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I. SOCIEDADES ANONIMAS
1. PLANTEAMIENTO

El vigente Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (LSA),
siguiendo las prescripciones de las Directivas de la CEE (hoy UE) sobre
sociedades, incluye la novedad de regular en el capitulo IV, seccion cuarta (arts.
74 a 89), los negocios de las sociedades anénimas sobre sus propias acciones.
Este régimen juridico se completa por la Disposicién Adicional Segunda de
laLey2/1995, de 23 de marzo, sobre Sociedades de Responsabilidad Limitada,
que modifica los arts. 87 y 89 de la LSA, en virtud de atender las exigencias
de la Directiva 92/101/CEE, en especial lo atinente a la delimitacién del
concepto de sociedad dominante. Hay que entender, por aplicacién del art.
152 del Cédigo de Comercio, que el régimen juridico que vamos a estudiar
parala sociedad anénima es aplicable a la sociedad comanditaria por acciones.

Los fines perseguidos por el legislador con esta normativa son, entre otros:
procurar el control de la sociedad, evitar perjuicios a terceros y respetar los
derechos de los socios minoritarios, amén de buscar la transparencia del
mercado de valores. Es palmario que ciertos negocios sobre las propias
acciones pueden producir una disminucién real del patrimonio social, que
formalmente puede pasar desapercibido. De ahi que, con el fin de mantener
la integridad y realidad del capital y su justa correspondencia con el
patrimonio de la sociedad, se establezcan una serie de normas imperativas y
prohibitivas, cuya transgresién puede llevar aparejada la imposiciéon de
sanciones economicas a los administradores de la sociedad.

A primera vista resalta lo inadecuado del rétulo del capitulo IV de la LSA,
dado que, a pesar de denominarse “De los negocios sobre las propias
acciones”, su regulacién abarca varios extremos o materias bien distintos
dentro de la rabrica que contemplamos. A saber: a) La adquisiciéon de la
sociedad de sus propias acciones, que da lugar a lo que se denomina la
autocartera (arts. 74 a 79); b) la aceptaci6én en garantia de acciones propias (art.
80); c) la asistencia financiera a tercero para la adquisicién de acciones propias
(art. 81); d) las participaciones reciprocas directas o indirectas (arts. 82 y ss.);
y €) los negocios realizados por persona interpuesta (art. 88). Ademas, para
procurar el estricto cumplimiento de la legalidad, determina el régimen
sancionador en caso de infracciéon de las normas establecidas (art. 89).
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2. ADQUISICION POR LA SOCIEDAD DE SUS PROPIAS
ACCIONES O DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

En concomitancia con todo lo que se ha expuesto, el vigente Texto
Refundido delaLeyde Sociedades Anénimas (LSA) contempla restrictivamente
la adquisicién por la sociedad de sus propias acciones o emitidas por su
sociedad dominante’, o que se denomina auto-cartera, porque puede suponer
perjuicios patrimoniales para la propia sociedad, para los socios o para
terceros. De ahi la regulacién compleja que se hace. A tal efecto, la LSA
distingue entre adquisicién originaria, adquisicién derivativa y supuestos de
libre adquisicién.

2.1. ADQUISICION ORIGINARIA

Es palmaria la regla por la que se prohibe la adquisicién originaria de las
propias acciones por la sociedad anénima, al determinar el art. 74.1 de la LSA
que: “En ningn caso podra la sociedad suscribir acciones propias ni acciones
emitidas por su sociedad dominante”.

! Hay que tener en cuenta que, a los efectos de la seccién 42 del Capitulo IV de la LSA, se
considerar4 sociedad dominante a la sociedad que, directa o indirectamente, disponga de la
mayoria de los derechos de voto de otra sociedad o que, por cualesquiera otros medios, pueda
ejercer una influencia dominante sobre su actuacién. En particular se presumir que una
sociedad puede ejercer una influencia dominante sobre otra cuando se encuentre con
relacion a ésta en alguno de los supuestos previstos en el nam. 1 del articulo 42 del Cédigo
de Comercio o, cuando menos, la mitad mas uno de los consejeros de la dominada sean
consejeros o altos directivos de la dominante o de otra dominada por ésta [Los supuestos del
art. 42 del CCO son los siguientes: a) Posea la mayoria de los derechos de voto; b) controle
el 6rgano de administracion; c) pueda disponer, en virtud de acuerdos con otros socios, de
la mayoria de los derechos de voto, y d) haya nombrado con sus votos la mayoria de los
miembros del 6rgano de administracién]. A efectos de definir y concretar todavia mas lo que
es sociedad dominante, debemos afiadir que la LSA establece que a los derechos de la
dominante se afiadiran los que posea a través de otras entidades dominadas o a través de otras
personas que actien por cuenta de la sociedad dominante o de otras dominadas o aquéllos
de los que disponga concertadamente con cualquier otra persona. Por tltimo sefialar que las
disposiciones de la seccién 42 referidas a operaciones que tienen por objeto acciones de la
sociedad dominante serdn de aplicacién aun cuando la sociedad que las realice no sea de
nacionalidad espafiola (cfr. art. 87 LSA).
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Las consecuencias de la infraccién a esta prohibicién no determina la
nulidad, sino que la consecuencia es que las acciones suscritas infringiendo
la prohibicién antedicha serdn propiedad de la sociedad suscriptora. No
obstante, cuando se trate de suscripciéon de acciones propias la obligacién de
desembolsar recaera solidariamente sobre los socios fundadores o los promo-
tores y, en caso de aumento de capital social, sobre los administradores. Si se
tratare de suscripcidén de acciones de sociedad dominante, la obligacién de
desembolsar recaera solidariamente sobre los administradores de la sociedad
adquirente y los administradores de la sociedad dominante (art. 74.2). En caso
de que la suscripcién haya sido realizada por persona interpuesta, los
fundadores o promotores y, en su caso, los administradores responderin
solidariamente del reembolso de las acciones suscritas (art. 74.3). No alcanzara
las responsabilidades que se han expuesto anteriormente a las personas que
demuestren haber obrado sin culpa (art. 74.4).

Resulta un tanto indeterminada la expresidén “sin culpa”, dado la gradua-
cién que de la culpa admite nuestro Ordenamiento juridico: lata, leve,
levisima; simple, imprudente, temeraria, etc., y sobre todo porque quizi no
pueda exigirse la misma responsabilidad a los administradores que a otras
personas que intervinieran en el negocio. Por ello, en principio, cabria decir
que la culpa puede entenderse como negligencia; esto es, falta de diligencia,
y la diligencia exigible podria variar segin la persona. De ahi que si se trata
de responsabilidad de los administradores seria en el supuesto de que no
hubiesen obrado con la diligencia propia de un “ordenado empresario y de
un representante leal”, segin féormula de estilo acuiiada por el Cédigo de
Comercio y recogida por la Ley de Sociedades Anénimas. Mas dificil podria
resultar la cualificacién de la culpa exigible a fundadores y promotores cuando
tuvieran la mera condicién de socios o accionistas. En este supuesto, habria
que partir como minimo de la culpa lata, excluyéndose la mera negligencia o
culpa simple.

2.2. ADQUISICION DERIVATIVA

La regla general en este caso es la permisibilidad de la adquisicion derivativa
de las propias acciones, pero sometida a los limites y requisitos que a
continuacidn se enumeran, establecidos en el art. 75:

1) La adquisicién debe ser autorizada por la junta general mediante acuerdo
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que debera establecer las modalidades de la adquisicién, el nimero maximo
de acciones a adquirir, el precio minimo y miximo de adquisicién y la
duracién de la autorizacién, que en ninglin caso podra exceder de dieciocho
meses. En el caso de que la adquisicién tenga por objeto acciones de la sociedad
dominante, la autorizacién debera proceder también de lajunta general de esta
sociedad.

2) Que el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que
ya posean la sociedad y sus sociedades filiales y, en su caso, la sociedad
dominante y sus filiales, no exceda del diez por ciento del capital social.

3) Que la adquisicién permita a la sociedad adquirente y, en su caso, a la
sociedad dominante dotar la reserva prescrita por la norma 32 del articulo 79,
sin disminuir el capital ni las reservas legal o estatutariamente indisponibles.
Puntualiza la Ley que, cuando la adquisicién tenga por objeto acciones de la
sociedad dominante, serd necesario ademas que ésta hubiera podido dotar
dichas reservas.

4) Que las acciones adquiridas se hallen integramente desembolsadas.

La infraccién delos requisitos anteriormente enumerados llevara aparejada
las siguientes consecuencias:

A) Infraccién de los tres primeros requisitos: Las acciones adquiridas en
contravenciodn del articulo 74 o de cualquiera de los tres primeros niimeros del
articulo 75 deberan ser enajenadas en el plazo maximo de un afio a contar
desde la fecha de la primera adquisicion. A falta de tal enajenacién, debera
procederse de inmediato a la amortizacién de las acciones propias y a la
consiguiente reduccidn del capital. En el caso de que la sociedad omita estas
medidas, cualquier interesado podra solicitar su adopcidén por la autoridad
judicial. Los administradores estin, por su parte, obligados a solicitar la
adopcién de estas medidas cuando el acuerdo social fuese contrario a la
reduccién del capital o no pudiera ser logrado. Las acciones de la sociedad
dominante seran vendidas judicialmente a instancia de parte interesada (cfr.
art. 76.1).

Las consecuencias para el supuesto de que ni los interesados ni los
administradores adoptaran tales medidas se prevén en el articulo 89 dela LSA,
que veremos después.

B) Infraccién del cuarto supuesto: La inobservancia del requisito expresado en
el apartado 4) anterior determinara la nulidad del negocio de adquisicion (art.
76.2). En este supuesto es evidente que los anteriores titulares continuarin con
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tal calidad, ya que el negocio juridico de adquisicién es nulo de pleno derecho.
2.3. SUPUESTOS DE LIBRE ADQUISICION

La sociedad podrd adquirir sus propias acciones o las de su sociedad
dominante, sin que sean de aplicacidn los requisitos y limites anteriormente
significados, en los casos siguientes previstos en el art. 77:

a) Cuando las acciones propias se adquieran en ejecucién de un acuerdo
de reduccién de capital adoptado por la junta general de la sociedad.

b) Cuando las acciones formen parte de un patrimonio adquirido a titulo
universal.

c¢) Cuando las acciones que estén integramente liberadas sean adquiridas a
titulo gratuito.

d) Cuando las acciones integramente liberadas se adquieran como conse-
cuencia de una adjudicacién judicial para satisfacer un crédito de la sociedad
frente al titular de dichas acciones.

Las acciones regularmente adquiridas deberan ser enajenadas en un plazo
maximo de tres afios a contar desde su adquisicidn, salvo que sean amortizadas
por reduccién del capital o que, sumadas a las que ya posean la sociedad
adquirente y sus filiales y, en su caso, la sociedad dominante y sus filiales, no
excedan del diez por ciento del capital social. De no procederse a la

enajenacion en el término previsto se aplicara lo dispuesto en el art. 76 (art.
78).

3.REGIMEN DE LAS ACCIONES PROPIAS O DE LA SOCIEDAD
DOMINANTE POSE{DAS POR LA SOCIEDAD

Habida cuenta las repercusiones sociales y para terceros que puede
representar la tenencia de acciones propias o de la sociedad dominante por
una sociedad, la LSA regula de forma especial este régimen de “auto-cartera”,
estableciendo el art. 79 las siguientes normas imperativas:

1.2 El ejercicio del derecho de voto y de los demés derechos politicos
incorporados a las acciones propias y a las de la sociedad dominante quedara
en suspenso. En este caso, los derechos econémicos inherentes a las acciones
propias, excepcién hecha del derecho a la asignacién gratuita de nuevas
acciones, seran atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones.
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2.2 Las acciones propias se computaran en el capital a efectos de calcular
las cuotas necesarias para la constitucién y adopcién de acuerdos en la junta.

3.2 Se establecera en el pasivo del balance de la sociedad adquirente una
reserva indisponible equivalente al importe de las acciones propias o de la
sociedad dominante computado en el activo. Esta reserva debera mantenerse
en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.

4.2 El informe de gestién de la sociedad adquirente y, en su caso, el de la
sociedad dominante deberdn mencionar como minimo: a) Los motivos de las
adquisiciones y enajenaciones realizadas durante el ejercicio. b) El ntimero y
valor nominal de las acciones adquiridas y enajenadas durante el ejercicio y
la fraccién del capital social que representan. c) En caso de adquisicién o
enajenacion a titulo oneroso, la contraprestacién por las acciones. d) El
nimero y valor nominal del total de las acciones adquiridas y conservadas en
cartera por la propia sociedad o por persona interpuesta y la fraccion del
capital social que representan.

4. ACEPTACION EN GARANTIA DE ACCIONES PROPIAS O
DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Con el mismo propésito de preservar derechos de socios o de terceros, la
LSA establece que la sociedad s6lo podra aceptar en prenda o en otra forma
de garantia sus propias acciones o las emitidas por la sociedad dominante
dentro de los limites y con los mismos requisitos aplicables a la adquisicién
de las mismas, con la excepcién de las operaciones hechas en el ambito de las
actividades ordinarias de los bancos y otras entidades de crédito, en cuyo caso
tales operaciones deberan cumplir el requisito a que se refiere el ntimero 32 del
art. 75 (art. 80.1y 2).

A las acciones poseidas en concepto de prenda o de otra forma de garantia
se les aplicard en cuanto resulte compatible el régimen de las acciones propias
previsto en el art. 79 (art. 80.3).

5. ASISTENCIA FINANCIERA PARA LA ADQUISICION DE
ACCIONES PROPIAS O DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

En garantia del patrimonio de la sociedad an6nima, el art. 81 establece la
prohibicién de que ninguna sociedad pueda anticipar fondos, conceder
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préstamos, prestar garantias ni facilitar ningan tipo de asistencia financiera
para la adquisicién de sus propias acciones o de acciones de su sociedad
dominante por un tercero.

Este principio tiene dos excepciones:

a) En supuestos relativos a negocios dirigidos a facilitar al personal de la
empresa la adquisicién de sus acciones o de acciones de una sociedad del
grupo. Esta excepcién, como es logico deducir, tiene un matiz social y
encuentra su razén de ser en el hecho de permitir a los trabajadores participar
en la sociedad titular de la empresa, lo que a veces se traduce en mejoras
salariales pactadas en virtud de convenios colectivos, con el designio de
involucrar a los trabajadores en la gestién de la empresa para incrementar la
productividad.

b) Cuando las operaciones sean efectuadas por bancos u otras entidades de
crédito en el ambito de operaciones ordinarias propias de su objeto social que
se sufraguen con cargo a bienes libres de la sociedad. En este supuesto, la
sociedad debera establecer en el pasivo del balance una reserva equivalente al
importe de los créditos anotados en el activo. La raz6n de esta excepcién se
basa en que se act@ia en base a bienes libres, lo que no compromete el
patrimonio social ni la responsabilidad frente a terceros.

6. PARTICIPACIONES RECIPROCAS (DIRECTAS E INDIREC-
TAS) ENTRE SOCIEDADES

6.1. REGLA GENERAL

La regulacion delas participaciones reciprocas de acciones entre sociedades
es una novedad de la actual LSA. El legislador ha pretendido prevenir los
posibles problemas que pueden derivarse de la tenencia reciproca de las
acciones por distintas sociedades, ya que, debido a la reciprocidad de
participaciones, el patrimonio real de cada una de las sociedades participadas
resulta inferior al aparente, para ello sienta la siguiente regla general: “No
podran establecerse participaciones reciprocas que excedan del diez por ciento
de la cifra de capital de las sociedades participadas. La prohibicién afecta
también a las participaciones circulares constituidas por medios de sociedades
filiales” (art. 82).

Es palmario el designio de la Ley: la prohibicién alcanza tanto a las
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participaciones reciprocas directas como a las participaciones reciprocas
indirectas (inciso final del art. 82), en clara referencia a los grupos de
sociedades no contractuales o “holdings” de sociedades, en los que existe una
sociedad dominante o “sociedad madre” y un grupo de sociedades dependien-
tes de la anterior, pero claramente interrelacionadas, que reciben el nombre de
sociedades filiales.

Si no obstante esta premisa general, una sociedad, por si misma o por
medio de sociedad filial, llegara a poseer mas del diez por ciento del capital
de otra sociedad, deberé notificarselo de inmediato, quedando mientras tanto
suspendidos los derechos correspondientes a sus participaciones. Referida
notificacién habra de repetirse para cada una de las sucesivas adquisiciones
que superen el cinco por ciento del capital. Para garantizar todavia mas el
cumplimiento de esta obligacién y para puablico conocimiento de socios o
terceros, establece la Ley que las notificaciones anteriores se recogeran en las
memorias de ambas sociedades (art. 86).

6.2. CONSECUENCIAS DE LA INFRACCION

Laviolacién delo establecido en el principio limitativo contenido en el art.
82 referido determinara la obligacién a cargo de la sociedad que reciba antes
la notificacién a que se refiere el art. 86 de reducir al diez por ciento su
participacién en el capital de la otra sociedad. Para el supuesto de que ambas
sociedades recibieran simultineamente dicha notificacién, la obligacién de
reducir correr4 a cargo de las dos, a no ser que lleguen a un acuerdo para que
la reduccién sea efectuada solamente por una de ellas (art. 83.1).

El plazo maximo para llevar a cabo referida reduccién sers de un afio a
contar desde la fecha de la notificacién, quedando mientras tanto en suspenso
el derecho de voto correspondiente a las participaciones excedentes. Sin
embargo, para las participaciones adquiridas en cualquiera de las circunstan-
cias previstas en el art. 77, el plazo para la reduccién sera de tres afios (art. 83.2).
Aunque no se dice el término a partir del cual se computara dicho plazo, ha
de entenderse que también en este caso sera a contar desde la fecha de la
notificacion.

Si la sociedad o sociedades obligadas a reducir el capital hicieran caso
omiso, su incumplimiento determinaré la venta judicial de las participaciones
excedentes a instancia de parte interesada y la suspensién de los derechos
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correspondientes a todas las participaciones que la sociedad incumplidora
detente en la otra sociedad (art. 83.3).

6.3. RESERVA DE PARTICIPACIONES RECIPROCAS

Consecuencia de todo lo anterior, y a fin de mantener el principio de
realidad del capital y buscar una adecuacién entre capital y patrimonio,
establece el articulo 84 que “En el pasivo del balance de la sociedad obligada
a la reduccién se establecers una reserva equivalente al importe de las
participaciones reciprocas que excedan el diez por ciento del capital compu-
tadas en el activo” (art. 84).

6.4. EXCEPCION AL REGIMEN ANTERIOR

La LSA excluye de la disciplina del régimen de participaciones reciprocas
expuesta anteriormente a los supuestos en que referidas participaciones tengan
lugar entre una sociedad filial y su sociedad dominante (art. 85). La razén de
ser de esta norma encuentra su justificacién en el hecho de que el legislador
considera que en este caso es mas dificil que se produzcan los problemas
apuntados para el sistema normal de participaciones reciprocas, habida
cuenta que, en definitiva, se trataria de una unidad econémica que opera en
el mercado.

7. NEGOCIOS CELEBRADOS POR PERSONA INTERPUESTA

La Ley ha previsto la posibilidad de defraudar las normas relativas a los
negocios sobre las propias acciones mediante la intervencién de una persona
interpuesta, por lo cual y a fin de evitar tales fraudes establece en el art. 88 las
siguientes premisas:

1%.- Se reputara nulo cualquier acuerdo entre la sociedad y otra persona en
virtud del cual ésta se obligue o se legitime para celebrar en nombre propio
pero por cuenta de aquélla alguna de las operaciones que en esta seccidn se
prohibe realizar a la sociedad.

2%.- Los negocios celebrados por la persona interpuesta con terceros se
entenderan efectuados por cuenta propia y no produciran efecto alguno sobre
la sociedad.
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3%.-Los negocios celebrados por persona interpuesta, cuando su realizacién
no estuviera prohibida a la sociedad, asi como las acciones propias o de la
sociedad dominante sobre los que recaigan tales negocios, quedan sometidos
a las disposiciones de esta seccidn.

8. REGIMEN SANCIONADOR

Con el fin de que las normas imperativas y prohibitivas contenidas en la
secci6n 4 del capitulo IV de la LSA no queden sin virtualidad, se establece en
el art. 89 el siguiente régimen sancionador:

1. Tipificacidn: Se reputaré infraccién el incumplimiento de las obligaciones
o la vulneracién de las prohibiciones establecidas en la seccién 42 del capitulo
IV de la LSA.

2. Sancion: Las infracciones anteriores se sancionarin con multa por
importe de hasta el valor nominal de las acciones suscritas, adquiridas por la
sociedad o por un tercero con asistencia financiera, o aceptadas en garantia
0, en su caso, las no enajenadas o amortizadas. Para la graduacién de la multa
se atender4 a la entidad de la infraccién, asi como a los perjuicios ocasionados
a la sociedad, a los accionistas de la misma y a terceros.

Es criticable del tenor de este precepto el hecho de que no se establezca la
cuantia minima de las sanciones pecuniarias, con lo que se deja demasiado
arbitrio al Organo sancionador.

3. Responsables: Se reputardn como responsables de la infraccién a los
administradores de la sociedad infractora Yy, en su caso, a los de la sociedad
dominante que hayan inducido a cometer la infraccién. Se considerarin como
administradores no s6lo a los miembros del Consejo de administracion, sino
también a los directivos o personas con poder de representacién de la sociedad
infractora. Esta responsabilidad se exigira conforme a los criterios previstos
en los arts. 127 y 128 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad limitada de
23 de marzo de 1995.

4. Competencia y procedimiento: La competencia para la iniciacién, instruc-
ciény resolucién de los expedientes sancionadores que nos ocupan correspon-
de a la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Para el supuesto de que
el expediente sancionador recayera sobre los administradores de una entidad
de crédito o de una entidad aseguradora o sobre los administradores de una
entidad integrada en un grupo consolidable de entidades financieras sujeto a

121



la supervisién del Banco de Espafia o de la Direcciéon General de Seguros, la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores comunicara a las anteriores
entidades supervisoras la apertura del expediente, las cuales deberin también
informar con carécter previo (art. 89.5).

Aunque nada se dice en la Ley, es evidente que el expediente se debera incoar
conforme al Reglamento del procedimiento para el ejercicio de la potestad
sancionadora, y en el mismo se deberin respetar todos los principios
procedimentales, entre los que cabe incluir el de audiencia de los interesados.

5. Prescripcion: Las infracciones y sanciones anteriormente referidas prescri-
biran a los tres afios, cuyo plazo se computara de acuerdo con lo establecido
en el art. 132 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de
las Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comtin
(art. 89.4).

II. SOCIEDADES DE RESPONSABILIDAD LIMITADA
9. INTRODUCCION

LaLey2/1994,de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada
(LSRL), en el capitulo IV, seccién 42 (articulos 39 a 42), bajo el rétulo
“Adquisicién de las propias participaciones”, regula el régimen juridico de
este tipo de sociedades sobre negocios de sus propias participaciones. Todo
ello, de conformidad con las prescripciones de las Directivas de la CEE (hoy
UE) sobre sociedades. Hay que convenir que, mutatis mutandis, la finalidad
del legislador es la andloga a que se persigue con la regulacién en el caso de
las sociedades andnimas, por lo que damos por reproducido lo dicho
anteriormente.

La LSRL, al igual que la Ley de Sociedades Anénimas, regula también
distintos supuestos: a) Adquisicién originaria de las propias participaciones
(art. 39); b) adquisicidn derivativa (art. 40); c) participaciones reciprocas (art.
41), y d) régimen sancionador (art. 42), aunque, en disonancia con el titulo,
los negocios tratados son més complejos y puede decirse que regula practica-
mente las mismas materias que la LSA.
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10. ADQUISICION POR LA SOCIEDAD DE SUS PROPIAS
PARTICIPACIONES O DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

La Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada también contempla
restrictivamente la adquisicidn de la sociedad de sus propias participaciones
y de las acciones o participaciones emitidas por su sociedad dominante?,
porque puede suponer perjuicios patrimoniales para la propia sociedad, para
los socios o para terceros. La LSRL distingue entre adquisicién originaria y
adquisicién derivativa.

10.1. ADQUISICION ORIGINARIA

Establece el art. 39.1 de la LSRL que “En ningtin caso podr4 una sociedad
de responsabilidad limitada asumir participaciones propias, ni acciones o
participaciones emitidas por su sociedad dominante”.

Hay que entender que las consecuencias de la infraccién a esta prohibicién
comporta la nulidad, a tenor de lo establecido en el art. 6% 3 del Cédigo Civil,
habida cuenta que no se establece un efecto distinto para el caso de
contravencién, como ocurria con las sociedades an6nimas.

Para el supuesto de que la asuncién haya sido realizada por persona
interpuesta también debemos entender que es nula la adquisicién, pero,
ademas, los fundadores y, en su caso, los administradores responderan
solidariamente del reembolso de las participaciones asumidas (art. 39.2).

No alcanzar la responsabilidad a quienes demuestren no haber incurrido
en culpa (art. 39.3).

Debemos reiterar el mismo comentario que hicimos a propésito de las
sociedades anénimas sobre la indeterminacién de la expresion “incurrir en
culpa”, dado la graduacién que de la culpa admite nuestro Ordenamiento
juridico, por lo que para no incurrir en reiteraciones innecesarias, nos
remitimos a lo dicho mas arriba en el nam. 2.

2 Sobre sociedad dominante véase el articulo 87 de la LSA y las consideraciones expuestas
en la nota 1 anterior.
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10.2. ADQUISICION DERIVATIVA

En el caso de adquisicion derivativa de participaciones propias, la regla
general es la permisibilidad, si bien sometida a los limites y requisitos que
enumera el art. 40. A saber:

1) Cuando formen parte de un patrimonio adquirido a titulo universal, o
sean adquiridas a titulo gratuito o como consecuencia de una adjudicacién
judicial para satisfacer un crédito de la sociedad contra el titular de las mismas.

2) Cuando las participaciones propias se adquieran en ejecucién de un
acuerdo de reduccién del capital social adoptado por la Junta General.

3) Cuando las participaciones propias se adquieran en virtud del derecho
de subrogacién permitido a la sociedad en el caso de remate o adjudicacién
a un acreedor por embargo de participaciones sociales a un socio.

Las participaciones propias adquiridas por la sociedad deberin ser inme-
diatamente amortizadas. Cuando la adquisicién no comporte devolucion de
aportaciones a los socios, la sociedad debera dotar una reserva por el importe
del valor nominal de las participaciones amortizadas, la cual ser indisponible
hasta que transcurran cinco afios a contar desde la publicacién de la reduccién
en el “Boletin Oficial del Registro Mercantil”, salvo que antes del vencimiento
de dicho plazo hubieren sido satisfechas todas las deudas sociales contraidas

con anterioridad a la fecha en que la reduccién fuera oponible a terceros (art.
40.2).

11.REGIMEN DE LAS PARTICIPACIONES O ACCIONES DE
LA SOCIEDAD DOMINANTE POSEIDAS POR LA SOCIE-
DAD

Habida cuenta las repercusiones sociales y para terceros que puede
representar la tenencia de participaciones o acciones de la sociedad dominante
por una sociedad limitada, la LSRL regula de forma especial este régimen
estableciendo dos preceptos a tener en cuenta:

A) Las participaciones o acciones de la sociedad dominante deberin ser
enajenadas en el plazo maximo de un afio a contar desde su adquisicién.

B) En tanto no sean enajenadas, ser4 de aplicacion lo dispuesto en el art.
79 de la LSA (art. 40.3). Para no incurrir en reiteraciones damos por
reproducido lo especificado en el ntimero 3 anterior.
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12. ACEPTACION EN GARANTIA DE PARTICIPACIONES PRO-
PIAS O ACCIONES O PARTICIPACIONES DE LA SOCIE-
DAD DOMINANTE

Para preservar derechos de socios o de terceros, la LSRL establece que la
sociedad de responsabilidad limitada no podra aceptar en prenda o en otra
forma de garantia sus propias acciones o las acciones o participaciones
emitidas por la sociedad del grupo al que pertenezca (art. 40.4).

Resulta obvio que este régimen no tiene parangén con el caso de las
sociedades an6nimas, en las que el art. 80 de su Ley reguladora admite algunas
excepciones. La razén habra que buscarla en el caricter mas personalista de las
sociedades limitadas.

13.ASISTENCIA FINANCIERA PARA LA ADQUISICION DE
LAS PARTICIPACIONES PROPIAS O DE LAS ACCIONES O
PARTICIPACIONES EMITIDAS POR SOCIEDAD DEL
GRUPO

Para salvaguardar el patrimonio de la sociedad limitada, y al igual que en
el caso de las sociedades anonimas, la LSRL establece que la sociedad de
responsabilidad limitada no podra anticipar fondos, conceder créditos o
préstamos, prestar garantias ni facilitar ningln tipo de asistencia financiera
para la adquisicién de sus propias participaciones o de las acciones o
participaciones emitidas por sociedad del grupo al que la sociedad pertenezca
art. 40.5).

Este tenor presenta algunas diferencias con el correlativo de la LSA. La
primera hace referencia a la inclusién del término “créditos” (en la LSA sélo
52 alude a préstamos). Aunque el espiritu de ambas leyes debe llevarnos a una
misma interpretacién, resulta mas preciso el texto de la LSRL, sin duda por
su posterior publicacién; la segunda diferencia se refiere al radio de accién del
recepto, dado que alcanza “a las acciones o participaciones emitidas por
sociedad del grupo al que la sociedad pertenezca”. Esta diferencia es mis
sastancial, ya que no se trata de prohibir dichas conductas para la adquisicién
Ze sus propias participaciones o de las acciones O participaciones emitidas por
= sociedad dominante, sino también de las emitidas por las sociedades
participadas.
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14.PARTICIPACIONES RECIiPROCAS (DIRECTAS E
INDIRECTAS) ENTRE SOCIEDADES

En lo atinente a este extremo el art. 41 remite su régimen juridico a lo
dispuesto en los arts. 82 a 88 de la Ley de Sociedades Anénimas (art. 41), por
lo que, para no incurrir en reiteraciones innecesarias, damos por reproducido
cuanto se dijo anteriormente en el niimero 6.

15. REGIMEN SANCIONADOR

Al objeto de que las normas imperativas y prohibitivas contenidas en la
seccién 4* del capitulo IV de la LSRL no queden sin virtualidad, se establece
en el art. 42 el siguiente régimen sancionador:

1. Tipificacion: Se reputara infraccién la vulneracién de las prohibiciones
establecidas en la seccion 4* del capitulo IV de la LSRL, incluyéndose la
adquisiciéon por un tercero con asistencia financiera de la sociedad.

2. Sancion: Las infracciones anteriores se sancionarin con multa por
importe de hasta el valor nominal de las participaciones o acciones suscritas,
adquiridas o aceptadas en garantia por la sociedad o adquiridas por un tercero
con asistencia financiera de la sociedad (art. 42.1).

Como indicdbamos en el supuesto de las sociedades anénimas, es
criticable del tenor de este precepto el hecho de que no se establezca la cuantia
minima de las sanciones pecuniarias, con lo que se deja demasiado arbitrio
a la Administracién.

Debe tenerse en cuenta que el incumplimiento del deber de amortizar o
enajenar previsto en la seccién de la Ley que analizamos sera considerado
como infraccién independiente (art. 42.2), por lo que de hecho las conductas
en que se den esas dos acciones llevarin una doble imposicién de multa.

3. Responsables: Se reputaran como responsables de la infraccién a los
administradores de la sociedad infractora (art. 42.3). Ha de entenderse, ante
el silencio de la Ley y en virtud del principio de tipificacién, que esta
responsabilidad no alcanzar4 a los administradores de la sociedad dominante
que hayan inducido a cometer la infraccién, y que el término “administrado-
res” sblo alcanzard a los que lo sean “sensu stricto”, por lo que tampoco
alcanzari a los directivos o personas con poder de representacién de la
sociedad infractora.
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4. Competencia y procedimiento: La competencia para la iniciacién, instruc-
cién y resolucion delos expedientes sancionadores que nos ocupan correspon-
de al Ministerio de Economia y Hacienda (art. 42.1).

Es de destacar el acierto de la LSRL de reservar la competencia de las
facultades sancionadoras al Ministerio de Economia y Hacienda, toda vez que
para nada inciden las sociedades limitadas en los mercados de valores.

El procedimiento ser4 el establecido en el Reglamento para el ejercicio de
la potestad sancionadora de la Administracién, con las garantias legales
correspondientes, entre las que cabe incluir la audiencia de los interesados (cfr.
art. 42.1).

5. Prescripcion: Las infracciones y sanciones anteriormente referidas prescri-
biran a los tres afios (art. 42.3), cuyo plazo se computara de acuerdo con lo
establecido en el art. 132 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen
Juridico de las Administraciones Pablicas y del Procedimiento Administrati-
vo Comin, ello por aplicacién analégica del art. 89.4 de la LSA.
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