunstancias, advierte el autor, se re-
quiere proceder a transmitir especial y separadamente los diferentes elementos
que integran el activo y el pasivo, cumpliendo en cada supuesto los requisitos
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necesarios para ello; de modo que seré preceptivo contar con el consentimiento
de todos los acreedores, consentimiento que habri de prestarse individualmente
para cada relacién obligatoria en particular. Por el contrario, cuando a la cesién
del activo y del pasivo haya precedido la disolucién de la sociedad cedente el ar-
ticulo 155 parece admitir la sucesién a titulo universal, si bien a diferencia de la
fusién, en el supuesto de la cesién del activo y del pasivo serd necesario proce-
der a cumplir el dltimo tramite del proceso liquidatorio: la reparticién del activo
liquido —es decir, el precio o contraprestacién procedente del cesionario y en-
tregado a la sociedad cedente— entre los socios de la sociedad cedente.

De otra parte, VICENT CHULIA (vid. «La fusién propia y las fusiones impro-
pias», en «Estudios juridicos en homenaje a J. Garrigues», Madrid, 1971, pp. 499
y ss.) tomando como referencia positiva el pardgrafo 361 de la AktG considera
inadmisible realizar en el supuesto de la transmisién global del patrimonio un
planteamiento analdgico a partir de la regulacién de la fusién, entendiendo
VICENT CHULIA que entre la transmisién global del patrimonio y la fusién existen
cuatro grandes diferencias: 1) la transmisién global del patrimonio se realiza a tra-
vés de la transmisi6n aislada de los distintos elementos patrimoniales, 2) la socie-
dad transmitente no tiene que ser disuelta necesariamente, 3) la contrapresta-
cién se entregari a la sociedad transmitente y no directamente a sus socios, 4) la
sociedad transmitente no tiene porque disolverse forzosamente abriendo el perio-
do de liquidacién, sino que puede subsistir, bien iniciando una nueva empresa con
el dinero recibido, o bien constituyendo una holding, si recibié en contrapresta-
cién acciones. En base a ello VICENT CHULIA concluye sefialando que el trata-
miento legislativo de la figura de la transmisién global del patrimonio de una
sociedad a otra debe ser reconducida a la teoria de la transmisién de la empresa.

En esta linea de argumentacién critica hacia el contenido del articulo 155
LSA, un sector de nuestra doctrina (CAMARA ALVAREZ, «Estudios...», cit., pp. 688
y ss.; URIA, R., «Comentario a la Ley de Sociedades Anénimas», T. II, 3.* ed.
Madrid, 1976, p. 832) estimaba incorrecta la mera interpretacién literal del art.
155, por cuanto inducia a considerar la figura de la cesién global del activo y del
pasivo como un supuesto tipificado de extincién de sociedades —al igual que la
fusién— caracterizado por no ser necesaria la apertura del procedimiento de li-
quidacién. En este sentido se defiende por estos autores que la realizacién de la
cesi6n global del patrimonio social debe ir acompafiada del estricto cumplimien-
to de los requisitos y formalidades que integran la dltima fase del procedimiento
de liquidacién, a saber, la aprobacién del balance final de liquidacién por la Junta
General, y en su caso, la distribucién del haber social entre los socios en concep-
to de cuota de liquidacién para concluir con la solicitud de cancelacién de los
asientos registrales de la sociedad cedente.

Pues bien, el actual redactado del articulo 266 LSA que se limita a suprimir
en el texto el término «absorcién» e incorporar la modalidad de escisién total, sus-
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cita idénticas objeciones doctrinales (vid, en este sentido, MUROZ MARTIN, N.,
«Disolucién y derecho a la cuota de liquidacién en la sociedad anénima,
Valladolid, 1991, pp. 57 y 66; EIZAGUIRRE, J. M., «Disolucién y liquidacién», en
AA.VV,, Comentarios a la Ley de Sociedades Anénimas», T, VIII, Madrid, 1993,
pp. 108 y ss.; BELTRAN, E., «La disolucién de la sociedad anénima», 2. ed. Ma-
drid, 1997, p. 32; GARCIA-CRUCES, J. A., «Liquidacién societaria...», cit., p. 592).
En este sentido la continuidad en el texto de la expresién «o cualquier otro de ce-
sién global del activo y el pasivo» sigue propiciando interpretaciones erréneas por
cuanto parece presuponer que en la cesién global no sera necesario proceder a
la apertura del proceso de liquidacién por considerar que la sociedad transmi-
tente ha cedido todo su activo y pasivo. Con este proceder no se tomarfan en con-
sideraci6n otros datos configuradores de la figura de la cesién global, sin reparar
que en la cesi6n global a diferencia de la fusién y de la escision de sociedades, la
contraprestacion se atribuye a la propia sociedad cedente y no directamente a sus
socios, de aqui que antes de proceder a la cancelacién de los asientos registrales
de la sociedad transmitente, se deba con cardcter previo proceder a la distribu-
cion entre los socios de la sociedad cedente del activo social remanente en con-
cepto de cuota de liquidacién.

3.2. Ladoctrina de la Direccién General de los Registros y del Notariado

Estando todavia vigente la Ley de Sociedades Anénimas de 1951 la Direc-
cién General de los Registros y del Notariado en dos resoluciones de fecha 22
de junio de 1988 y 29 de noviembre de 1989 tuvo ocasién de pronunciarse acer-
ca de la operacién de cesién global del activo y del pasivo, y lo hizo, como vere-
mos a continuacién, emitiendo sobre todo en la segunda de las resoluciones, un
claro pronunciamiento doctrinal a favor de aplicar por via analégica a la cesién
global las normas que dentro del procedimiento de fusién tenian por finalidad la
proteccién de socios y terceros. Con esta doctrina el Centro Directivo se antici-
paba a la opcién de politica legislativa que afios mds tarde se plasmarla en la LSRL
de 1995. Veamos, pues, brevemente el contenido de la segunda Resolucién por
ser la que, a nuestro juicio, mantiene una doctrina mas clarificadora respecto del
régimen juridico de la cesién global del activo y del pasivo.

La Direccién General en la Resolucién de 21 de noviembre de 1989 ante la
similitud de efectos existentes entre la cesién global y la fusién: la confusién pa-
trimonial, la extincién de la sociedad transmitente, enfatiza la necesidad de pro-
teger adecuadamente a los acreedores sociales acudiendo o bien a la aplicacién di-
recta del articulo 1.205 del Cédigo Civil o por el contrario aplicar los preceptos
de la fusién de sociedades. En este caso el recurso estaba motivado por la nega-
tiva del Registrador Mercantil de inscribir una escritura publica de protocoliza-
cién de acuerdos sociales referentes a: —FE] acuerdo de la Junta general de la so-
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ciedad cedente ratificando la cesién global del patrimonio a otra sociedad. —El
acuerdo de la Junta general de la sociedad cesionaria autorizando la celebracién
del contrato de cesién. —El acuerdo de la Junta general de la sociedad cedente
de proceder a la disolucién de la sociedad sin proceder a su liquidacién.

La Direccién General acordé desestimar el recurso interpuesto por consi-
derar que la plena eficacia liberatoria de la operacién de cesién global pasaba por
la aplicacion del art. 1.205, y de aqui se desprendia que la inobservancia del con-
tenido del precepto significaba que la sociedad cedente continuaba manteniendo
frente a su acreedor la condicién de deudor. No obstante, sefiala el Centro
Directivo, no ser necesario el consentimiento individual de los acreedores cuan-
do se apliquen analégicamente las normas del procedimiento de fusién referentes
a la proteccién de socios y acreedores: la adopcién del acuerdo de cesién global
con los requisitos y formalidades del art. 58 LSA, la publicidad del acuerdo de ce-
sidn en base a lo establecido por el art. 134 y la aplicacién del art. 145 en lo refe-
rente al derecho de los acreedores a oponerse a la cesién.

3.3. Laregulacion normativa de la Cesion global del activo y del pasivo en la LSRL

El régimen juridico de la Cesién global —previsto dentro del procedimien-
to de liquidacidn de la sociedad limitada, y en sus aspectos mds esenciales en
los arts. 117 y sigs. LSRL y 246 del RRM—, adopta como modelo legislativo de
referencia el de la fusién de sociedades, siguiendo en buena medida las orienta-
ciones de la doctrina y de la Direccién General de los Registros y del Notaria-
do. No obstante ser cierta la anterior aseveracién tampoco podemos dejar de
constatar como una primera lectura de los preceptos que integran su régimen
juridico ya nos coloca sobre el aviso de la existencia de significativas diferencias
en el tratamiento legislativo de ambas figuras. Algunas de estas diferencias tie-
ne su origen ante la dificultad de compatiblilizar normas destinadas a regular el
procedimiento de fusién de sociedades caracterizado por la ausencia de un pe-
rfodo de liquidacién, con una operacién como la cesién global del activo y del
pasivo que se realiza dentro del procedimiento de liquidacién y que requerira en
todo caso efectuar la Gltima fase de la liquidacién: la divisién del haber social en-
tre los socios.

En este sentido, ya en el parrafo primero del art. 117 se hace perceptible la
no plena coincidencia en el tratamiento legislativo de ambas instituciones, cuan-
do se dice que la cesion global del activo y pasivo serd acordada por la Junta
General, con los requisitos y la mayoria establecidos para la modificacién de es-
tatutos, que como sabemos, en el texto de la LSRL son distintos de los previstos
para las modificaciones estructurales propiamente dichas; en el caso de la modi-
ficacion de los estatutos se requeriré el voto favorable de mas de la mitad de los
votos correspondientes a las participaciones sociales, mientras que en los supues-
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tos de fusién o escisién se exige el voto favorable de al menos dos tercios de los
votos correspondientes a las participaciones en que se divida el capital social (Cfr.
art. 53.2 letrasay b).

En segundo lugar, por lo que respecta a la condicién de cesionario o cesio-
narios parece existir una absoluta flexibilidad en cuanto a los sujetos que ad-
quieren el patrimonio de la sociedad cedente. En efecto, a tenor del precepto los
cesionarios podrin ser «uno o varios socios o terceros», de aqui que la calidad de
cesionario la podri ostentar un socio de la sociedad cedente, un acreedor, e in-
cluso un liquidador de la propia sociedad, sean personas fisicas o juridicas, y
tengan o no la condicién de comerciantes. Una mayor incidencia en la configu-
racién de un régimen juridico especifico para la cesién global lo tendri el hecho
que en el texto del articulo 117 no se aluda ni al contenido de la contraprestacion:
dinero, acciones, participaciones, partes de interés, o otros bienes 7 natura, ni
tampoco el destinatario de esta contraprestacién: los socios de la sociedad cedente
o la propia sociedad. Por lo que respecta a la naturaleza de la contraprestacién,
creemos que ésta debera tener una naturaleza pecuniaria a no ser que medie el
consentimiento expreso de todos los socios de la sociedad cedente (vid. art. 119.2
LSRL) admitiendo que se entreguen a la sociedad cedente como contraprestacién
a la transmisién patrimonial acciones, participaciones o partes de interés si el ce-
sionario es una sociedad personalista (en un sentido contrario, BELTRAN, E., «La
extincién de la sociedad de responsabilidad Limitada», en AA.VV., La Reforma
de la Sociedad de Responsabilidad Limitada, Madrid 1994, pp. 880 y 881; SOLER
MASOTA, P., «Cesidn global del activo y del pasivo», en AA.VV., «Comentarios a
la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada», Madrid, 1997, pp. 1141 y
ss.). Y en cuanto al destinatario de la contraprestacién, el vacio legal debe ser in-
terpretado en el sentido que en la cesién global del activo y del pasivo a diferen-
cia de la fusién y la escision, y a semejanza de lo que acontece en la denominada
segregacion patrimonial, la contraprestacion se entregara a la sociedad transmi-
tente y no a sus socios. De manera que a diferencia de la fusidn y la escisién de so-
ciedades los socios de la sociedad cedente no siempre podran mantener la con-
dici6n de socios en la sociedad o sociedades cesionarias, perdiendo en todo caso
por efecto de la necesaria extincién de la sociedad cedente la condicién de socio
en la sociedad cedente. Por lo demis, de su tenor literal se deduce la posibilidad
de que existan una pluralidad de adquirentes, y en tal caso, el modelo legislativo
de referencia, dejaria de ser el de la fusidn, para pasar a ser el de la escisién siem-
pre y cuando el patrimonio de la sociedad cedente se haya transmitido en su to-
talidad pero fragmentado en dos o mds partes, en un planteamiento similar al con-
tenido en el pargrafo 174 de la Ley alemana de Modificaciones Estructurales que
regula dos grandes modalidades de cesién patrimonial: la total y la parcial. Si bien
debemos destacar que en la cesién global como sucede también en la figura de
la escisién —y la interpretacién del requisito de la unidad econémica—, la frag-
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mentacion del patrimonio de la sociedad cedente en dos o mis pattes y su trans-
misién en favor de una pluralidad de cesionarios no quede condicionada en modo
alguno por el principio de conservacion de la empresa (vid. con un planteamien-
to, a nuestro juicio, acertado, GARCIA-CRUCES, J.A., «Liquidacién..», cit., pag. 595,
notas 153 y 154).

Tampoco existe plena coincidencia entre el régimen de publicidad previsto
para los supuestos de fusién y escisién que se contiene en el art. 242 de la LSA, y
el supuesto de la cesion global del activo y del pasivo. Para la cesién global del ac-
tivo y pasivo el planteamiento del legislador resulta claramente reduccionista, tan-
to en lo que hace referencia al niimero de veces en que deberi insertarse el anun-
cio del acuerdo adoptado por la Junta General, como a los periédicos donde se
requiere la publicacién, y finalmente en lo que respecta a las personas que tie-
nen derecho a solicitar el acuerdo adoptado por la Junta. En efecto, en sede de fu-
si6n el articulo 242 LSA reconoce a los accionistas y acreedores el derecho a ob-
tener «el texto integro del acuerdo adoptado y del balance de fusién», mientras
que por su parte, el articulo 117.2 LSRL sélo reconoce este derecho a los acree-
dores quedando asimismo reducido a la obtencién del texto integro del acuerdo
de cesién global. En cambio, los socios de la sociedad cedente se les reconoce
—en virtud de la remisién contenida en el art. 117.1 al régimen previsto para la
modificacion de estatutos art. 71— el derecho a examinar en el domicilio social el
«texto integro de la modificacién propuestax.

En lo referente a la proteccién de los socios y los mecanismos tuitivos a los
que podrd acogerse el socio disconforme con la operacién de cesién global pro-
yectada, este socio podra, al margen de ejercer el derecho de voto de forma ne-
gativa ante el preceptivo acuerdo de cesion global, utilizar el doble mecanismo de
impugnacién previsto en la propia LSRL. En efecto, de una parte, el socio man-
tiene el derecho de impugnar el acuerdo de la Junta General que apruebe el acuer-
do de cesi6n global (cfr. art. 56 LSRL),y de otra parte, podra impugnar el acuerdo
aprobatorio del balance final de liquidacién, del informe sobre las operaciones de
liquidacién y del proyecto de divisién del activo resultante (cfr. art. 118 LSRL).
Por lo demis, y con independencia de la existencia de otros mecanismos de pro-
teccién del socio: el derecho de informacién (cfr. arts. 51 y 86 LSRL), la regu-
lacién del conflicto de intereses (cfr. art. 52 LSRL), el posible reconocimiento
estatutario del derecho de separacién (cft. art. 96 LSRL) y de la valoracién fran-
camente positiva que nos merecen estas novedades legislativas, quizds se en-
cuentre a faltar dentro de la regulacién de la cesién global mecanismos de control
externos que, a semejanza de los previstos para la fusién y escisién en sede de
sociedades anénimas, tengan por objeto el verificar la valoracién del patrimonio
de la sociedad cedente, con una clara finalidad disuasoria de los intentos de infra-
valorar o sobrevalorar el activo y pasivo transmitido, en detrimento de los inte-
reses de socios y acreedores.
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El reconocimiento del derecho de oposicién de los acreedores con las mis-
mas condiciones y con los mismos efectos previstos para el caso de fusién —cfr.
art. 117.3—, reconocimiento que afecta tanto a los acreedores de la sociedad ce-
dente como a los acreedores del cesionario o cesionarios, estos Gltimos con indi-
ferencia de la ausencia de novacién subjetiva del deudor, merece una valoracién
positiva. No obstante esta valoracién debe ser matizada, 2 nuestro juicio, al to-
mar en consideracién dos circunstancias de contenido y alcance distinto pero
que sin duda confluyen en la regulacién de la cesién global. De una parte, la pro-
pia voluntad del legislador de utilizar el supuesto de la cesién global del activo y
del pasivo como un mecanismo del derecho de sociedades que pretende facilitar
y simplificar el procedimiento de liquidacién de la sociedad (vid. Rojo, A.,
«Disolucién y liquidacién de la sociedad de responsabilidad limitada», en RCDI,
1993, pp. 1497 y ss.), y de otra parte, y en contraste con esta voluntad legislativa se
alza la posibilidad de paralizar la operacién de cesién global a resultas del ejercicio
del derecho de oposicién. En definitiva, si bien la remisién que el articulo 117.3
realiza a la regulacién del derecho de oposicién en sede de fusién permite mante-
ner en determinadas circunstancias una cierta incertidumbre respecto de la posi-
bilidad de realizar por parte de algiin acreedor maniobras obstruccionistas, no
cabe duda que el reconocimiento del derecho de oposicién de los acreedores ha
contribuido de forma decisiva a potenciar la realizacién de la operacién de la ce-
sion global, méaxime si se piensa que de no ser asi resultaba de aplicacion el art.
1.205 del Cédigo Civil, requiriéndose en tal caso el consentimiento individual de
todos los acreedores afectados por el acuerdo de cesién global.

De haberse acordado la divisién del patrimonio en dos o més partes y su
transmision en bloque a una pluralidad de socios o terceros, entendemos que
para los acreedores de la sociedad cedente se hace necesario articular un doble
sistema de proteccion (vid. en este sentido, CERDA ALBERO, F, «Segregacion...»,
cit., p. 948), integrado, de una parte, por el derecho de oposicién de los acree-
dores al acuerdo de cesién global, derecho de oposicién que conviene no olvidar
desplegari sus efectos con anterioridad al momento en que adquiere plena efica-
cia la cesién global, es decir, previamente a la inscripcién de la escritura publica
de extincién de la sociedad cedente (cfr. art. 117.4 LSRL); y de otra parte, por
aplicar de forma analégica, con las modificaciones légicas a la propia caracteri-
zacién de la cesion global, el contenido del articulo 259 LSA que como sabe-
mos, produce sus efecto a posteriors, una vez inscrita en el Registro Mercantil la
escritura publica de extincién de la sociedad cedente, decretando el articulo 259
la responsabilidad solidaria y limitada de todas las sociedades beneficiarias dis-
tintas de la sociedad beneficiaria deudora principal —la sociedad que asumi6 la
deuda inicialmente—.

Finalmente, cabe sefialar que la rotundidad con que se expresa el parrafo
cuarto del articulo 117 al supeditar la eficacia de la cesién global del activo y el
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pasivo a la extincién de la sociedad cedente, excluye ab nitio la posibilidad de re-
conocer como modalidades de cesién global del activo y pasivo, a todos los su-
puestos caracterizados por implicar la subsistencia de la sociedad transmitente
(vgr: la cesi6n parcial de activo, la cesién parcial de activo y pasivo...), inadmisi-
bilidad que afecta a los supuestos que con independencia de la naturaleza de la
contraprestacion —pecuniaria, ## #atura— no comporten la extincién de la per-
sonalidad juridica de la sociedad transmitente. Por lo demds, cabe esperar que el
control de legalidad del Registrador Mercantil impediri la inscripcién de la es-
critura publica de extincién de la sociedad cedente de no haberse cumplido con
todos los requisitos legalmente instituidos al efecto en la Ley y en el Reglamento
del Registro Mercantil.

Pues bien, de acuerdo con este singular sistema de cierre del procedimien-
to de cesion global, el articulo 121 exige en el inciso 2 de su letra b que en los
casos de cesién global se incluya en la escritura ptiblica de extincién de la socie-
dad cedente: «...la manifestacién de inexistencia de oposicién por parte de los
acreedores o la identidad de quienes se hubieran opuesto, el importe de sus cré-
ditos y las garantias que al efecto hubiese prestado el cesionario». Con ello, el le-
gislador ha cambiado el criterio del Borrador del Anteproyecto (art. 120.4), que
establecfa que «la cesién no afectars a los derechos de los acreedores que lo fue-
ren al tiempo de la misma y el cesionario o cesionarios responderan solidariamente
con la sociedad de las deudas objeto de la cesién». En este sentido merece ser des-
tacado el acierto del legislador al suprimir el apartado cuarto del articulo 120,
pues como hemos sefialado, la aplicacién del principio de solidaridad por las ra-
zones apuntadas debe limitarse a los supuestos de cesién global en los que, no
obstante haberse transmitido la totalidad del patrimonio de la sociedad cedente,
éste haya sido dividido en dos o mas partes.

En definitiva, de un primer anilisis de los preceptos que integran el nuevo
régimen juridico de la cesién global del activo y del pasivo se deduce que la vo-
luntad del legislador no ha sido ir mis all4 de lo que postula la tesis mayoritaria
en la doctrina espaiola (vid. por todos BELTRAN, E., «La disolucién...», cit.,
p. 32), la cual contempla la cesién global del activo y pasivo como una liquidacién
abreviada o simplificada, y que entiende que, si bien no serd necesario en tales su-
puestos realizar las operaciones relativas al pago de deudas, cobro de créditos,
conversion del activo en metélico, la entrega de la contraprestacién a la sociedad
cedente obligara a realizar la tltima operacién liquidatoria: la divisién del activo
neto entre los socios, debiéndose proceder ademis al otorgamiento de la escritu-
ra piblica de extincién de la sociedad cedente, y a la cancelacién de los asientos
registrales (arts. 121 y 122 de la LSRL).

Del nuevo régimen juridico de la cesién global del activo y del pasivo que
se contempla en los articulos 117 y concordantes de la LSRL y en el articulo 246
del RRM no parece que pueda prosperar la tesis que defiende (Vid. VICENT
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CHULIA, «Transformacién, fusion y escisién...», cit., pp. 752 y ss.; CERDA ALBERO, E,,
«Segregacion...», cit., p. 948) la necesidad de configurar la cesién global del activo
y del pasivo como una forma aut6noma de reestructuracién societaria, al margen
de su exclusivo encuadramiento en el proceso de liquidacién de la sociedad. Ahora
bien, sentado lo anterior, tampoco cabe desconocer la posible utilizacién de la fi-
gura de la cesién global del activo y del pasivo como instrumento alternativo a la
fusi6én y escision de sociedades. En este sentido el tiempo nos dir4 si la cesién glo-
bal se utiliza en la practica como un supuesto mas de modificacién estructural que
entra en competencia con los supuestos tipificados: fusion, escisién o por el con-
trario se acude al mismo dnicamente en aquellos casos en que se persiga rentabi-
lizar y simplificar al maximo la liquidacién del patrimonio social.

4, LA SUPRESION DEL INFORME DE LOS EXPERTOS INDEPENDIENTES
EN LA LSRL

Como es sabido, en materia de fusién y escisién de sociedades, la principal
novedad que incorpora el articulo 94 de la LSRL consiste en autorizar la supre-
si6n del informe de los expertos independientes acerca del proyecto de fusién o
escision. Por lo demis, en el articulo 94 nada se dice acerca del informe que en
sede de escisién deben de confeccionar los expertos independientes sobre el pa-
trimonio no dinerario procedente de la sociedad que se escinde (cfr. art. 256.1
LSA). Con todo la supresién del informe de los expertos independientes no cons-
tituye una auténtica novedad legislativa, por cuanto ya con anterioridad el articu-
lo 250 de la LSA permitia excepcionar la obligatoriedad del informe de r.um ex-
pertos independientes en los supuestos de fusion por absorcién de una sociedad
integramente participada, y en virtud de la remisién legislativa, cuando las so-
ciedades beneficiarias de la escisién detenten la totalidad de la participacién
social en la sociedad escindida. El articulo 94.2 de la LSRL con una redaccién un
tanto confusa e imprecisa —por no tomar en consideracién ni la modalidad
de escisién parcial ni los supuestos en que las sociedades beneficiarias adopten la
forma de sociedad colectiva o sociedad comanditaria simple— sefiala: «No obs-
tante lo establecido en el apartado anterior, sélo existira obligacion de someter
el proyecto de fusién o escisién al informe de expertos independientes .n:mmmo al-
gunas de las sociedades que se extingan como consecuencia de la fusién o algu-
nas de las sociedades beneficiarias de la escision revista la forma anénima o co-
manditaria por acciones.»

Atendiendo, pues, a un criterio tipolédgico restringido por incidir Gnicamen-
te en el 4mbito de las sociedades de responsabilidad limitada, se introduce esta
importante excepcidn al régimen general en materia de fusién y escisién, que co-
mo es sabido, dispone en el art. 236 de la LSA la obligacién de que unos exper-
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tos independientes informen sobre el proyecto de fusién o de escisién. De este
modo, tnicamente en los supuestos donde todas las sociedades participantes re-
vistan la forma de sociedades limitadas tendran los administradores la facultad de
optar por la redaccién o la omisién del informe de los expertos acerca del pro-
yecto de fusi6n o escision. Asf por ejemplo, si la sociedad que se escinde es una
an6nima, siendo limitada la beneficiaria, la elaboracién de dicho informe sers
preceptivo. Del mismo modo sera necesario el informe de los expertos indepen-
dientes sobre el proyecto de fusién cuando se fusionan sociedades anénimas dan-
do por resultado una sociedad de responsabilidad limitada. Por contra, este dere-
cho de eleccién no existe en los supuestos donde la sociedad que se extinga como
consecuencia de la fusién o de la escisién o alguna de las sociedades beneficia-
rias revistan la forma de anénima o comanditaria por acciones (vid. distintos su-
puestos en LAZARO SANCHEZ, E.J., «La fusién, escisién y cesién global del activo
y pasivo en el Proyecto de Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitadax, en
Act. Civil, 1993, p. 613.).

A nuestro juicio, y con independencia de la valoracién negativa (vid. en un
sentido critico también, VICENT CHULIA, F, «Transformacién...», cit., pp. 767 yss.;
LARGO GIL, R., «Reflexiones sobre el régimen de la fusién y de la escisién de so-
ciedades en la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada», en AA.VV.,
Derecho de Sociedades de Responsabilidad Limitada, T, IT, Madrid 1996, pp. 978
y ss.; EMBID IRUJO, ].M., «Régimen de la fusién y de la escisién», en AA.VV,
Comentarios a la Ley de. Sociedades de Responsabilidad Limitada, cit., pp- 936y
ss.; LAZARO SANCHEZ, E.J., «La fusin, escision...», cit., p- 614) que nos merece la
supresi6n del informe de los expertos independientes, quizés, la redaccién del
precepto serfa més afortunada de limitarse a sefialar que la obligacién de redactar
el informe de los expertos independientes existe en todos aquellos casos donde la
sociedad o sociedades que se extingan a consecuencia de la fusién o de la escisién
o alguna de las sociedades beneficiarias de la fusién o de la escisién revistan la for-
ma de anénima o comanditaria por acciones. O simplemente aludir al supuesto
de las sociedades de responsabilidad limitada, sin mencionar los demis supuestos
donde serfa de aplicacién lo dispuesto en el articulo 236 de la LSA.

En la exposicién de motivos de la Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada se justifica la supresién del informe de los expertos independientes so-
bre el proyecto de fusién/escisién argumentando la necesidad de flexibilizar el ré-
gimen juridico y dotar a la sociedad de responsabilidad limitada de un «régimen
mis sencillo y menos costoso que el de las sociedades anénimas». A nuestro en-
tender la flexibilizacién y la economizacién de costes pretendida por el legislador
no proporciona una argumentacién suficiente cuando se contrapone a la impor-
tante funcién que en materia de proteccién de socios y terceros cumple el infor-
me de los expertos independientes dentro de los procedimientos de fusién y es-
cisién de sociedades.
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La articulacién de un sistema adecuado de tutela del socio en las operacio- -
nes de concentracién y reestructuracién empresarial precisa la creacién de unos
mecanismos especificos de informacién para este tipo de operaciones. MB este sen-
tido, corresponde a los administradores de las sociedades que Eﬁm:.:mbg enla
fusién o en la escisién presentar a los socios y demds personas n&mﬁo:mmmm.ons
aquellas sociedades la modificacién estructural Eowmoﬁmmm. A tal fin los mmb:bpm.-
tradores de las sociedades participantes disponen de dos instrumentos normati-
vos: el proyecto de fusién-escisién y el informe sobre este proyecto. .

Por otra parte, parece diafano que el socio debe estar convenientemente in-
formado con anterioridad a la celebracién de la Junta General, para asi estar en
condiciones de valorar la repercusién de la operacion proyectada en su posicion
de socio. La importancia que reviste para la proteccién de los socios la Hmmm?
cién del informe del experto o expertos independientes, se comprende por si so-
la si se toman en consideracién dos circunstancias. La primera, es que todo el am-
plisimo y en ocasiones innecesario conjunto documental que se contiene en el
articulo 238 de la LSA, no deja de ser un cauce informativo interno sometido
tan s6lo al control de la propia mayoria societaria. La segunda es que S@mm las
cuestiones sobre las que se deben pronunciar los expertos se encuentran %.8.05.
mente relacionadas con la relacién de canje fijada por las sociedades 582.56?
tes. Si ello es asf, debemos pensar que el analisis de los expertos independientes
posibilita la existencia de un control externo, imparcial e Bmommw&gﬁ que per-
mite contrarrestar las valoraciones a menudo excesivamente subjetivas y parciales

que realizan los administradores de las sociedades @mmmnw@m:ﬁ.m.m. 5

En definitiva, pensamos que la flexibilizacién y la simplificacién del proce-
dimiento de fusién/escisién tenia que haberse realizado por otras vias, y en 8@0
caso deberfa existir un reconocimiento legislativo expreso del derecho del socio
a solicitar la emisién de un informe pericial sobre el proyecto de fusién/ mmﬁmaw
corriendo a cargo de la sociedad los gastos generados a tal efecto (vid. en esta li-
nea LARGO GIL, R., «Reflexiones...», cit., p. 983). De no ser asi, Bcorﬁ.u nos te-
memos que en el futuro y en el ambito de las sociedades de Hmm.wozm.mgrmm& li-
mitada, ante la eventualidad de la aprobacién de un tipo de canje Ho.mé.o para ._Mum
derechos de los socios, la defensa de sus intereses se encaminaré a la impugnacion
del acuerdo de fusién-escision, y en la via judicial se convertird en vaR.mnB%Em
el informe de los peritos acerca del proyecto de fusién/escisién y en particular so-
bre el tipo de canje acordado.
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