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“La segregacion. Régimen mercantil de la modificacion estructural
y desarrollos recientes”

Resumen:

El objeto de este Trabajo de Fin de Grado —en adelante TFG— es analizar el régimen
legal de la segregacidn de sociedades mercantiles, que es un tipo de modificacién
estructural regulado como modalidad de escisién en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles —en adelante LME-. La
primera parte del TFG acomete un analisis de los antecedentes legales,
jurisprudenciales y doctrinales sobre la segregacion antes de adquirir naturaleza de
operacion tipificada mercantiimente en la LME. En esta primera parte del trabajo
también se realiza un estudio en profundidad de las notas caracteristicas de las
modificaciones estructurales, con particular referencia a la escisidn, con el objetivo de
encuadrar en perspectiva la figura de la segregacion y poder delimitar asi con mayor
claridad las principales cuestiones que esta modalidad de escision suscita,
especialmente en relacidn a la necesidad de tutela de los socios y acreedores sociales.
La segunda parte del TFG se dedica a analizar las notas definitorias especificas de la
segregacion a la luz de su regulacidon en el articulo 71 LME y demas preceptos
aplicables.

En esta segunda parte se profundiza, asimismo, en las diferencias que presenta la
segregacion frente a las demas clases de escision, asi como en el significado y alcance
de sus propias especialidades. El propdsito de este Trabajo persigue principalmente
examinar el régimen juridico de la segregacion con el fin de dilucidar las cuestiones de
mayor relieve e interés actual que presenta esta operacion, entre las que se encuentra
una cuestion tan bdsica pero de tanta trascendencia como la de saber si tras la
promulgacién de la LME cabe seguir realizando como operacién distinta, y sometida,
por tanto, a un régimen diverso al de la segregacién, la aportacién no dineraria de
rama de actividad y, por consiguiente, si, en suma, ambas operaciones resultan
compatibles en la practica. El hecho de que la segregacion, pese a su regulacién
reciente, se haya convertido en una operacién de tanta relevancia practica y esté en el
centro del debate doctrinal acerca de las modificaciones estructurales queda de
manifiesto a lo largo de este TFG, que finaliza con unas conclusiones reflexivas y de
indole valorativa sobre el régimen mercantil de tan compleja y versatil figura.

Palabras clave:

Modificaciones estructurales. Escisidn. Segregacion. Sucesion universal. Unidad
econdmica. Tutela de socios y acreedores. Aportaciones no dinerarias
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Abstract:

The purpose of this TFG is to analyze the legal regime of segregations of corporations,
which is a kind of structural change regulated as a modality of division in the Act
3/2009 of 3 April on structural changes of corporations. The first part of TFG
undertakes an analysis of the legal background, jurisprudence and doctrine about the
segregation before it gains a typified role as a typified mercantile operation on the
LME. Also, in this first part of the work is carried out a deep study of the characteristic
features of the structural changes, with particular reference to the division, in order to
frame in perspective the figure of segregation and to define more clearly the main
guestions this division mode raises, especially related with shareholders” and
creditors’ protection. The second part of the TFG is focused on analyzing the
segregation’s specific features upon to its regulation in Article 71 LME and other
applicable requirements.

Moreover, this second part deepens on the differences that the segregation presents
in respect of other kinds of division, as well as the meaning and scope of their own
specialties. The purpose of this work pursues mainly to examine the legal regime of
segregation in order to elucidate the issues of higher profile and current interest
presented by this operation, among which there is a basic question, but nevertheless
so important as to know whether after the enactment of the LME we could continue
to perform as a different operation, with other requirements different of the
segregation ones, the contribution in kind and, therefore, if both operations are
compatible in practice. The fact that the segregation, despite its recent regulation, has
become an operation with a practical relevance and it is in the center of the doctrinal
discussion about structural changes is evidenced along the TFG, which ends with some
reflexive and evaluative conclusions on the mercantile system of as complex and
versatile figure.

Keywords:

Structural changes. Divisions. Segregations. Universal succession. Economic unit.
Shareholders” and creditors” protection. Contributions in kind.
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INTRODUCCION

Los articulos 68 y 71 LME reconocen a la segregacion como modalidad auténoma de
escision y recogen sus elementos y notas caracteristicas, respectivamente, al sostener
este Ultimo que “[S]e entiende por segregacion el traspaso en bloque por sucesion
universal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de las cuales
forme una unidad econémica, a una o varias sociedades, recibiendo a cambio la
sociedad segregada acciones, participaciones o cuotas de las sociedades beneficiarias”.

Una primera aproximacion de este precepto permitiria puntualizar las principales
diferencias que esta figura mantiene con respecto al resto de modalidades de escision.
En cuanto a la escision total, la sociedad escindida se extingue en todo caso, a
diferencia de lo que sucede en la segregacién, en la que la sociedad segregante no se
extingue al traspasar una parte de su patrimonio, incluso cuando se traspasa la
totalidad del mismo. En lo referente a la escision parcial, coincide practicamente en
todos sus elementos con la segregacién, salvo en el destinatario de la
contraprestacion, pues en la escisién parcial el patrimonio transmitido se distribuye
entre los socios de la sociedad escindida, mientras que en la segregacion lo retiene la
propia sociedad segregante.

Con caracter previo a la promulgacién de la LME de 3 de abril de 2009, en nuestro
Derecho la regulacién de las operaciones de modificacion estructural era dispersa en lo
referente a cada tipo social, parcial, pues algunas de ellas, como la segregacion o la
cesion global de activo y pasivo, no se encontraban reguladas, y, ademas, en algunos
casos, planteaban dudas significativas en torno a su naturaleza y régimen juridico
aplicable.

La LME, que ha venido a culminar el proceso de normalizacién de esta categoria de las
modificaciones estructurales en nuestro Ordenamiento, ha puesto fin a la situacién
anterior, equiparandose a otros Ordenamientos de nuestro entorno, como el aleman.
Esto se debe a la ampliacion que ha sufrido este régimen juridico, no sélo en lo relativo
a una mayor extension, sino a la reglamentacién de nuevas figuras que hasta entonces
no gozaban de tal consideracién; asi como a la unificaciéon del mismo, por la que esta
Ley resulta valida para todos los tipos sociales y adecuada para la naturaleza de estas
operaciones.

Por su parte, el reconocimiento de la figura de la segregacién como una modalidad de
la escisién ha resuelto definitivamente el debate acerca de si constituye una modalidad
de modificacion estructural y, ademads, constituye una de las principales novedades
gue ha traido consigo la LME. Este planteamiento se desprende de su propia
Exposicion de Motivos, en la que se destaca que “...en materia de escision, sobresale el
ingreso en el Derecho sustantivo de sociedades mercantiles de la figura de la
segregacion, junto con las ya reguladas operaciones de escision total y parcial; y la
aplicacion de las normas de la escision a aquella operacion mediante la cual una
sociedad transmite en bloque una parte del patrimonio social a otra de nueva creacion,
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recibiendo directamente a cambio todas las acciones, participaciones o cuotas de socio
de la sociedad...”

No obstante, no por ello se trataba de una figura totalmente desconocida en la
practica de nuestro Derecho. De hecho, con anterioridad a la promulgacion de la LME,
el término “segregacion” ha sido utilizado con diversas acepciones': unas veces
referido al fraccionamiento de una parte del patrimonio de una sociedad, otras como
sinédnimo de la escisidn parcial de la operacidén consistente en la aportacion por una
sociedad a otra de una rama de actividad y, por uUltimo, en el sentido que adquiere
actualmente, como modificacion estructural, concretamente, como una modalidad de
escisién, regulada en el articulo 71 LME?.

La segregacion, pues, como figura de reestructuracién empresarial, que surgioé en sus
primeros origenes, como suele destacarse, de la practica profesional de los operadores
del trafico mercantil, ha sido un instrumento que en no pocas ocasiones ha entrado y
salido de nuestros textos legales, y ha sido tratado por la doctrina, por la DGRN e
incluso por el propio TS, lo que pone de manifiesto la notoria repercusion que ha
atesorado en la practica mercantil, mas ahora que goza de un régimen juridico propio°.
Progresivamente, y una vez que ha pasado a estar regulada en la LME, esta operacién
ha venido adquiriendo un papel cada vez mas frecuente e importante, constituyéndose
incluso como posible solucién a las situaciones de crisis econdmica y financiera actual.
Destaca en este aspecto el sector bancario, que se encuentra hoy en dia inmerso en un
proceso de profundas reestructuraciones, en las que se han empleado con frecuencia®.
Por el contrario, al ser una operacién relativamente novedosa, no ocupa una posicion
de privilegio, en comparacion con el volumen de operaciones de fusiéon o de escision
parcial’.

! Asi lo destaca ROJO FERNANDEZ DEL RIO, A, “La escision de sociedades”, en La reforma del Derecho
espafol de Sociedades de Capital, en ALONSO UREBA et al (coord.), Colegio Nacional de Registradores
de la Propiedad y Mercantiles de Espafia, y Notarial de Madrid, en colaboracién con aFacultad de
Derecho de la Universidad Complutense de Madrid, 1987, Madrid, pags. 667-674 y 679-682; CERDA
ALBERO, F., “Segregacion de la Sociedad Andnima y de la Sociedad de Responsabilidad Limitada”.
Revista de Derecho Mercantil, n® 214, 1994, pags. 938-945; RODRIGUEZ ARTIGAS, F., en
URIA/MENENDEZ/OLIVENCIA (dir.), Comentario al régimen legal de las sociedades mercantiles, T. IX:
Transformacion, fusion y escision de la sociedad andnima, Vol. 32: Escision (Articulos 252 a 259 LSA),
Civitas, Madrid, 1993 pags. 26-27 y 33-35; ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones en torno a la
sucesion universal como rasgo caracterizador de la segregacion frente a la aportacion de rama de
actividad”, en Derecho de Sociedades: Libro Homenaje a Fernando Sdnchez Calero, Tomo V, Mc Graw
Hill, Madrid, 2002, pag. 4928 y RODRIGUEZ DIAZ, I., “éCémo afecta la reciente Ley de Modificaciones
Estructurales a la segregacién de sociedades”, Revista de Derecho de Sociedades, n233, 2009, pag.858.

? Vid. articulos 252.1 y 253 de la ya derogada LSA, asi como el articulo 236.3 RRM.

3 Para mas detalle de las Sentencias del Tribunal Supremo, asi como de las Resoluciones de la DGRN,
véase el ANEXO | de este trabajo.

* Desde que se promulgara la LME, mas de 20 Cajas de Ahorros, entre las que se encuentran, CAJA
MADRID, BANCAJA, CAJA AVILA, CAJA DE AHORROS DEL MEDITERRANEO, IBERCAJA E IBERCAJA, entre
otras, han empleado la segregacion en el marco de sus operaciones de reestructuracién bancaria. Esta
informacion se encuentra en el BORME, seccidn Anuncios. Disponible en www.boe.es. Para un analisis
con mas profundidad del proceso de reestructuracidon bancaria en el ambito de la crisis financiera, me
remito a la obra PEREZ TROYA, A., “Las especialidades de las entidades de crédito ante la crisis
financiera”, Anuario Facultad de Derecho — Universidad de Alcald de Henares 11, 2010, pags. 248 a 259.

> Véase el ANEXO Il de este trabajo.

>,
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Sin embargo, y a pesar de que se ha resuelto definitivamente la cuestién relativa al
caracter o no de modificacién estructural, se han originado no pocas dudas en torno a
esta operacién, entre las que destaca, por su importancia practica, un intenso debate
doctrinal consistente en discernir si la aprobaciéon de la LME obliga a que las
operaciones de “filiacion” se deban llevar a cabo necesariamente mediante los
tramites de la segregacion o si, por el contrario, esta operacion es compatible con las
aportaciones no dinerarias de rama de actividad, con la que comparte caracteres y
funcién econémica®.

Por ello, el objeto de este Trabajo de Fin de Grado consiste en el estudio desde un
punto de vista legislativo, jurisprudencial y doctrinal de los caracteres, régimen juridico
y procedimiento de la segregacion como modalidad de modificacién estructural.
Primeramente se realiza un analisis histérico de la operacidn con anterioridad a la
promulgacién de la LME, asi como un estudio de las notas caracteristicas de las
modificaciones estructurales y de la escisién, que no se definen ni sistematizan en la
Ley’. Seguidamente, se aborda la definicién de la segregacién, regulada en el articulo
71 LME, y se resaltan las diferencias que guarda con las demas clases de escision. El
nucleo de este Trabajo consta de examinar el régimen juridico de la segregacion, con el
fin de responder si, entre otras cuestiones, con la promulgacion de la LME, es posible
seguir realizando como operacion distinta y sometida a un régimen distinto la
aportacién no dineraria de rama de actividad y, por tanto, si ambas operaciones son
compatibles en la practica. Por ultimo, se detallan someramente las especialidades a
seguir en el procedimiento de segregacion, de conformidad con la reciente impuesta
por el RDL 9/2012%, de 16 de marzo.

6 Segun el Diccionario de la Lengua Espafola de la Real Academia Espafiola, 229 Ed., la filiacion se define
como la “[Dlependencia que tienen algunas personas o cosas respecto de otra u otras principales”. En el
ambito del Derecho de Sociedades, debe entenderse por tal la relacién existente entre una sociedad
principal, denominada matriz, que posee cierto porcentaje de acciones, participaciones o cuotas de una
o varias sociedades secundarias, denominadas filiales. Disponible en
http://buscon.rae.es/drael/SrvltConsulta?TIPO BUS=3&LEMA=filiaci%F3n

’ La LME Unicamente establece, en virtud de lo establecido en su articulo 1, que “tiene por objeto la
regulacion de las modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, consistentes en la
transformacion, fusion, escision o cesion global de activo y pasivo, incluido el traslado internacional del
domicilio social”.

® Este texto se encuentra en la actualidad en tramitacién como Proyecto de Ley (BOE n2 8-6, de
21/05/2012), por lo que no resultaria extrafio que en el futuro sufriera por razén de enmiendas alguna
modificacion.
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CAPITULO |

LA SEGREGACION CON ANTERIORIDAD A LA LEY 3/2009 DE MODIFICACIONES
ESTRUCTURALES DE LAS SOCIEDADES MERCANTILES

1. El iter de la segregacion como operacion auténoma. 1.1. La segregacion en la
legislacion mercantil. 1.2. La segregacion en la legislacion fiscal. 1.3. La segregacion
en otras normas y en la legislacion sectorial. 2. La segregacion como figura atipica: Su

compleja problematica y delimitacion.
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@ Instituto de Estudios Latinoamericanos — Universidad de Alcala | 6



Cristian Huete. “La segregacidon. Régimen mercantil de la modificacién...”
(IELAT — Junio 2013)

1. El iter de la segregacion como operaciéon auténoma
1.1. Lasegregacion en la legislacion mercantil

Antes de la promulgacién de la LME, teniendo en consideracion tanto la Tercera
Directiva, 78/855/CEE, de 9 de octubre de 1978, relativa a las fusiones de las
sociedades andnimas; como la Sexta Directiva, 82/891/CEE, de 17 de diciembre de
1982, referente a la escision de sociedades, resultaba notorio el interés por parte del
legislador comunitario en regular y armonizar operaciones de reestructuracién
empresarial en el ambito de la Unidn Europea. Ademads, y en lo que a este trabajo
interesa, el articulo 25 de la Sexta Directiva, que se encuentra incluido en el Capitulo IV
de ésta, denominado “otras operaciones asimiladas a la escision”, se referia a la
escision parcial, optdndose por una concepcién estricta de escisidon que, no obstante,
dejaba entrever el amplio campo que podian comprender las modificaciones
estructurales’.

En nuestro Derecho, el Anteproyecto de Ley de Sociedades Andnimas de 1979 ya se
ocupaba de la figura de la segregacion, que junto con la de la escisién parcial,
integraban el contenido del articulo 229, dedicado a las “escisiones impropias”*°. Este
precepto se limitaba a establecer la posibilidad de que los administradores de la
sociedad que se segregaba optaran por la aplicacion a la operacion de la normativa de
la escision. Esta fue también la solucién adoptada por el articulo 149 d) 3 del
Anteproyecto de Ley de Reforma parcial y adaptacion de la legislacion mercantil a las
Directivas de la CEE en materia de sociedades de 1987, que se limité a reproducir el
contenido del texto anterior.

Los inconvenientes derivados de ambas opciones de politica juridica llevadas a cabo
por el legislador no pasaron desapercibidos para un importante sector doctrinal, que
no escatimaé las criticas a esta propuesta de regulacién. Quiza por esta razén, tanto en
el ulterior Anteproyecto de Ley de Sociedades Andnimas, de 21 de marzo de 1988,
como en el Proyecto de Ley de Sociedades Andnimas, de 8 de abril de 1988, se

® Vid. CARBAJO CASCON, F. “Sentencia de 5 de julio de 2006: Sociedades: segregacion o escisidon parcial
impropia del patrimonio afecto a una rama de actividad (relativa al petréleo y la petroquimica) de una
sociedad andnima para su aportacion a otra sociedad anénima de nueva constitucion” en Cuadernos
Civitas de Jurisprudencia Civil, n275, 2007, pag. 1052.

%5y tenor literal rezaba asi: “[Ulna sociedad podrd dividir su patrimonio sin extinguirse, traspasando en
bloque una o varias partes del mismo a sociedades de nueva creacion o a sociedades ya existentes, a
cambio de la atribucion de acciones de las sociedades beneficiarias a los accionistas de aquellas. Esta
operacion se regird por las normas establecidas para la escision, excepto las relativas a la extincion de la
sociedad escindida. Cuando en el supuesto previsto en el apartado | sea la propia sociedad que traspasa
una parte de su patrimonio la que recibe las acciones de la sociedad a la que se realiza la aportacion,
podrdn acordar los administradores de las sociedades participantes en la operacion someter la misma a
las normas de la escision, haciéndolo constar en la convocatoria de las juntas de cada una de ellas”.

e disponia en el articulo 149 d) 3, limitandose a reproducir el contenido del Anteproyecto de 1979,
que “[Cluando en el supuesto previsto en el apartado | —que se referia a la escision parcial- sea la propia
sociedad que traspasa una parte de su patrimonio la que recibe las acciones de la sociedad a la que se
realiza la aportacidén, podrdn acordar los administradores de las sociedades participantes en la operacion
someter la misma a las normas de la escision, haciéndolo constar en la convocatoria de las juntas de
cada una de ellas”.
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eliminaron las referencias a la voluntariedad del sometimiento al régimen de la
escision de la segregacion, la cual, junto con las demas modalidades, quedaba sujeta al
mismo régimen juridico, optando asi por un concepto amplio de escisién, de
conformidad con la legislacion fiscal vigente en ese momento?.

En la tramitacién parlamentaria, no obstante, se elimind la referencia a la segregacién
al ser aceptada la enmienda n? 406 del Grupo Parlamentario Socialista en el Senado,
con una justificacion cuanto menos dudosa, que dejé esta figura fuera de la definitiva
LSA de 1989, por lo que se retornd al concepto estricto de escision™®. En consecuencia,
la segregacion no sélo quedd fuera de la aplicacion de las normas legales sobre
escision, sino huérfana de regulacion alguna, lo que obligd a efectuar un cambio en la
legislacién fiscal, reconduciendo a la segregacidn al régimen juridico de la aportacién
no dineraria, dispuesta en los articulos 38 y siguientes LSA, lo que actualmente se
mantiene en los articulos 66 y siguientes de la LSC.

El régimen legal vigente no deja de suscitar ciertas dudas, entre las que se encuentra,
como referiremos, la adecuada delimitacion entre la segregacién y la aportacion no
dineraria de rama de actividad.

1.2. Lasegregacion en la legislacion fiscal

Para tratar de localizar un posible antecedente de la segregacion en la legislacion fiscal
espafiola resultaba necesario recurrir a la normativa relativa a las operaciones de
reestructuracion empresarial; y concretamente, a la Ley 76/1980, de 26 de diciembre,
sobre Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas (BOE n2 9, de 10/01/1981), la cual
supuso la incorporacion a nuestro Derecho de la escisién de sociedades como nueva
institucion, y que recoge un antecedente préximo de la segregacion, como forma de
escision impropia. Conforme a su articulo 15.1.b), por escision se entendia “la division
del patrimonio de una sociedad sin extinguirse traspasando en bloque una o varias
partes del mismo a las sociedades de nueva creacion o a las sociedades ya existentes a
cambio de acciones de tales sociedades. Dichas acciones recibidas podrdn mantenerlas
en su activo las sociedades escincidas o entregarlas a sus socios participes, en cuyo
caso reducirdn el capital en la cuantia precisa”. De esta manera, se preveia la
posibilidad de que fuera la propia sociedad escindida la que recibiera las acciones de la
o las sociedades beneficiarias, como alternativa a la entrega de las mismas a sus

2 Los articulos 149.2 de ambos textos prelegislativos establecian que “las acciones o participaciones
sociales de las sociedades beneficiarias de la escision deberdn ser atribuidas en contraprestacion a la
sociedad que se escinde o a sus accionistas, los cuales recibirdn un numero de aquellas proporcional a
sus respectivas participaciones.” Vid ALONSO LEDESMA, C., Segregacion y constitucién de sociedad
integramente participada mediante transmision del patrimonio”, en AA VV, Modificaciones Estructurales
de las Sociedades Mercantiles, Vol.2, Cizur Menor, Aranzadi, Navarra, 2009, pag. 484.

B vid BOCG, Senado, lll legislatura, serie Il, num. 304 c), de 23 de mayo de 1989. Dicha enmienda estuvo
amparada en la necesidad de “distinguir adecuadamente entre segregacion con contraprestacion de
acciones a la propia sociedad y los supuestos de constitucion de sociedades con aportaciones in natura”.
En tal sentido, vid. CERDA ALBERO, F., “Segregacién de la Sociedad Andnima...”, op. cit., pgs.944-945,
quien relata el proceso de Enmiendas en el Senado que desembocd en el Mensaje Motivado del Senado
al Congreso defendiendo la modificacién del art.149.2 LSA; RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escision, op. cit.,
pag. 35; ROJO FERNANDEZ DEL RiO, A., “La escision de sociedades”, op cit., pags. 679-682 y CORTES
DOMINGUEZ, LJ., “La escisién de sociedades andnimas”, en ROJO (dir.), La reforma de la Ley de
Sociedades Andnimas, Civitas, Madrid, 1987, pag. 405.
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socios™. Esta concepcién desaparece en la nueva redacciéon dada a este precepto en
virtud de lo establecido en la Disposicién Adicional Sexta del Decreto-Ley 7/1989, de 29
de diciembre, sobre Medidas en Materia Presupuestaria, Financiera y Tributaria (BOE
n? 313, de 30/12/89), que rectificd la posicidn anterior, excluyendo la segregacién del
ambito objetivo de la escisidn, pasando a ser considerada como una mera aportacion
de activos o aportacién in natura™.

Esta operacion quedd sometida al mismo régimen tributario que el resto de las
operaciones de reorganizacién empresarial de dimensién comunitaria, en aplicacion de
la Ley 29/1991, de 16 de diciembre, de adecuacion de determinados conceptos
impositivos a las Directivas y Reglamentos de las Comunidades Europeas (BOE n2 301,
de 17/12/1991).

Dicha norma, al definir la operacién de escisidon en el articulo 2.3, trata de alcanzar una
mayor precision terminolégica, y ya no habla de “aportacion de activos”, sino de
“aportacion no dineraria de ramas de actividad”; lo que se mantuvo en la Ley 43/1995,
de 27 de diciembre, del Impuesto de Sociedades (BOE n2 310, de 28/12/1995); en la Ley
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto de Sociedades (BOE n261, de 11/03/2004); asi como en la vigente Ley
25/2006, de 17 de julio, por la que se modifican, entre otros, el Régimen Fiscal de las
Reorganizaciones Empresariales (BOE n2 170, de 18/07/2006)"".

Precisamente sobre la segregacion como figura auténoma al amparo de la legislacion
fiscal ha tenido ocasion de pronunciarse la Sala Primera del TS en determinadas
sentencias, con motivo de su incontestable repercusion en el entorno del Derecho
Civil. Las circunstancias que dieron lugar a las mismas se basan en el impago de
obligaciones cambiarias correspondientes en origen a la entidad Unién de Explosivos
Rio Tinto, S.A., asumidos luego por Ercros S.A., por la fusidon por absorcion de la
primera, quien posteriormente segregd la rama de actividad del petrdleo y la

' Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 481y RODRIGUEZ DIiAZ, I. op. cit., pag.859.

> Esta Disposicidn Adicional doté una nueva redaccién al mencionado articulo 15 de la Ley 76/1980, de
26 de diciembre, sobre Régimen Fiscal de las Fusiones de Empresas, por la que se sostenia que “si la
sociedad transmitente mantuviera en su patrimonio los titulos recibidos de la sociedad beneficiaria sin
atribuirlos a sus socios mediante la reduccion a que se refiere el pdrrafo anterior, la operacion no se
calificard de escision sino de simple aportacion de rama de activos sometida al régimen tributario
general”. Se refiere a este precepto RODRIGUEZ DIiAZ, I. op. cit., p4g.860.

1¢ Resulta conveniente poner esta Ley en relacién con la Directiva 90/434/CEE del Consejo, de 23 de julio
de 1990, relativa al régimen fiscal comun aplicable a las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y
canje de acciones realizados entre sociedades diferentes de diferentes Estados miembros; la cual se vio
modificada por la Directiva 2009/133/CE, del Consejo, de 19 de octubre de 2009, relativa al régimen
fiscal comun aplicable a las fusiones, escisiones, escisiones parciales, aportaciones de activos y canjes de
acciones realizados entre sociedades de diferentes Estados miembros y al traslado del domicilio social de
una SE o una SCE de un Estado miembro a otro.

Y El articulo 2.3 de la Ley 29/1991 se refiere a “la operacion por la cual una entidad aporta, sin ser
disuelta, a otra entidad la totalidad o una o mds ramas de actividad, mediante la entrega de valores
representativos del capital social de la entidad adquirente”. Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”,
op. cit., pag. 482.

Instituto de Estudios Latinoamericanos — Universidad de Alcald | 9



Cristian Huete. “La segregacidon. Régimen mercantil de la modificacién...”
(IELAT — Junio 2013)

petroquimica a favor de la sociedad Ertroil S.A., y vendid las acciones a Compaiiia
Espafiola de Petréleos S.A (CEPSA) 8.

Estos hechos, en los que principalmente se reclamaba la responsabilidad de la
sociedad adquirente frente a unas deudas contraidas con proveedores de la rama de
actividad cedida pero que no se habian incluido entre los pasivos que se cedian, se
producen a finales de 1989, todavia vigente el articulo 15.1. b) de la Ley 76/1980, de
26 de diciembre, en su primitiva redaccidn, y en visperas de ser sustituido y modificado
por la Disposicidén Adicional Sexta del Real Decreto 7/1989, de 29 de diciembre, como
hemos puntualizado con anterioridad®®.

Inicialmente, el TS entendié que no era aplicable a la operacidn de aportacion no
dineraria por analogia el régimen de la fusién o de la escisidn, y que desde el punto de
vista del deudor sélo se producia una modificacién en su patrimonio y no una
modificacion estructural, denegandose Ila responsabilidad de Ila cesionaria,
entendiendo, textualmente, que Ertoil, S.A., no debia el importe de las letras, por no
haberle sido cedidas voluntariamente las deudas correspondientes ni llevar consigo la
operacion de escision parcial impropia un cambio de deudor, sino una mera

modificacion de la composicién del patrimonio de la escindida”®°.

No obstante, en Sentencia de 5 de julio de 2006 cambia el criterio anterior,
reconociendo la responsabilidad de Ertoil S.A., viniendo a considerar que constituye un
fraude de ley acordar una operacién de segregacién o escision parcial impropia,
mediante la transmision en bloque a una sociedad del activo y pasivo ligado a una
rama de actividad, obteniendo con ello importantes ventajas fiscales al estar dicha
operacion contemplada en la legislacion fiscal como modalidad de reestructuraciéon
empresarial para, posteriormente, aprovechando una modificacidn legislativa, ejecutar
en su lugar una aportacion no dineraria de activos que no incluye todo el pasivo
asociado a la rama de actividad segregada, con la finalidad de negar la responsabilidad
de la sociedad beneficiaria frente a los acreedores cuyos créditos nacieron vinculados a
dicha rama de actividad®'.

En consecuencia, debid aplicarse, pues, la norma que tratd de eludirse, aun y cuando
se trate de una norma de naturaleza fiscal, al objeto de hacer responsable de todo el
pasivo de la rama de actividad cedida a la sociedad beneficiaria®’.

1.3. Lasegregacion en otras normas y en la legislacion sectorial

En el plano sectorial no existen antecedentes claros de la segregacion, puesto que aun
ocupandose el legislador de la figura de la escisién, lo hizo siempre en su acepcién
estricta. En tal sentido, el Decreto 2396/1971, de 13 de agosto, por el que se aprueba el
Reglamento de Cooperacion (BOE n® 242, de 9/10/1971), si bien preveia el

'8 \iéanse las STS de 6 de febrero de 1998 (RJ 1998\703), 5 de marzo de 2001 (RJ 2001\2724), 12 de
enero de 2006 (RJ 2006\530), 27 de enero de 2006 (RJ 2006\735) y 30 de enero de 2006 (RJ 2006\360).
¥ Vid. ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S. “La aportacion de rama de actividad tras la regulacién de la
segregacion en la Ley 3/2009 de Modificaciones estructurales”, Diario La Ley, n275253, Seccion
Doctrina, 1 Octubre 2009, pags.3a 6

% Fundamento de Derecho n23 de la STS de 12 de enero de 2006 (RJ 2006\538).

21 5TS de 5 de julio de 2006 (RJ 2006\5856). Vid. CARBAJO CASCON, F. op. cit., pags. 1037 a 1073.

*? Vid RODRIGUEZ DIAZ, 1. op. cit., pag.861
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“desdoblamiento” de las sociedades cooperativas, tal desdoblamiento quedaba
circunscrito a la escision en sentido estricto.

Lo mismo se desprende de la Ley 52/1974, de 19 de diciembre, General de
Cooperativas (BOE n2305, de 21/12/1974), en cuyos articulos 44 y 45 bajo el término
“desdoblamiento” se regulaba la escision total y parcial, excluyéndose, por tanto, la
figura de la segregacién23. La vigente Ley 27/1999, de 16 de julio, de Cooperativas (BOE
n2170, de 17/07/1999) tampoco incluye la figura de la segregacion.

Por su parte, y en lo referente a la escisidén de las entidades de seguros, la Ley 33/1984,
de 2 de agosto, sobre Ordenacion del Sequro Privado (BOE n2186, de 04/08/1984), se
ocupaba de esta cuestién en su articulo 28.6, que remitia al 27, en el que se
contemplaba la “cesidon de cartera”®*. Del conjunto de estos preceptos no se deducia
de forma clara, dado el confuso entramado de los mismos, cudl era el alcance con el
gue se configuraba la escisidn de las entidades aseguradoras, toda vez que el legislador
parecia referirse Unicamente a la escision parcial y no a la total, por lo que también
parece que se excluia la segregacién®”. No obstante, y a pesar de la aparente
disparidad, algunos autores han considerado que cabria tener a la cesidon de cartera
como una auténtica segregacion®. En la actualidad, el vigente Real Decreto Legislativo
6/2004, de 29 de octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados (BOE n2267, de 05/11/2004),
tampoco contiene la figura de la segregacion®’.

2. La segregacion como figura atipica: Su compleja problematica y delimitacion

La ausencia de una especifica previsidon normativa de la figura de la segregacién abria
un interrogante acerca de cual era el régimen juridico al que debian quedar sometidas
las operaciones de esta indole, en tanto que la afirmada necesidad de tipicidad
normativa de las modificaciones estructurales impedia, segln opinidn mayoritaria de
la doctrina, que los efectos excepcionales anudados a las modificaciones tipificadas, y
en concreto, a las escisiones, pudieran admitirse sin que mediara un “reconocimiento

% Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacioén...”, op. cit., pag. 482, nota 9.

** El articulo 28.6 de la Ley 33/1984 sostenia que “las entidades también podrdn escindirse en dos o en
mds de su misma naturaleza, para proseguir su actividad separadas o ser objeto de fusiones
independientes”.

2 Vid. MUNOZ MARTIN, N., “La escisién de entidades aseguradoras”’, en Comentarios a la Ley de
Ordenacion del Seguro Privado, dir.. VERDERA Y TUELLS, E., Colegio Universitario de Estudios
Financieros, Consejo Superior Bancario, Madrid, 1988, Madrid, pag. 785.

2 Asi, a cambio del patrimonio recibido de la cedente, la cesionaria le entregaria participaciones, lo que
resultaria plenamente aplicable para iniciar o incrementar vinculaciones entre empresas de seguros, en
orden a la consecucion de objetivos de concentracidn y especializacién de las compaiiias aseguradoras,
objetivos, al igual que en la segregacion. Vid. QUIUJANO GONZALEZ, J. y VELASCO SAN PEDRO, L., “La
cesion de cartera entre entidades aseguradoras”, en Comentarios a la Ley de Ordenacion del Seguro
Privado, op. cit., pag. 796.

" El articulo 24.3 recoge Unicamente la escisién de entidades aseguradoras.
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legal expreso”, por lo que se le negaba a la segregacion la consideracién de
modificacién estructural®®.

Esta carencia tuvo como consecuencia que dichas operaciones quedaran sometidas a
la reglamentacion dispuesta para las simples aportaciones no dinerarias, quedando
sujetas a un sistema de transmision a titulo particular de cada elemento patrimonial,
asi como al de la novacion subjetiva por sustitucidon del deudor del articulo 1025 del
Cadigo Civil, lo que implicaba que la transmision a favor de la sociedad adquirente de
deudas u otras relaciones juridicas precisara el consentimiento de los acreedores o de
la otra parte29.

No obstante, ésta fue una solucién que no satisfizo a todos porque, si bien es cierto
gue una rama de actividad es calificable de aportacién no dineraria, también lo es que
el objeto de la aportacién es el conjunto de activos y pasivos patrimoniales ligados a
una actividad o explotacion, circunstancia ésta que puede afectar notablemente los
intereses de socios y acreedores de las sociedades implicadasso.

Se mantuvieron opiniones diversas al respecto de la relacién existente entre estas
figuras, pudiendo ser agrupadas en torno a tres posturas>’. Asi, algunos autores
defendieron la aplicacion analdgica de las normas de la escision a las operaciones de
aportaciéon de rama de actividad como aportacién no dineraria, argumentando que, en
caso contrario, los intereses de socios, acreedores y terceros no gozarian de la
suficiente proteccion®.

Otros entendian que si bien no se podian considerar directamente aplicables las
normas de la escision por analogia, cabria aplicarlas siempre que se cumplieran sus
requisitos, entre los que se encontrarian, sin animo de ser exhaustivo, el acuerdo de la
Junta General, asi como la necesidad de que la parte segregada constituyera una
unidad econdmica; la sociedad podria obtener sus efectos, por lo que la analogia se

*® Entre otros, vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit, pag. 485 y CERDA ALBERO, F.,
“Segregacion de la Sociedad Anénima...”, op. cit, pag. 951; RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escisién, op. cit.,
pag. 37; SANTOS MARTINEZ, V., “Escisién”, en SANCHEZ CALERO (dir.) Comentarios a la Ley de
Sociedades Andnimas, Civitas, Tomo VII, Madrid, 1993, pag. 362; OLEO BANET, F., La escision de la
sociedad andnima, Civitas, Madrid, 1995, pag. 112.

* Sobre el tratamiento juridico de la segregacién como aportacién no dineraria, vid. RODRIGUEZ
ARTIGAS, F., Escisién, op. cit., pag. 37; CERDA ALBERO, F., “Segregacién de la Sociedad Anénima...”, op.
cit, pag. 951; OLEO BANET, F., op. cit., pag. 112, GUASCH MARTORELL, R., La escision de sociedades en el
Derecho espaiiol, la tutela de los intereses de los socios y acreedores, Civitas, Madrid, 1993, pag. 35;
ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, op. cit., pag. 4943 y CARBAJO CASCON, F., op. cit.,
pag. 1057, 1068 a 1069 y RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag.863.

% En tal sentido se pronuncia SANCHEZ CALERO, F., Instituciones de Derecho Mercantil, v. 1, 302 Ed.,
Thomson Aranzadi, Navarra, 2007, pdg. 711, cuando dice que en cuanto lo segregado tiene una cierta
entidad econdmica no nos hallamos ante una simple aportacidn no dineraria, sino ante una segregacién
de parte de un patrimonio que se traspasa en bloque, por lo que puede ser conveniente su tratamiento
como escisién parcial impropia.

> Vid. ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., op. cit., pags. 3 a 6.

2 Entre otros, vid DOMINGUEZ GARCIA, M.A., “El régimen juridico de la escision de sociedades
andnimas por aportacion como cuestion abierta”, Revista de Derecho de Sociedades, n%4, 1995, pags.
271y ss.

>,
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defendia fundamentalmente por la competencia organica sobre quién debia adoptar la
escision’>.

Sin embargo, la mayoria de la doctrina entendia que existia una autonomia entre
ambos tipos de operaciones, por lo que no podia existir la aplicacidon analégica entre
ellas, dado que no se producia la identidad de razén exigida por el articulo 4 del CC.
Esto se debia entre otros argumentos, a que en la segregacién o aportacion de rama
de actividad las acciones de la sociedad beneficiaria van a parar directamente a la
sociedad segregante, no asi a los socios, como sucedia en los tipos de escision
tradicionales; y a que la transmisidon via sucesidn universal sélo se aplicaba en
supuestos excepcionales con un reconocimiento legal expreso, como sucedia en la
fusion y en la escision, pero no en la segregacién34.

La posicion de la DGRN, como se desprende de la Resolucién de 10 de junio y, por
remision, de la de 4 de octubre de 1994, se encuadro sin duda en esta ultima posicién,
en las que delimita ambas figuras, sefialando que “al no haberse reconocido en nuestro
Derecho la aportacion de rama de actividad no cabe el reconocimiento de los efectos
propios de la escision, no debiendo someterse a sus requisitos, siendo por lo tanto
suficiente el cumplimiento de los requisitos propios de la aportacioén no dineraria”>>.

En consecuencia, la segregacion constituye, si atendemos a la posicidon que ha
dominado en nuestro Derecho, una operacién que estd a mitad de camino entre la
escision y la aportacién in natura, no siendo en realidad ni una cosa ni la otra®. De la
escision toma la singularidad de la transmision en bloque del activo y pasivo del objeto
entregado, mientras que de la aportacién no dineraria el hecho de que sea la propia

33 Asi lo entendieron ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, op. cit., pag. 4927; PAZ-ARES,
C., “Uniones de empresas y grupos de sociedades”, en URIA y MENENDEZ, Curso de Derecho Mercantil,
Tomo 1, 22 Edicidn, Cizur Menor, Thomson-Civitas, Navarra, 2006, pags. 1483 a 1484; MATEU-ROS
CEREZO, R., “Escisién, segregacion patrimonial y aportacién de activos”, Revista de Derecho de
Sociedades, n929, 1999, pags. 279y ss.

** Entre otros, vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escision, ob. cit., pags. 36 a 39; GUASCH MARTORELL, R.,
“Consideraciones en torno al tratamiento legislativo y doctrinal de la segregacion patrimonial y la cesidon
global del activo y del pasivo”, Revista Juridica de Catalunya, nim.1, 1998, pags. 33-36; OLEO BANET, F.,
op. cit., pag. 112-113; RUBIO VICENTE, P.J., “éCabe la extension del régimen juridico de la escisidn a los
supuestos de segregacion patrimonial de sociedad por aportacidon?”, Revista de Derecho de Sociedades,
no5, 1995 y CERDA ALBERO, F., “Segregacioén de la Sociedad Andénima...”, op. cit,. pag. 950

%> Resoluciones de 10 de junio de 1994 (RJ 1994, 4915), BOE n2 168, de 15 de julio, pags. 22752 y ss. y de
4 de octubre de 1994 (RJ 1994, 7795). Vid. CERDA ALBERO, F., “Resolucién de 10 de junio de 1994 (BOE
nuam. 168, de 15 de julio, pags. 22752-22755) y Resolucion de 4 de octubre de 1994 (BOE num. 279, de
22 de noviembre, pags. 35764-35766), Revista General de Derecho, nim. 603, 1994, pags. 13048-13049.
La cuestion se debe a dos aumentos de capital social con aportacion no dineraria de una rama de
actividad, donde los Registradores Mercantiles se negaron a practicar la inscripcidon de sendas escrituras
con similares notas de calificacién basadas en la existencia de una serie de defectos que la impedia,
como eran considerar que el negocio juridico instrumentado constituia una figura distinta de una pura
aportacién no dineraria al transmitirse elementos patrimoniales activos y pasivos a titulo universal, lo
que se asemejaba mas a una segregacién patrimonial que debia regirse en los aplicable por las normas
de la escisién parcial, en garantia de accionistas, acreedores y trabajadores de las empresas afectadas.

%% Vid. BALLESTER COLOMER, J.E., “La escisidon”, Revista General de Derecho, n2672, 2000, pags. 1318 a
1320.

>,

@ Instituto de Estudios Latinoamericanos — Universidad de Alcala | 13



Cristian Huete. “La segregacidon. Régimen mercantil de la modificacién...”
(IELAT — Junio 2013)

sociedad cedente y no sus socios quien recibe la contraprestacion de la compania
beneficiaria. Esto hace que la sociedad segregada no sufra alteracién cuantitativa
alguna en su patrimonio, que no aumenta ni disminuye, sino que se modifica
cualitativamente al cambiar los activos cedidos por acciones de la entidad receptora®’.
De esta forma, es posible afirmar que tanto escisidn, segregacién como aportacién no
dineraria de rama de actividad son distintos tipos de operaciones de reestructuracion
empresarial, que guardan cierta afinidad entre si, pero también relevantes
diferencias’®.

En definitiva, la atipicidad de la segregacién hizo que no pudiera beneficiarse de los
excepcionales efectos que el Derecho de sociedades reconocia a favor de la escision,
por lo que fue reconducida, como ya se ha mencionado, al régimen juridico aplicable a
las aportaciones no dinerarias de rama de actividad®®.

Esta situacion no acalld las voces de quienes pensaban que operaciones similares a la
segregacion comportaban unos movimientos de masas patrimoniales que no podian
dejar indiferentes a socios y acreedores, siendo insuficiente la proteccion que a estos
colectivos otorgaba la reglamentacién de las aportaciones no dinerarias*’. Mientras
gue en la escisidén, ya sea total o parcial, al atribuirse a los socios de la sociedad
escindida las acciones o las participaciones de las nuevas sociedades, aquéllas
mantienen su facultad de intervencién y control en la marcha de la actividad
empresarial desarrollada por la nueva o nuevas sociedades, no sucede lo mismo en la
segregacion, en cuyo caso, la titular de las participaciones sociales es la propia
sociedad segregante, lo que supone que los socios dejan de tener control directo sobre
ese sector de la actividad empresarial, que ha sido transferido a la beneficiaria,
pasando a ostentarlo el érgano de administracidon, que sera quien pueda ejercitar los
derechos inherentes a las acciones o participaciones recibidas en contraprestacion de
la aportacién efectuada, fortaleciendo por via indirecta sus poderes®.

En lo que si coincidia la inmensa mayoria de la doctrina era en la conveniencia de la
regulaciéon de la figura de la segregacion por el legislador, entendiendo que
solucionaria tanto los problemas de la incertidumbre en relacién con el régimen
juridico aplicable a estas operaciones, como las cuestiones de defensa de los intereses
en juego, tanto de socios, de acreedores, como de trabajadores.

*’ Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag.864.

%8 Vid CERDA ALBERO, F., Escision de la Sociedad Andnima, Ed. Tirant lo Blanc, 1993, pags. 38 y ss.

¥ Esto dio lugar a que los operadores econdémicos llevaran a cabo auténticas operaciones de
segregacion bajo la férmula de aportaciones no dinerarias. Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag.865.

“ Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit.,, pag.866

*1 En este sentido, vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 488.
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CAPITULO L.

LA SEGREGACION EN LA LEY 3/2009 DE MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LAS
SOCIEDADES MERCANTILES

1. La segregacion como modalidad de modificacion estructural. 1.1. Consideraciones
generales 1.2. La cuestion de la aplicacion analégica de la LME a otras operaciones de
reestructuracion empresarial. 1.3. La problematica de la ausencia de un concepto de
modificacidon estructural en la LME. 1.4. La busqueda de los elementos comunes de
las de las modificaciones estructurales. 2. La segregacion como modalidad de
escision.

>,
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1. La segregacion como modalidad de modificacién estructural®’.

1.1. Consideraciones generales

Finalmente, tras una intensa discusion doctrinal que, como hemos visto, se dilaté
durante afios, la LME de 3 de abril de 2009, —que partia con los objetivos de unificar en
un mismo texto legal la regulacion de distintas modificaciones estructurales, facilitar la
realizacion de estas operaciones, establecer un régimen legal sencillo, transparente y
operativo, tanto en términos econdmicos como juridicos, asi como crear instrumentos
de defensa de los socios y de los acreedores de la sociedad de origen— ha logrado
agrupar en un unico cuerpo legal todo tipo de operaciones, con alcance para
practicamente todas las sociedades mercantiles®.

Gracias a ella, la situacion en Espafia se equipara a la existente en otros
Ordenamientos de nuestro entorno, como el aleman, donde ya en 1994 se promulgd
una Ley especial que regulaba las modificaciones estructurales, la
Umwandlungsgesetz, por lo que cabria afirmar que resulta ser una normativa que
constituye una nueva etapa en el “continuado proceso de perfeccionamiento del
Derecho de sociedades mercantiles”*.

Este texto reconoce en su articulo 68 la figura de la segregacién como modalidad de
modificacion estructural y, en concreto, de escision, por lo que se la dota de un
concreto régimen juridico, contenido en los articulos 73 a 80, poniendo asi fin al
confuso panorama previo existente, en el que, al carecer de la tipicidad normativa que
se predicaba de otras modificaciones estructurales, no se podia considerar a esta
operacion como tal y, por tanto, no podia gozar de las ventajas derivadas de su
reconocimiento legal, ni los intereses de socios y terceros de las sociedades implicadas
guedaban, por consiguiente, suficientemente protegidos45.

Si bien es cierto que la Ley supone un gran paso adelante en relacion con la situacion
anterior, y que desde una perspectiva técnico-juridica presenta un balance
globalmente positivo, se echan de menos algunos aspectos que hubieran supuesto una

42 T . . . of: .z
Para un analisis en profundidad de las repercusiones que supone la nocién de modificacion

estructural, vid. EMBID IRUJO, J.M., “Notas para el estudio de las modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles”, en Derecho Mercantil de la Comunidad Econdmica Europea, Estudios en
Homenaje a Giron Tena, Madrid, Civitas, 1991, pp, 223 vy ss. y; ibid., “En torno a las modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles (fusién, escisidén y otros procedimientos similares), CDC, n®
9, 1991, pags. 13y ss.

* La regulacion vigente en Espafia hasta esta Ley no contemplaba de forma conjunta estas operaciones,
sino que las operaciones que conforman esta categoria eran objeto de una regulacién dispersa, respecto
de cada tipo social; parcial, ya que algunas no estaban reguladas o lo estaban de una forma muy
deficiente, y, en ocasiones, un tanto inconexa. Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., “La Ley de Modificaciones
Estructurales y el concepto de Modificacidn Estructural”, en AA VV, Modificaciones Estructurales de las
Sociedades Mercantiles, Vol.2, Cizur Menor, Aranzadi, Navarra, 2009, pag. 52; CONDE TEJON, A., “La
nueva regulacidon espafiola sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. Ley
3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. BOE Nim. 82, 4
de abril de 2009”, Revista de Derecho de Sociedades, n®33, 2009, pag. 387 y RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit.,
pag.866.

* De esta manera se inicia la Exposicién de Motivos de la LME.

** Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, op. cit., pag. 475.
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verdadera regulacion completa de las modificaciones estructurales’®. Esto ha
provocado que en muchos casos no esté del todo claro que se haya acertado
plenamente en la identificacién de las modificaciones estructurales, asi como en su
ubicacidn, sistematica y regulacién, que es deficiente y oscura en muchos casos, por lo
gue no ha sido capaz de terminar con ciertas dudas que histéricamente han imperado
en cuanto a su régimen y efectos”’.

1.2. La cuestidn de la aplicacién analégica de la LME a otras operaciones de
reestructuracion empresarial

De un modo general, no parece que exista duda alguna respecto del caracter
imperativo de la LME, que se manifiesta en la obligatoriedad de seguir el
procedimiento establecido para la realizacion de la modificacion estructural de la que
se trate™®

En cambio, si que se plantea la cuestion, intimamente relacionada a la existencia o no
de numerus clausus en materia de modificaciones estructurales, de si se puede aplicar
por analogia el régimen legal de una modificacion estructural a otra operacion distinta,
no reconocida en el catalogo de la LME, pero que, por sus caracteristicas morfoldgicas
y por su finalidad, pudiera calificarse como una modalidad atipica que compartiria la
identidad de razén exigida en el articulo 4 del Cédigo Civil con alguna de las
modificaciones estructurales tipicas.

Dar respuesta a esta tesitura permitiria conocer si, por ejemplo, hubiera sido posible
aplicar el régimen de la escision a la segregacion con anterioridad a la promulgacion de
la LME; o incluso si, actualmente, cabria aplicar el régimen de la segregaciéon a la
aportacién no dineraria de rama de actividad.

En relacién con esto ultimo, hay que destacar que un importante sector doctrinal
considera, con argumentos fundados, que el articulo 71 de la LME engloba a su vez
tanto a la segregacién como a la aportacion de rama de actividad, entre las que es muy
dificil establecer diferencias®

Sobre esto ultimo, y a falta de un precepto que se ocupe especificamente de esta
cuestién, parece que la misma debe resolverse conforme a los criterios generales
contenidos en el CC, y en concreto, en su articulo 4, que regula la licitud de la
aplicacion analdgica de un régimen juridico tipico que mantienen identidad de razén
con aquellos, lo que en un primer término llevaria a pensar que, salvo que lo prohiba
expresamente una disposicidn legal o que el resultado alcanzado contradiga la moral o

*® Vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacion espafiola...”, op. cit., pag. 388.

Y La promulgacién de la LME ha desaprovechado la oportunidad de resolver ciertas cuestiones que no
quedaban claras en el antiguo régimen y que siguen sin estarlo, como son la adecuada delimitacion
entre las operaciones de segregacion patrimonial y de aportacion no dineraria de rama de actividad, las
implicaciones que conlleva la transmision de los elementos patrimoniales en bloque por sucesion
universal o el alcance de la remision del procedimiento de escision al de fusidn, entre otras.

*® Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 56.

* Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Concepto. Funcién econdémica y clases. Requisitos”, en AAVV,
Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles, Vol.2, Cizur Menor, Aranzadi, Navarra, 2009,
pag. 175.
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el Orden Publico, o perjudique los intereses de terceros, podria aplicarse
analdgicamente el régimen juridico de una modificacidén estructural regulada a otra no
regulada por la LME, siempre que exista identidad de razén entre ellas™.

Sin embargo, en nuestra opinidn, nos inclinamos por pensar que no seria posible exigir
la aplicacién analdgica del procedimiento de una modificacién estructural tipica en la
LME a otra operacion de reestructuracién empresarial, ya sea total o relativamente
atipica, la cual, pudiendo haberse calificado como tal por el legislador, no se encuentra
recogida en la relacidon exhaustiva del articulo 1 LME; en tanto que los especiales
efectos de las modificaciones estructurales son tan severos que sélo tendran lugar
cuando el legislador lo haya previsto expresamente’".

1.3. La problematica de la ausencia de un concepto de modificacion
estructural en la LME

Sobre todo, lo que mas problemas conlleva a efectos de sistematizacién en la LME es
qgue el legislador utiliza la expresion “modificacion estructural” para referirse al
conjunto de operaciones que se regulan en el mencionado texto legal, pero no define
en su parte dispositiva qué es lo que por modificacion estructural debe entenderse,
por lo que parece necesario especificar qué engloba este concepto.

En este sentido, ni el nomen iuris de modificacidn estructural tiene origen comunitario
ni tampoco lo tiene la decisién de agrupar en una unica Ley la regulacién de las
distintas modificaciones estructurales nacionales, por lo que no debe buscarse en el
Derecho comunitario una referencia respecto al concepto de modificacion estructural,
que es de indole estrictamente nacional®>.

Por su parte, la LME se limita en la Exposicion de Motivos a sefialar que se trata de
“aquellas alteraciones de la sociedad que van mds alld de las simples modificaciones
estatutarias para afectar a la estructura patrimonial o personal de la sociedad...”,
enumerando a continuacion aquellas de las que se ocupa ésta; por lo que parece
conveniente especificar que ha de entenderse por el mencionado precepto, asi como
sus caracteres principale553.

Hay que decir que no resulta sencilla la tarea de elaborar un concepto de modificacién
estructural, puesto que en la LME se recogen operaciones bastante dispares entre si,
de modo que el punto de partida mds seguro seria buscar el comidn denominador de
las distintas modificaciones estructurales™.

*% Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 57.

>! Vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacion espafiola...”, op. cit., pag. 390.

>? Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 41.

>* Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacioén...”, op. cit., pag. 476.

> su caracterizacién, a modo de ejemplo, como la transformacidn que se opera sobre la empresa
ejercitada por la sociedad, consistente en la amputacién de una parte sustancial de su patrimonio
integrado por una o varias unidades econdmicas, sin que dichas variaciones afecten a otros aspectos de
la entidad, excluiria a la transformacion de sociedades. Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Algunas
consideraciones...”, op. cit., pag. 4934.
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1.4. La busqueda de los elementos comunes de las modificaciones
estructurales.

En la LME se echa de menos una parte general mas desarrollada, concreta y articulada,
en la que se recogiesen los elementos comunes a tales operaciones, puesto que
unificar no es agrupar en un mismo texto legal la regulacion de diversas instituciones,
sino dotar de un régimen general comun y Unico a estas figuras, al que se anadiria el
régimen particular de cada una de ellas, con el objeto de atribuir cierta coherencia
formal y material de caracterizacién y de régimen y de superar las caracteristicas y
peculiaridades de cada figura™.

Podria pensarse que no existe un comin denominador entre las distintas figuras del
catdlogo legal, dado que bajo esta denominacion se agrupan dos clases de operaciones
distintas: el cambio de status juridico de la persona juridica (transformacion y traslado
internacional del domicilio social) y la transmision, con sucesion universal, de la
totalidad del patrimonio social o en bloque de una parte del mismo que forme una
unidad econdmica’®. En este segundo grupo cabria distinguir, a su vez, dos grupos:
cambio de la titularidad de todo el patrimonio (fusion, escisidn total, filiacion y cesion
global de activo y pasivo) y cambio en la titularidad de parte del patrimonio (escision
parcial y segregacion)®’.

En una primera aproximacion, cabria afirmar que ese elemento comun no es otro que
la alteraciéon o modificacion estructural de la empresa societaria, la cual se efectla a
través de cambios o mutaciones patrimoniales, que sirven de cauce para realizar una
reestructuracion o reorganizacion empresarial en la base organizativa de la misma, sin
gue ello implique, necesariamente, que esa modificacion tenga que extenderse o
afectar al titular de la misma, salvo por lo que se refiere al necesario cambio que el
traspaso patrimonial supone en la titularidad del patrimonio®.

Sin embargo, estos elementos no bastan para caracterizar a las modificaciones
estructurales, puesto que existen muchas otras operaciones que comparten la
finalidad de la reestructuracion empresarial en las que se produce una modificacién en
la estructura de la sociedad y no gozan de tal naturaleza, como son la ampliacion de
capital59. De la misma manera, en todas estas operaciones se produce una sucesién en
la titularidad de un bloque patrimonial de composicion heterogénea, compuesto tanto
de elementos activos como pasivos de muy diversa naturaleza, que permite diferenciar
las modificaciones estructurales de otras operaciones con finalidad de
reestructuracion empresariaIGO.

Pero sobre todo, el elemento que principalmente caracteriza a las modificaciones
estructurales es el modo en que se produce esa sucesion en la titularidad de un bloque

>> Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 42.

*® |a sucesion universal es un efecto legal excepcional, porque el efecto ordinario en las transmisiones
inter vivos es la transmisidn a titulo particular.

>’ Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 77.

>% Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 479.

>° Vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacion espafiola...”, op. cit., pag. 389.

% \id. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacién espafiola...”, op. cit.,, pag. 387
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patrimonial, que no es mediante la aplicacién de las normas generales de transmisién
de elementos patrimoniales, conocidas como sucesiéon a titulo particular, sino
mediante un modo especial de transmisién propio y exclusivo de las modificaciones
estructurales, conocido como sucesion universal®.

Estas otras operaciones, en las que se consigue una reestructuracion empresarial con
sucesion en la titularidad de elementos patrimoniales, pero aplicando las normas
generales de transmision, se les suele denominar operaciones atipicas, puesto que no
tienen regulado un procedimiento especifico especial para llevarse a cabo, por lo que
se les deben aplicar las normas o efectos generales del Ordenamiento Juridico.

Estas operaciones no se emplean con excesiva frecuencia en la practica, puesto que la
ausencia de sucesidon universal hace que sea dificil que puedan lograr una
reestructuracion empresarial con la misma eficacia que las modificaciones
estructurales®. Sin embargo, en funcién de las circunstancias de la operacion podria
resultar mas interesante renunciar al riguroso y costoso procedimiento de las
modificaciones estructurales, por lo que la eleccién entre una u otra operacién
dependeria de las concretas circunstancias, asi como de los intereses de los afectados.

La sucesion universal como modo especial de transmision resulta, pues, imprescindible
para que se pueda lograr el resultado de las modificaciones estructurales, puesto que
el cumplimiento de los requisitos derivados de la aplicacion del modo general de
transmisién de elementos patrimoniales, y en concreto, el necesario consentimiento
de la contraparte para la transmisién liberatoria de deudas y contratos (articulos 1205
y 1255 del Cédigo Civil), supone que, debido al elevado nimero de elementos de esa
naturaleza que se deben transmitir en estas operaciones, recabar el consentimiento
individual de todos los afectados haga la operacion casi irrealizable®.

Podria decirse, por tanto, que estamos ante una modificacion estructural cuando,
como define una reputada autora, “nos encontramos ante una vicisitud economico-
juridica modificativa de la estructura organizativa de la empresa social, cualquiera que
sea la finalidad que, desde el punto de vista econdomico, se persiga con esa mutacion,
sin que sea necesario que esta modificacion entrafie, a su vez, un cambio en las
relaciones de participacion”, aunque sea lo normal en determinadas operaciones, en la
gue se produce un traspaso en bloque mediante sucesion universal en la titularidad de
un bloque patrimonial, compuesto tanto de activo como de pasivo®.

El analisis exhaustivo del régimen juridico de las distintas figuras del catdlogo podria
permitirnos detectar un comun denominador, que al fin y al cabo, es la aparicidn de un
cambio sustancial en la manera que se ha ostentado hasta ese momento la titularidad
del patrimonio de la sociedad que experimenta la modificacién estructural,
provocando de forma directa una modificacion sustancial en las relaciones internas de

®! Vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacién espafiola...”, op. cit.,, pag. 389

®2 Vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacién espafiola...”, op. cit., pag. 389.

63 Vid., CONDE TEJON, A., “La nueva regulacién espafiola...”, op. cit., pag. 387

® véase la fusion o la escision total. Esta conceptuacion permitiria incluir las operaciones de operacién
parcial o segregacion, en las que no se produce la mencionada modificacién. En este sentido vid.
ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 479.
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la misma y de ésa con sus socios, acreedores y trabajadores, lo que obliga a establecer
instrumentos juridicos de proteccién para ellos®.

En definitiva, la regulacion de las modificaciones estructurales supone el modo de
lograr que determinadas operaciones que pueden resultar de gran utilidad para las
empresas puedan lograr de una forma efectiva sus resultados sin verse bloqueadas por
los inconvenientes practicos que plantea la aplicacion de las normas generales de
transmisién, o dicho de otro modo, la sucesién particular. Este favorecimiento de las
operaciones se consigue regulando un mecanismo especial de transmisién patrimonial,
denominado sucesién universal, compensado con unas medidas especificas de tutela,
lo que provoca que el procedimiento de las operaciones sea en ocasiones ciertamente
complejo®.

No obstante, y como abordaremos mds adelante, la LME concede a los interesados
ciertos mecanismos tendentes a simplificar la tramitacidon de este procedimiento, mas
si cabe tras la promulgacion del RDL 9/2012.

2. La segregacion como modalidad de escision

La LME, al regular la operacién de escision de sociedades como tipo de modificacion
estructural, lo hace conservando esencialmente la estructura y el contenido de la
regulacién de los articulos 252 a 259 de la derogada LSA, de modo que conserva no
pocos de los defectos que adolecia y que diversos autores han venido poniendo de
manifiesto con el tiempo. Como ya apuntdbamos, recoge una importante novedad,
consistente en considerar la segregacion como una modalidad auténoma de escision,
al mismo nivel que la escisiéon total y la parcial, a la que le es aplicable, salvo sus
especialidades, tanto el mismo régimen juridico como el mismo procedimiento que a
éstas®’.

En consonancia con lo anterior, y al igual que en la LSA, la LME no dispone de una
definicion de conjunto de la escision, por lo que ha tenido que ser la doctrina la
encargada de dotar a la categoria de un concepto regulador. En un sentido amplio,
podria definirse como “aquella operacion mediante la cual se divide, total o
parcialmente, el patrimonio de una sociedad, sin proceder a su liquidacion, para
transmitir la parte o las partes en que se divide o que se segrega a otra u otras
sociedades ya existentes o que se creen con este objeto”sg. El resultado de la escisidon
parece ser una descentralizacion, mas o menos intensa, de la titularidad juridica de los
elementos patrimoniales de las sociedades participantes. Resultado de la fusidn es, en

% Vid. SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 72

% Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles como subtipo
de operaciones de reestructuracion empresarial caracterizadas por la sucesién universal (Solucion al
régimen aplicable a la aportacién de rama de actividad y a la cesidon parcial de activo y pasivo), Revista
de Derecho de Sociedades, n235, 2010-2011, pag.68. Para un analisis en profundidad del procedimiento
de segregacion, véase el ANEXO Il de este trabajo.

*” Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Funciéon econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 175.

® Vid. CORTES DOMINGUEZ, L.J., op. cit, pag. 389; RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Funcién
econdmica y clases. Requisitos”, Escision. Funcién econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 175y
RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escision, op. cit.,, pag. 19.
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cambio, la concentracion perfecta en lo juridico y en lo econdmico de dos o mas
sociedades que se unen, pasando a formar una®.

De esta manera, la escision podria presentarse como una operacién contraria a la
fusion, basandose en la idea de que empledndola se crean nuevas sociedades y se
reduce el tamafo de la que se escinde, mientras que con la fusién se reduce el nimero
de ellas, aumentando el tamafio de las que se fusionan’®. Esta afirmacion, que puede
ser acertada en muchos casos, no constituye una constante en la escision, que cumple
en ocasiones funciones de concentracidn, complementarias de la fusion’™.

Lo que sucede es que el aspecto de concentracion propio de la escisién no es tan
evidente como en otras operaciones, puesto que lo que se aprecia ad extra es divisidon
o disgregacion, al desaparecer sociedades juridicamente independientes, mientras que
ad intra se constituye una forma de colaboracién empresarial, por la que distintas
entidades segregan parte de sus patrimonios, integrdndolos en otra entidad,
existiendo una estrecha relacidon entre la escision de sociedades y la formacion de
grupo de sociedades como técnica de concentracion y organizacién de empresas72.

Esta modalidad, por tanto, que consiste en permitir la reestructuracion de la
titularidad juridica de los elementos del patrimonio social mediante la
descentralizacion o separacion de actividades, dotandolas de estructura empresarial
autonoma, con personalidad juridica independiente, constituye uno de los
procedimientos empleados por las sociedades para: adecuar las dimensiones vy
estructura de sus empresas originarias a las circunstancias que surjan en el devenir de
su actividad, mediante la especializacion por ramas de actividad; evitar el crecimiento
excesivo de una entidad; solucionar problemas internos entre dos o mas grupos de
socios con intereses contrapuestos o sanear una sociedad que no resulta viable o que
se encuentra en situacién de crisis’.

% Vid. ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., “Especialidades del procedimiento de escisién”
en AA.VV. Modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, Vol. I, Cizur Menor, Aranzadi,
2009, pag. 214.

7 vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién. Funcién econémica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 178.

! Sobre este tema se han pronunciado SANTOS MARTINEZ, V., “Escisién”, ob. cit. pags. 220 a 221, quien
admite que puede sorprender la consideracion de la escision como técnica concentradora, ya que el
propio término “escisién” sugiere el contenido contrario; CERDA ALBERO, F. Escision de la Sociedad
Andnima, op. cit., pag. 78, quien entiende que, mientras que la fusién “...realiza una concentracion
empresarial inmediata y perfecta en si...”, la escisién, en cambio, “..prepara o perfecciona las
operaciones de concentracion anteriores o posteriores, y conduce a una concentracion de empresas que,
si se realiza en el marco de un grupo de sociedades, asegura por sus propias técnicas la unidad de
direccion econdmica de los elementos patrimoniales escindidos...” y OLEO BANET, F., op. cit., pag. 40,
quien manifiesta que la funcién de concentracidn se manifiesta “...en supuestos de escision en los que se
produce un reagrupamiento simultdneo de los elementos patrimoniales de varias sociedades extinguidas
en otras preexistentes o nuevas (escision-integracion), o en la aportacion del patrimonio o partes del
mismo de una sociedad a otras preexistentes (escision-absorcion)...” siendo “...desde una perspectiva
puramente procedimental, la division patrimonial como un instrumento preparatorio de procesos de
concentracion...”.

72 Vid. ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., op. cit., pag. 217.

” Vid. ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., op. cit, pag. 213; RODRIGUEZ ARTIGAS, F.,
“Escisién. Funcién econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 177 y CONDE TEJON, “Diferencias entre
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CAPITULO 1l

DELIMITACION CONCEPTUAL ENTRE LAS OPERACIONES DE REESTRUCTURACION
EMPRESARIAL DESTINADAS A APORTAR UNA UNIDAD ECONOMICA

1. La delimitacion conceptual de la segregacion y de la aportacion de rama de
actividad como paso previo para determinar si cabe la coexistencia entre ellas. 2.
Caracteres de la segregacion. 3. Similitudes y diferencias entre la segregacion y la
aportacion de rama de actividad. 4. Funcion econdmica de la segregacion y la
aportacion de rama de actividad. 5. La constitucion de sociedad integramente
participada mediante transmision y su dudosa justificacion como figura
independiente de la segregacion. 6. La cesion parcial de activo y pasivo

segregacion, escision parcial y aportaciones no dinerarias. Estudio a la luz de la legislacién vigente y
analisis de la regulacién alemana”, en Revista de Derecho de Sociedades, n215, 2000, pags. 405 y 406.

>,
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1. La delimitacion conceptual de la segregacion y de la aportacion de rama de
actividad como paso previo para determinar si cabe la coexistencia entre ellas

La promulgacién de la LME ha conseguido lograr una regulacién mas clara y precisa en
lo referente a las modificaciones estructurales en general y de la figura de la
segregacion en particular en nuestro Derecho, tal y como venia reclamandose por la
practica totalidad de la doctrina. Que esta operacion pase a regularse por el
procedimiento de la escisién resulta plenamente acertado, teniendo en cuenta las
importantes consecuencias que puede ocasionar para socios y acreedores’. Y lo hace
perfilando con mas nitidez los rasgos de caracterizacion de la figura, al tratarla
separadamente de la escisidn parcial, por lo que se establece una clara distincidn entre
ambas, a pesar de que en muchos casos constituyen métodos alternativos para
conseguir objetivos semejantes, con idénticos resultados econémicos’”.

No obstante lo anterior, esta normativa acarrea numerosos problemas interpretativos
gue pueden llegar a ser relevantes en una dimension practica y que han traido como
consecuencia no pocas discusiones doctrinales al respecto. Este inconveniente ya se
planteaba en la regulacion de la materia en la derogada LSA, debido a que el régimen
juridico de la escision se remitia al de la fusidén, lo que requeria llevar a cabo una
intensa labor interpretativa, obligando a investigar la ratio legis de cada precepto a fin
de evitar un automatismo que atentaria contra las peculiaridades de la escision’®. Pues
bien, con la actual LME esas insuficiencias permanecen, e incluso son mayores, en
tanto que la labor de interpretacién no sélo se cifie a las normas de la fusidon con
respecto a la escisién total y parcial, sino también de éstas con relacion a la
segregacion.

Pero sin duda, la principal incégnita que trae consigo la regulacion de la segregacion
como modificacidén estructural consiste en discernir si es posible seguir realizando las
llamadas operaciones de aportaciones de rama de actividad como simples
aportaciones no dinerarias, sin aplicar el régimen de la escision, o si por el contrario
dicho régimen debe ser aplicado en todo caso, amparandose en la idea de que “tanto
segregacion como aportacion no dineraria de rama de actividad han quedado
subsumidas en el articulo 71 LME”"’. Para tratar de dar respuesta a este interrogante,
parece primeramente necesario delimitar conceptualmente todas estas operaciones,
destacando asi sus principales rasgos coincidentes y divergentes, para,
posteriormente, determinar si la tipificacion de la segregacion como modificacién
estructural ha sustituido a la aportacion de rama de actividad o si, por el contrario,
ambas operaciones pueden coexistir.

" Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, op. cit., pag. 496.

”> Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, op. cit., pag. 496.

’® Vid. DUQUE DOMINGUEZ, J.F., “La escisién de sociedades en el Anteproyecto de Reforma Parcial del
Derecho de Sociedades”, pags. 21y 22 y CORTES DOMINGUEZ, L.J., op. cit., pag. 395.

"7 Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién. Funcién econémica y clases. Requisitos”. op. cit., pag. 190.
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2.  Caracteres de la segregacion

De conformidad con el articulo 71 LME, que recoge los elementos o notas
caracteristicas de la operacién, se entiende por segregacion “el traspaso en bloque por
sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de
las cuales forme una unidad econdmica, a una o varias sociedades, recibiendo a cambio
la sociedad segregada acciones, participaciones o cuotas de las sociedades
beneficiarias”.

De la lectura de este precepto se desprende, a diferencia de la escisidn total, en la que
la sociedad escindida siempre se extingue, que mediante la figura de la segregacién la
sociedad segregante no se extingue cuando se traspasa parte de su patrimonio 8 En
cambio, a diferencia de la escisién parcial, que necesariamente conserva parte de su
patrimonio, como destaca el articulo 70.1 LME, la sociedad segregante tampoco se
extingue cuando se traspasa la totalidad de su patrimonio, sino que pasa a ser una
sociedad holding o de cartera’.

Esto se debe a que en la segregacion lo que realmente sucede es que la sociedad
segregante sufre un cambio cualitativo en la composicidon de su patrimonio, al cambiar
todo o una parte del mismo por acciones o participaciones o cuotas de la sociedad o
sociedades beneficiarias, pero no produce una alteracion cuantitativa de ese
patrimonio, como si sucede tanto en la escisién total como en la parcial®.

El segundo elemento de la segregacion lo constituye el traspaso en bloque por sucesion
universal a las sociedades beneficiarias del patrimonio segregado, elemento que es
comun al resto de modificaciones estructurales y a las otras modalidades de escision.
Como veremos, para un importante sector doctrinal es precisamente la sucesidon
universal el efecto que diferencia a las modificaciones estructurales de otros tipos de
reestructuraciones empresariales, como son, entre otras, la constitucion de sociedad
mediante aportaciones no dinerarias o las de ampliacion de capital mediante
aportaciones no dinerarias, en las que el modo de transmision se conoce como
sucesion particular®,

El tercer y ultimo elemento se trata de la contraprestacion resultante de la realizacién
de la operacién, contraprestacidon que en la segregacion consiste en la atribucion a la
sociedad segregada de acciones, participaciones o cuotas de las sociedades

"8 El art. 69 LME define la escision total al disponer que “[S]e entiende por escisidn total la extincion de
una sociedad, con division de todo su patrimonio en dos o mds partes, cada una de las cuales se
transmite en bloque por sucesion universal a una sociedad de nueva creacion o es absorbida por una
sociedad ya existente, recibiendo los socios un numero de acciones, participaciones o cuotas de las
sociedades beneficiarias proporcional a su respectiva participacion en la sociedad que se escinde.”

7 En virtud de lo establecido en el articulo 70.1 LME, “[S]e entiende por escision parcial el traspaso en
bloque por sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de las
cuales forme una unidad econémica, a una o varias sociedades de nueva creacion o ya existentes,
recibiendo los socios de la sociedad que se escinde un numero de acciones, participaciones o cuotas
sociales de las sociedades beneficiarias de la escision proporcional a su respectiva participacion en la
sociedad que se escinde y reduciendo ésta el capital social en la cuantia necesaria.”.

% vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién. Funcién econémica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 190.

81 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 503 y ss. y ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S.,
op.cit., pag. 3.

Instituto de Estudios Latinoamericanos — Universidad de Alcald | 25



Cristian Huete. “La segregacidon. Régimen mercantil de la modificacién...”
(IELAT — Junio 2013)

beneficiarias a cambio del patrimonio recibido. En la escisidon parcial se transmiten en
bloque una o varias partes del patrimonio social, constitutivas de una o varias unidades
econdmicas, a otra u otras sociedades ya existentes o de nueva creacion, recibiendo
los socios de la sociedad escindida las acciones o participaciones de la sociedad o de
las sociedades beneficiarias de forma proporcional a sus respectivas participaciones en
el capital de la sociedad escindida, que habra de reducirse en la cuantia precisa.

En cambio, en la segregacion si bien se produce una transmisidn patrimonial de la
sociedad transmitente consistente en una unidad econdmica a la o las sociedades
beneficiarias, la contraprestacién en acciones o participaciones de éstas es recibida por
la propia sociedad segregante y no por sus socios, a diferencia de lo que sucede en la
escision parcial.

En consecuencia, la escision parcial y la segregacidn coinciden practicamente en todos
sus elementos, salvo en el destinatario de la contraprestacidn, pues en la escision
parcial se distribuye entre los socios de la sociedad escindente, mientras que en la
segregacion la retiene la propia sociedad segregante®.

3. Similitudes y diferencias entre la segregacion y la aportacion de rama de
actividad.

Mas complicada se antoja la tarea de delimitar las operaciones de segregacién y de
aportacién de rama de actividad, dada la coincidencia operativa existente entre ambas
y la confusién terminolégica que siempre ha rodeado estas figuras®. Buena prueba de
ellos es que hasta el reconocimiento legislativo de la escisidon y de la segregacion como
modalidades tipificadas de modificaciones estructurales, los operadores juridicos
llevaban a cabo este tipo de operaciones con analogos resultados acudiendo a la via
indirecta de las aportaciones in natura.

Las llamadas operaciones de aportacion de empresa, de rama de actividad o
aportaciones in natura, que han sido consideradas como “un simple elemento de una
modificacion estatutaria referida a la sociedad que aumenta la cifra de su capital, y no
una modificacion estructural de la sociedad aportante”, carecen de una definicién o
regulacion legal especificag4.

El articulo 83 LIS contempla esta operacién, pero se trata mds de una mera descripcién
de la operacién que de una regulacion propiamente dicha®®. De esta manera, a esta
operacion se le han venido aplicando las normas relativas a la constitucion de sociedad
mediante aportaciones no dinerarias o las de la ampliacién de capital mediante
aportaciones no dinerarias, recogidas en los articulos 37 y 39 LSA — hoy art. 66 LSC —y
155 del RRM.%.

8 \id. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 78.

% Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacioén...”, op. cit., pag. 498.

® Vid. CERDA ALBERO, F, “Segregacién de la Sociedad Andnima...”, op. cit., pag. 950.

% Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision parcial, Segregacion y Aportacién de rama de actividad”, E/
notario del Siglo XXI, n232, 2010, pag. 447.

8 \id. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 76.
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Tanto en la segregacidon como en la aportacion de una o varias ramas de actividad se
produce una transmision de elementos patrimoniales de una sociedad a otra u otras ya
existentes o de nueva creacidn, sin que se produzca la disolucién de la sociedad, pero
no son sus socios los que reciben las acciones o participaciones de éstas por la
aportacién realizada, sino que es la propia sociedad segregante la que las recibe®’.

La diferencia principal entre ambas operaciones radicaria Unicamente en que en la
segregacion, como modalidad de modificacién estructural y de escision que es, la
transmisién de las masas patrimoniales se produce en bloque mediante sucesién
universal; mientras que en la aportacion de rama de actividad la transmisidon no puede
realizarse por sucesidn universal, puesto que se aplica la regulacién de las aportaciones
no dinerarias, que no contemplan este especial modo de transmisién, por lo que la
misma se debera realizar aplicando las normas generales de transmisién de elemento
patrimoniales, esto es, por sucesion particulargg.

Ademas, debe tenerse en cuenta que el articulo 71 LME exige en relacion con la
segregacion que cada una de las partes del patrimonio forme una unidad econdmica,
cuestion que ha planteado y plantea numerosas discusiones en la doctrina,
especialmente en relacion con su concepto y con las consecuencias que supone en la
diferenciacién conceptual entre las operaciones de segregacion y de aportacién no
dineraria de rama de actividad, puesto que para algunos autores es precisamente la
transmisidn de un elemento patrimonial que constituya una unidad econdémica lo que
implica necesariamente la aplicaciéon del régimen juridico de la escision a la
segregacion®’.

4, Funcion econdmica de la segregacion y la aportacion de rama de actividad.

Tal es la similitud conceptual y estructural entre segregacion y aportacion de rama de
actividad que ambas figuras coinciden en la funcion econdmica que desempefian, por
lo que a través de cualquiera de estos institutos juridicos se pueden conseguir los
mismos o semejantes resultados econdmicos, constituyendo instrumentos alternativos
o fungibles, cuya eleccién dependerd de factores especificos a valorar en el caso
concreto®. Igualmente, esta afirmacidn encuentra respaldo en la legislacion fiscal, que
somete al mismo régimen tributario especial a ambas operaciones, considerandolas
institutos de similar funcién de reestructuracién empresarial (art. 83. 2 y 3 LIS). Sin
animo de ser exhaustivo, las funciones principales de la segregacidn y de la aportacién

¥ Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 498

8 \/id. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 76.

% Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisidon. Funcidon econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 192 y
SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 54.

% Sobre este tema, vid. LONSO ESPINOSA, F.J., “Fusion y escisién de sociedades”, Anales de Derecho,
Universidad de Murcia, n2 17, 1999, pégs. 13y ss.; SANTOS MARTINEZ, V., “Escisién”, ob. cit. pags. 331y
ss.; RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escision, ob. cit., pags. 18 y ss.; CERDA ALBERO, F. Escisién de la Sociedad
Andnima, op. cit., pags. 48 y ss.; DUQUE DOMINGUEZ, J.F, op. cit., pag. 11; CORTES DOMINGUEZ, L.J., op.
cit., pag. 389y sobre todo ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, op. cit., pags. 4937 y ss.
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de rama de actividad se resumen en cinco, a saber: descentralizacién, concentracion,
regionalizacidn, solucion de conflictos y creacién de grupos de sociedades™.

Como instrumento de descentralizacion, esta operacidn se utiliza mayoritariamente en
sociedades que gozan de dos o mas unidades econémicas autdnomas, al objeto de
separar alguna o todas, debido a, entre otros motivos: remediar un crecimiento
exagerado de las actividades gestionadas por una misma sociedad, lo que repercute en
el incremento de los gastos y de las dificultades de gestion y control; segregar una
actividad particularmente arriesgada, permitiendo asi la subsistencia de otras mas
saneadas o disminuir y diversificar los riesgos econdmicos mediante la division del
patrimonio y su aportacién a varias compaﬁiasgz.

Por otro lado, y pese a que la escision es en apariencia una operacion de signo inverso
a la fusién, en la que se persigue la concentracion empresarial mediante la reduccion
del numero de sociedades, es bastante frecuente que la segregacién o la aportacion de
rama de actividad se empleen como paso previo a una posterior operacion de fusién,
fundiéndose el patrimonio segregado con otro de distinta procedencia en una entidad
nueva o preexistente.

Son muchas las Cajas de Ahorro que, como consecuencia de la crisis financiera que
azota nuestro Pais, y, en aras de concentrarse, han empleado esta operacién. Baste de
ejemplo mencionar la entidad BANKIA S.A., filial del BANCO FINANCIERO Y DE
AHORROS, de incuestionable actualidad, a raiz de su nacionalizacion y posterior
inyeccidén de aproximadamente 12.000 euros, procedentes del erario publico. Y es que,
con el objeto de reestructurarse, siete Cajas de Ahorros, entre las que se destacan por
importancia CAJA MADRID y BANCAJA, decidieron llevar a cabo un modelo financiero
denominado “Sistema Institucional de Proteccion” (SIP), también conocido como
fusion fria, regulado en el articulo 8 de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes
de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de los Intermediarios
Financieros, que ha sido objeto de recientes modificaciones’. Para ello, se constituy6
el BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS, al que las Cajas de Ahorros cedieron sus

°! Vid. RODRIGUEZ DIAZ, I. op. cit., p4g.868. Esta Ultima funcién sobresale por encima del resto en esta
operaciéon, como refleja fielmente del estudio de las segregaciones realizadas recientemente, recogido
en el ANEXO Il de este trabajo, pues practicamente la totalidad de las sociedades participantes realizan
esta operacién en aras de formar un grupo de sociedades

% Un buen ejemplo de la segregacion como instrumento de descentralizacion lo encontramos en la
reestructuracion que efectud el “DIARIO EL PA[S S.L.”, por la que segregd las actividades de gestién y
comercializacién de la publicidad, de contenidos informativos, de produccién e impresion del peridédico
y de servicios auxiliares, pasando a constituirse como una empresa de gestién de filiales o holding. Estos
hechos provocaron que los trabajadores de estas actividades, que pretendian seguir perteneciendo a
“DIARIO EL PAIS S.L.” c6mo empresa unitaria, la demandaron, por medio de la Federacién de Servicios a
la Ciudadania de Comisiones Obreras (FSC-CC.00.), amparandose, entre otros argumentos, en la
imposibilidad de llevar a cabo esas actividades de manera auténoma o independiente, como realidad
econdmica diferenciada. Ante esto, el TS, en STS de 14 de febrero de 2011 (RJ\2011\2734), estimé que
“...se trata de segregaciones de actividad plenamente licitas, llevadas a cabo desde la perspectiva de una
realidad econémica del sector de prensa en general y del Diario El Pais...” (Fundamento de Derecho n22)
puesto que “...se acreditd plenamente la existencia de unidades productivas auténomas en cada una de
las empresas que asumieron las actividades segregadas...” (Fundamento de Derecho n22).

% Para mas informacion, vid. PEREZ TROYA, A., “Las especialidades...”, op. cit., pags. 253 y ss. Asimismo,
vid. hechos relevantes n? 126605 y 133593. Disponible en www.cnmv.es
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derechos politicos, para, posteriormente, segregarle la totalidad de sus negocios
bancarios y parabancariosg4. Finalmente BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS segregd
en favor ALTAE BANCO S.A. este negocio, quien posteriormente pasé a denominarse
BANKIA S.A%.

Este también fue el mismo mecanismo empleado por LIBERBANK, denominacién
comercial del SIP EFFIBANK, el cual se formdé como consecuencia de que las Cajas
CAJASTUR, CAJA DE EXTREMADURA Y CAJA CANTABRIA le segregaran la totalidad de su
negocio bancario®®.

Del mismo modo, el SIP BANCA CIVICA, constituido a raiz de la segregacién de la
totalidad del negocio bancario de CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE
NAVARRA, MONTE DE PIEDAD Y CAJA DE AHORROS SAN FERNANDO DE GUADALAIJRA,
HUELVA, JEREZ Y SEVILLA, entre otros, anuncié su intencion de fusionarse
posteriormente con CAIXABANK, filial de LA CAIXAY.

Por su parte, diversas causas —econdmicas, fiscales, o incluso de adaptacion al medio
natural- pueden hacer conveniente fraccionar una sociedad dotada de diversas
unidades econdmicas situadas en diversos territorios, nacionales o internacionales,
adaptandose asi a las peculiaridades del ambito geografico correspondiente.

Igualmente, la escisién en general puede ser utilizada como herramienta que permite
resolver tensiones y desacuerdos presentes y futuros entre socios o grupos de socios
con intereses contrapuestos, cuando la entidad es propietaria de negocios autdnomos
gue pueden separarse, asignando las acciones o participaciones de cada nueva
sociedad a cada conjunto homogéneo de aquéllos. Esta ultima funcion plantea serias
dudas en la segregacion, en tanto que las acciones o participaciones recibidas en
contraprestacion a la sociedad segregada no se distribuyen entre los socios, sino que
engrosan el patrimonio de la sociedad segregante, asi que dificilmente puede resultar
una opcién util para resolver controversias de socios o de grupos de socios™.

No obstante todo lo anterior, la segregacion es la modalidad de modificacion
estructural apta por excelencia para la formacion de grupos de sociedades, a través de
la separaciéon de parte del patrimonio activo y pasivo de una sociedad y su aportacién a
otras compafiias preexistentes o nuevas, que a cambio entregardan a la primera
acciones o participaciones propias que no se atribuirdn a los socios sino que
permaneceran en el patrimonio de la segregada; pudiéndose incluso crear una
sociedad “holding” o de cartera cuando la operacidn alcance a todas las unidades
econémicas’”

** Hechos relevantes n® 134308, 138281 y 139867. Disponible en www.cnmv.es

% Vid. BORME n2 69, de 08/04/2011.

*® Vid. BORME n2 126, de 04/072011.

%7 Vid. BORME n298, de 20/05/2011 y n298, de 25/05/2012.

% En consecuencia, la segregacion no parece ser un instrumento apto para cumplir esta funcién. En este
sentido se pronuncia ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, op. cit., pags. 4939y ss.

% Véase el ANEXO Il de este trabajo, al que me remito.
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5. La constitucidon de sociedad integramente participada mediante transmisién y
su dudosa justificacion como figura independiente de la segregacion.

Una vez delimitadas conceptualmente las figuras de la escision parcial, la segregaciény
la aportacién de rama de actividad, conviene analizar una operacién que guarda una
gran similitud con la segregacién, hasta el punto de que la doctrina se ha planteado
hasta qué punto conviene distinguirlas en preceptos distintos, cuando en realidad
cabria interpretar que se trata del mismo instituto juridico, siendo discutible su
especificacion.

Se trata de la constitucidn de sociedad integramente participada mediante transmision
de patrimonio, regulada en el articulo 72 LME, que se caracteriza por el traspaso en
bloque de la totalidad del patrimonio de una sociedad a otra de nueva creacion, la cual
constituye una operacion en ocasiones conocida como “filializacién total”, en tanto
que la sociedad no se limita a transmitir una o varias partes de su patrimonio a otrao a
otras sociedades con objeto de lograr alguno de los variados fines de los que gozaba la
segregacion o la aportacién de rama de actividad, sino que transmite todo su
patrimonio a una Unica sociedad de nueva creacion, convirtiéndose en una sociedad
“holding” o de cartera, con la finalidad de desarrollar todas las actividades que
constituyen su objeto social de modo indirecto a través de una sociedad filial

integramente participadaloo.

Esta figura guarda ciertas aungue minimas diferencias con la segregacion. La primera
de ellas, y la mas importante de cara a una primera aproximacion a su naturaleza
juridica, consiste en que mientras que la segregacién se considera a todos los efectos
como una modalidad autonoma de escisidn, a la que se le aplica este régimen juridico
integramente; el instituto en ciertas ocasiones denominado “filializacion total” no goza
de tal consideracion, sino que su precepto se limita a afirmar que “se le aplicardn
también, en cuanto procedan, las normas de la escision”, por lo que cabria entender
gue no constituye estrictamente una escision, porque en realidad no hay division del

patrimonio en varias parteswl.

En segundo lugar, en la segregacion se pueden transmitir una o varias partes del
patrimonio segregante, e incluso la transmisién de la totalidad del mismo siempre que
éste se divida en varias partes; mientras que con la filiacion total sélo es posible la
transmisién de la totalidad del patrimonio, no de una o varias partes, y en un Unico
bloque. Por ultimo, esta operacidn puede tener una distinta calificacion en funcién de
que se transmita una o varias partes del patrimonio a una o varias sociedades o que se
transmita todo el patrimonio en un Unico bloque a una Unica sociedad'®. En el primer
caso la operacion se calificara como una segregacién, incluso aunque las sociedades
beneficiarias sean de nueva creacién. En el segundo se calificard como constitucion de

100 pota operacion es la que realizé IBERIA, LINEAS AEREAS DE ESPANA, S.A., al traspasar la totalidad de

su patrimonio a su filial integramente participada IBERIA OPERADORA, pasando a ser la primera una
sociedad holding. Esta operacidn se llevé a cabo como paso previo a la fusién de ésta con BRITISH
AIRWAYS para formar el holding INTERNATIONAL AIRLINES GROUP. El proyecto de segregacién y de
fusion se destacan como hechos relevantes n? 133954, 133958,133959 en la CNMV con fecha
29/11/2010. Disponible en www.cnmv.es.

1% vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Funcién econémica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 199

1% vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Funcién econémica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 191.
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sociedad integramente participada mediante transmisién de patrimonio, a no ser que
la sociedad beneficiaria ya exista, en cuyo caso la operacion también se calificaria de
segregacion.

Como deciamos, a la vista de las coincidencias existentes entre ambas operaciones la
doctrina se ha venido planteando si realmente tiene sentido que se hayan regulado en
preceptos diferentes, o si por el contrario no hubiera sido preferible haber incluido la
operacion conocida como “filializacion total” en el articulo 71 LME como una

modalidad de segregaciénma.

6.  Cesion parcial de activo y pasivo

Promulgada la LME en nuestro Derecho, la operacion conocida como “cesidon parcial de
activo y pasivo” carecia de regulacién expresa, pese a estar cerca de coincidir con la
cesion global de activo y pasivo, que si se encontraba regulada en los arts. 81-91 LME.
Por esta razon, no podia gozar de la consideracion de modificacion estructural, ni, por
ende, podia transmitir sus elementos patrimoniales empleando la sucesidn
universal*®,

No obstante, la Ley 27/2009, de 30 de diciembre, de medidas urgentes para el
mantenimiento y el fomento del empleo y la proteccion de las personas desempleadas
(BOE n2 315, de 31/12/2009), afiadio de forma ciertamente sorpresiva a la LME de 3 de
abril de 2009 la Disposicion Adicional Tercera, con el objeto de establecer el régimen
aplicable a las operaciones de fusidn, escision y cesidn global de activos y pasivos entre

entidades de crédito’®.

Esta modificacion tuvo como finalidad “dotar de la necesaria seguridad juridica a
determinadas operaciones de modificacion estructural que pueden darse en la vida de

103 .z . , . . . .
Ante esta opcidon se ha argumentado que el tratamiento separado sdélo tiene sentido si se entiende

como el reconocimiento expreso de una operacién con ciertas peculiaridades, con el fin de disipar
cualquier duda acerca de su admisibilidad, y sobre todo, del régimen aplicable. Vid. RODRIGUEZ
ARTIGAS, F., “Escision. Funciéon econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 200.

104 A pesar de ello, existia una forma indirecta de lograr los resultados pretendidos por esta operacidn
con sucesion universal. Consistia en realizar una segregacién del bloque patrimonial que se deseara
transmitir a una sociedad de nueva creacidn, con la que la transmisidon patrimonial se efectuaria por
sucesion universal. La contraprestacion, consistente en las acciones de la nueva sociedad, se enajenarian
a la sociedad interesada en el bloque patrimonial. Por ultimo, seria necesario que la sociedad titular del
bloque patrimonial se fusionara con la sociedad cuyas cuotas de socio acaba de adquirir,
confundiéndose ambos patrimonios. Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit,
pags. 85 a 87.

1% Esta Disposicion Adicional reza textualmente: “1. Las operaciones de fusion entre entidades de crédito
de la misma naturaleza, asi como las de escision y cesion global de activos y pasivos entre entidades de
crédito de idéntica o distinta naturaleza se regirdan por las normas establecidas para dichas operaciones
en la presente ley, sin perjuicio de lo previsto en la legislacion especifica aplicable a estas entidades. 2.
Cuando la operacion consista en el traspaso por sucesion universal de una o varias partes del patrimonio
de una entidad de crédito, cualquiera que sea su naturaleza, que formen una unidad econémica, a otra
entidad de crédito de igual o distinta naturaleza a cambio de una contraprestacion que no consista en
acciones, participaciones o cuotas de la entidad cesionaria, resultard de aplicacion a la misma el régimen
de la cesion global de activos y pasivos previsto en los articulos 85 a 91 de la presente ley, sin perjuicio de
lo previsto en su legislacion especifica.”.
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las entidades de crédito y que vienen siendo habituales desde hace tiempo como
consecuencia del dinamismo del entorno propio de estos operadores econdmicos y,
especialmente, desde que se iniciase, hace mds de un afo, la crisis financiera
internacional”*®®.

En una primera lectura, y sin animo de elaborar un andlisis exhaustivo, pudiera
entenderse que esta Disposicion Adicional meramente pretende “extender el dmbito
subjetivo de la LME a las fusiones, escisiones y cesiones globales de activo y pasivo
llevadas a cabo por las entidades de crédito”. En cambio, en realidad, y tras esa
apariencia de sencillez, el legislador “esconde una tremenda carga de fondo en lo
referente a politica legislativa”’.

Pero es el segundo apartado de la Disposicion Adicional el que realmente nos interesa.
Y es que reconoce una operacién conocida como “cesidn parcial de activo y pasivo”
consistente en el “traspaso por sucesion universal de una o varias partes del
patrimonio de una entidad de crédito, cualquiera que sea su naturaleza, que formen
una unidad economica, a otra entidad de crédito de igual o distinta naturaleza a
cambio de una contraprestacion que no consista en acciones, participaciones o cuotas
de la entidad cesionaria”. Como puede observarse, se trata de una figura que no
guarda apenas diferencias con una modalidad de modificacién estructural contenida
en la relacion del art. 1 LME: la cesién global de activo y pasivo, regulada en los
articulos 81-91 LME. Prueba de ello es que esta Disposicion Adicional le atribuye este
régimen juridico, al afirmar que le “resultard de aplicacion {(...) el régimen de la cesion
global de activos y pasivos previsto en los articulos 85 a 91 de la presente ley”.

La diferencia basica que la cesidn parcial mantiene con la global es que, tal y como
manifiesta el precepto, permite traspasar “varias partes del patrimonio de una entidad
de crédito”. De esta manera, cabria pensar que se ha creado un nuevo tipo de
operacion. Cierto sector doctrinal ha reprochado este modo de actuar del legislador,
por el que, incluyendo una Disposicidon Adicional en la LME, y sin haberlo reconocido
expresamente, se haya reconocido un nuevo tipo de operacién de reestructuracion,
pues no parece encajar con la “mejor técnica coherencia y la seguridad juridica” que

aparentemente la motivo™,

Esta operacion permitiria, en suma, que una entidad de crédito transmitiera a otra, por
sucesiéon universal, una unidad econdémica, a cambio de una contraprestacion
dineraria. Esto posibilitaria, pues, que la entidad cedente mantuviera en su patrimonio

106 . of: .z . . . . ey ..
Este es un extracto de la justificacion a la inclusién de la Disposicién Adicional Tercera en la LME que

efectud el grupo proponente en el Congreso. Vid. FUENTES CRUZ, A.M., “Comentario a la D.A. 32 de la
Ley de modificaciones estructurales: las modificaciones estructurales de las entidades de crédito”,
Revista Aranzadi Doctrinal, n2/2010, Pamplona, parr. 62.

%7 Con el mero animo de plasmar esta consideracion, baste mencionar que, en lo relativo a la primera
parte del precepto, parece manifestarse que “no cabe la fusion entre entidades de crédito de distinta
naturaleza”; mientras que lo que realmente se nos esta diciendo es que “cuando las fusiones son entre
entidades de crédito de la misma naturaleza, se regirdn por la LME”. Vid. FUENTES CRUZ, A.M., op. cit.,
parr.11y 14

1% Vid. FUENTES CRUZ, A.M., op. cit., parr. 36
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otros elementos patrimoniales que podrian no constituir una unidad econémica'®.
Ciertamente, esta operacién es bastante semejante a la segregacidn del articulo 71
LME. La principal diferencia que mantiene con ella se encuentra en la contraprestacién
inherente a cada operacién, pues, mientras que en la segregacion la contraprestacion
ha de consistir necesariamente en acciones, participaciones o cuotas de la beneficiaria;
en la cesion global o parcial de activo y pasivo, contrariamente, la contraprestacién no
podrd consistir en acciones, participaciones o cuotas de socio del cesionario, sino que

serd dineraria®°.

Esta nueva Disposicidon Adicional, basicamente, introduce una nueva (sub)modalidad
de modificacion estructural, la cesién parcial, contradiciendo el ambito objetivo y
subjetivo de la LME, en tanto que, como es sabido, la nocidn de “entidad de crédito”
no se equipara con la de “sociedades mercantiles”, a las que resulta aplicable este
régimen. Resulta, desde luego, y como manifiesta cierto sector doctrinal, “la reforma
resulta no solo sorprende sino también cuestionable, al margen de que en un contexto
como el actual pueda tener algun sentido para facilitar la reestructuracion urgente de
ciertas entidades de crédito”**!.

Finalmente, sostiene cierto sector doctrinal que, quiza en el futuro, se reconocera la

cesion parcial de activo y pasivo a todas las sociedades mercantiles, y no sélo a las

entidades de crédito**?.

109 . . . . . . .
Nétese que, a diferencia de lo que sucede en la cesion global, no se exige que el resto del patrimonio

deba formar también una unidad econémica y cederse a otra entidad. Vid. FUENTES CRUZ, A.M., op. cit.,
parr. 34

19 yid. ANSON PEIRONCELY, R., “Cesién global de activo y pasivo”, en La reestructuracion empresarial y
las modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, Tirant Lo Blanch Valencia, 2010, pag. 247.
"1 vid. CORTES DOMINGUEZ, L.J. y PEREZ TROYA, A., “La Ley de Modificaciones Estructurales y el nuevo
régimen de la fusion”, en El Derecho Mercantil en el Umbral del Siglo XXI. Libro Homenaje al Prof. Dr.
Carlos Ferndndez Novoa en su octogésimo cumpleafios, Marcial Pons, Madrid, 2010, pag. 129.

2 vid. ANSON PEIRONCELY, R., op. cit., pag. 258.

>,
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CAPITULO IV

LA COMPLEJA DELIMITACION DEL REGIMEN JURIDICO DE LA SEGREGACION COMO
MODALIDAD DE MODIFICACION ESTRUCTURAL FRENTE AL DE LA APORTACION DE
RAMA DE ACTIVIDAD

1. Articulo 71 LME vs. articulo 66 LSC: Una intensa discusion doctrinal 1.1.
Consideraciones generales. 1.2. Un especial modo de transmision de elementos
patrimoniales: la sucesidn universal. 1.3. La exigencia de que el elemento patrimonial
constituya una unidad econémica. 1.4. La tutela de los intereses afectados: socios y
acreedores. 1.4.1. Consideraciones generales 1.4.2. Tutela de socios 1.4.3. Tutela de
acreedores 1.5. La necesidad de reformar el régimen.

>,
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1. Articulo 71 LME vs. articulo 66 LSC: Una intensa discusion doctrinal
1.1. Consideraciones generales

Una vez analizados los elementos que conforman las definiciones de las operaciones
de reestructuraciéon empresarial con finalidad de aportar unidades econémicas, en
principio podria pensarse que atribuirles un determinado régimen juridico aplicable no
deberia constituir demasiados problemas: la operacion denominada segregacidn,
como modalidad de modificacion estructural y de escision, regulada en el articulo 71
LME, se regiria por las normas establecidas para la fusion, con las salvedades
contenidas en el régimen de la escisién; mientras que a la operacién de aportacién de
rama de actividad le resultarian aplicables las normas de las aportaciones no
dinerarias, reguladas en los articulos 66 y siguientes LSC'3. Sin embargo, la doctrina no
mantiene una postura uniforme al respecto.

1.2. Un especial modo de transmision de elementos patrimoniales: la
sucesion universal.

Por un lado, la doctrina mayoritaria entiende que la categoria “reestructuraciones
empresariales” engloba una serie de operaciones que son plenamente compatibles
entre si, entre las que se encuentran las modificaciones estructurales, recientemente
reguladas en la LME, que cuentan con unos efectos especiales y que requieren de un
procedimiento realmente singular y complejo; asi como otras operaciones de
reestructuracion empresarial que carecen de una regulacién especifica, en las que

resultan aplicables las normas generales del Ordenamiento Juridico™.

Si aplicamos este razonamiento a la cuestion de si la aprobacién en la LME de la figura
de la segregacion como modificacion estructural obliga a que las operaciones de
reestructuracion empresarial en la que se aporta una unidad econémica se deban
llevar a cabo necesariamente mediante el régimen de la escision, o si, por el contrario,
la segregacion es compatible con la operacién de aportacion de rama de actividad,
este sector doctrinal apostaria claramente por la coexistencia entre ambas
operaciones.

Con el objeto de argumentar esta postura, resulta conveniente traer a colacién una de
las razones principales del surgimiento del régimen de las modificaciones estructurales
como tipo de operacion de reestructuracidn empresarial, caracterizado por un especial
modo de transmisidn de elementos patrimoniales, conocido como sucesién universal.

En este sentido, antes de la promulgacion de la LME, cuando la segregacidn no se
encontraba regulada, era posible lograr sus mismos resultados, aunque para ello se
debian realizar ciertos tramites que la complicaban notoriamente, tanto desde un
punto de vista técnico como econdmico, lo que llevaba a que en la mayoria de los

B vid. art. 73 LME.

1% vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit, pag. 71.
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casos se desistiera de acordarlas, a pesar de que sus resultados se consideraban

realmente beneficiosos para la economia'*>.

Uno de los principales inconvenientes con el que se topaban los operadores juridicos
que tenian intencién de llevar a cabo una de estas operaciones era el modo de realizar
la transmisidn patrimonial de los elementos patrimoniales, que se realizaba mediante
la aplicaciéon de las normas generales, conocido como sucesién particular, y que
implicaba que la transmision de deudas debiera seguir el procedimiento dispuesto en
el articulo 1205 CC, por lo que la liberacidon del transmitente exigia contar con el
consentimiento undnime de todos los acreedores; y que la transmisién de los

contratos, en tanto que novacién, también requeria ese mismo consentimiento™*®.

Estos problemas, como ya tuvimos ocasidn de sefalar, se producian con anterioridad a
la promulgacion de la LME, por lo que esta operacidn no constituia una modalidad de
modificacidon estructural, por lo que se les aplicaban las normas relativas a la
constitucién de sociedad mediante aportaciones no dinerarias o las de ampliacion de
capital mediante aportaciones no dinerarias, en funcién de si la sociedad era de nueva
creacion o preexiste, contenidas tanto en el articulo 39 LSA como en el 20 LSRL; y cuyo
modo de transmision de elementos patrimoniales era la sucesion particular.

Por este motivo, y para evitar que los operadores juridicos decidieran desistir de
realizar este tipo de operaciones, se decidié crear un modo especial de transmision de
elementos patrimoniales, conocido como sucesidn universal, que permitiera transmitir
los elementos patrimoniales sin necesidad de recurrir a las normas ordinarias del
Derecho Civil, sustituyéndolas por un procedimiento de tutela que permitiera lograr un

equilibrio mas adecuado de los intereses afectados™’.

Por tanto, tras la promulgacion de la LME, se producia en nuestro Derecho una
coincidencia de operaciones que resultaban ser conceptual, estructural y
funcionalmente similares, una de ellas una modificacién estructural, la segregacion; y
la otra, otro tipo de reestructuracion empresarial, la aportacion de rama de actividad.

Pues bien, para este sector doctrinal, la existencia de una operacion de modificacion
estructural, que cuenta con un régimen juridico y un procedimiento especiales,
coincidente en resultado con otra a la que le resultan de aplicacidon las normas
generales, no implica que sea el Unico régimen aplicable a estas operaciones, aunque
carezcan de regulacidon especifica. En consecuencia, el elemento determinante para
optar entre una u otra operacion seria necesariamente el elemento diferencial
existente entre ambas, esto es, el régimen juridico y el procedimiento. De esta
manera, se debia elegir entre una operacién de modificacion estructural, con sucesién
universal y un régimen estricto que compensara esos especiales efectos, o una

3 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, ob. cit., pags. 4938 y ss. y CONDE TEJON, A.,

“Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 71.

118 vid articulo 1255 CC. En CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 71.

Por el contrario, un importante sector doctrinal estimé que, en materia de segregacion, los intereses
de los afectados, principalmente de socios y acreedores, se encontraban suficientemente protegidos
con las normas sobre aportaciones no dinerarias, haciendo innecesario acudir al régimen juridico de la
escision. Vid. SANTOS MARTINEZ, V., “Escisidn”, ob. cit. pags. 362 y ss.; CERDA ALBERO, F. Escision de la
Sociedad Andnima, op. cit., pags. 39 y ss. y GUASCH MARTORELL, F., La escision..., op. cit., pags. 89y ss.
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operacion de reestructuracion empresarial con sucesién particular, pero generalmente

con un procedimiento mas llevadero®®.

En la mayoria de ocasiones las empresas tendrian preferencia por la modificacion
estructural, puesto que normalmente las circunstancias practicas hacian que sin ella la
operacion sea casi irrealizable de la practica. No obstante, en determinados casos, por
la escasa relevancia del bloque patrimonial o por su composicion sin apenas deudas o
contratos, las normas generales de transmisidn de elementos patrimoniales podian
reportar un inconveniente menor que el cumplimiento del complejo y costoso
procedimiento de las operaciones de modificacién estructural, por lo que tiene sentido
la coexistencia de ambas operaciones. En definitiva, el elemento que determina la
eleccidn para este sector de la doctrina es la sucesion universal'*’.

1.3. La exigencia de que el elemento patrimonial constituya una unidad
econdmica.

Un segundo sector de la doctrina entiende que la existencia de la identidad
conceptual, estructural y funcional entre la operacién de la segregacién y de la
aportaciéon de rama de actividad deberia llevar a pensar que la primera ha sustituido a
la segunda como formula de reestructuracién empresarial, amparandose en el hecho
de que en el articulo 71 de la LME “se identifican ambas (...) bajo la denominacion de
segregacion”, de manera que una vez tipificada ésta careceria de objeto seguir
manteniendo la aportacion de rama de actividad, aunque la transmision de las masas
patrimoniales se hiciera a titulo singular y no universal*%.

Este autor entiende que al reconocerse expresamente en el articulo 71 LME una
operacion que comparte los elementos definitorios de ambas operaciones desaparece
la posible diferenciacion entre ellas, de manera que el precepto identificaria ambas
operaciones, que quedarian sometidas en todo caso al régimen de la escisién de la
LME™",

Este autor estd en contra de los que opinan que el elemento diferenciador entre las
operaciones de reestructuracion empresarial con objeto de aportar de una unidad
econdmica se encuentra en el distinto modo de transmision de elementos
patrimoniales — sucesién universal en la segregacién y sucesion particular en la
aportacion de rama de actividad—. Para este autor, el elemento determinante para
optar entre una u otra operacién se encuentra en el traspaso o no de una “unidad
econdmica” a una o varias sociedades a cambio de acciones, participaciones de éstas

118 \/id. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 74.

Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pags. 503 y ss.; ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S.,
op. cit., pag. 3 y ALONSO UREBA, A. y RONCERO SANCHEZ, A, “La viabilidad de la aportacién de una
unidad econdmica tras la introduccién de la segregacion por la ley de modificaciones estructurales”,
Revista de Derecho de Sociedades, n234. 2010-2011, pags. 274 a 275.

129 v/id. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién. Funcién econdmica y clases. Requisitos”, op. cit.,, pag. 199 y
SANCHEZ ALVAREZ, M., op. cit., pag. 54.

2! Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., Escisién. Funcién econémica y clases. Requisitos”, op. cit.,, pag. 192 y
“Escision parcial, Segregacion y Aportacién de rama de actividad”, op. cit., pag. 3.
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gue se entregan a la sociedad que realiza el traspaso, como refleja en el articulo71
LME.

En este sentido, la operacién denominada “segregacién”, modificacién estructural en
la que se traspasa en bloque por sucesion universal una unidad econdmica, se trata de
una modalidad de escisidn, a la que les seran aplicables su especial régimen juridico y
procedimiento. Por el contrario, de la interpretacidon a sensu contrario del articulo 71
LME, cabria entender que el traspaso del patrimonio de una sociedad que no forme
una unidad econdmica no puede calificarse como “segregacidn”, sino que se tratara de
una aportacion no dineraria, en la que la transmision no se realiza por sucesidn
universal sino a titulo singular122

La exigencia de que la parte o las partes del patrimonio que se traspasen formen una o
varias unidades econdmicas siempre ha planteado algunos problemas de
interpretacion. Esto se debe, principalmente, a que la legislacion societaria nunca se ha
encargado de regular el concepto, por lo que en la mayoria de los casos no quedaba
claro que es lo que debe entenderse por “unidad econémica”. Para precisar este
concepto de contornos un tanto imprecisos conviene acudir como herramienta a la
legislacion fiscal, en la que se nos ofrece un concepto susceptible de ser utilizado,
ligado a la nocién de rama de actividad'®. El articulo 84.4 indica que “se entenderd por
rama de actividad el conjunto de elementos patrimoniales que sean susceptibles de
constituir una unidad econdémica autéonoma determinante de una explotacion
econdmica, es decir, un conjunto capaz de funcionar por sus propios medios...

Este precepto es, en opinidn de cierto sector doctrinal, el que mejor expresa las notas
caracteristicas de la nocién de unidad econdmica, a saber: la organizacion, por la que
un conjunto de bienes es capaz de crear un conjunto econémico sensiblemente
homogéneo; y la autonomia, que permita a ese conjunto de bienes un funcionamiento
productivo separado con total y absoluta viabilidad. De ahi que pueda admitirse como
unidad econdmica “cualquier organizacion de bienes con autonomia de
funcionamiento productivo” ***.

Ill

En una primera aproximacion, la referencia al “conjunto de elementos” parece excluir
gue un bien o derecho aislado pueda constituir una unidad econdémica por el mero
hecho de que se trate de un elemento de especial importancia econdmica, en tanto
qgue la transmisidn de un elemento patrimonial aislado o de un bien concreto no
requiere de una normativa especifica distinta del Derecho Civil, por muy importante

que sea econémicamente’®.

Para cierta autora la nocion de “unidad econdmica” ha de ser amplia y flexible,
haciendo posible aglutinar distintos elementos patrimoniales en funcién del mayor o
menor grado de organizacidn existente entre ellos, haciendo posible transmitir desde

122 Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién. Funcidn econémica y clases. Requisitos”, op. cit., pags. 190 a

192.

2 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, op. cit., pag. 509.

Vid. LAZARO SANCHEZ, E.J., “Escisién”, en ARROYO, I./EMBID, J.M./GORRIZ, C. (coords.), Comentarios
a la Ley de Sociedades Andnimas”, 22 Ed., Vol. lll, Tecnos, Madrid, 2009, pags. 2420 a 2421.

2 A no ser que su propia condicidn hiciera que, desde el punto de vista de la organizacion, sea
susceptible de una explotacién auténoma. Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 511.
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unidades econdmicas simples o células primarias formadas por un conjunto de
elementos patrimoniales minimamente interrelacionadas entre si hasta unidades
econémicas mds complejas, en las que el conjunto de bienes y derechos aparezca con
un mayor grado de organizaciéon?®. Esta nocién superaria incluso a la de “empresa”,
gue apareceria como una especie o manifestacién bien cualificada de la unidad

econdmica’?’.

Algunos autores de la primera corriente se han opuesto de un modo tajante a esta
segunda interpretacion de la norma, quienes afirman que entre las normas que
definen las operaciones— art. 71 LME y art. 83.3. LIS — existe una diferencia: que la
primera sefala que en la segregacién el traspaso en bloque se realiza por sucesién
universal, mientras que la segunda guarda silencio sobre este extremo, de modo que
necesariamente la diferencia entre ellas habria de encontrarse en el modo de

transmisién, y no en la presencia de una unidad econdmica'®.

Ante esto, el autor de la segunda postura advierte de que la LIS no incluye la referencia
a la sucesion universal en ninguna de sus operaciones, por lo que no parece que este
silencio permita afirmar que en la transmision de la fusion o escisidon no exista sucesion
universal*®.

De la misma manera, otro sector doctrinal sostiene que la aplicacién de las normas de
la escisién a la aportacion de rama de actividad “dejaria sin contenido las normas
especificas que regulan la aportacion de empresa” — art. 66 LSC —**.

No obstante, para el autor de la segunda corriente la relacidon entre estas normas no es
de exclusidn, sino de complementariedad, en tanto que esta norma regula Unicamente
un aspecto concreto de la aportacién de la rama de actividad, como es el saneamiento,
pero no la aportacion de rama de actividad en general®'.

Igualmente, la doctrina plantea si en la aportacion de rama de actividad se renuncia al
beneficio de la sucesidn universal y el traspaso se realiza a titulo singular, la operacién
Nno seria ya una segregacion, por lo que no quedaria sometida al régimen de la escisién,
sino al presunto régimen de la aportacién de empresa o establecimiento™?. Ante esto,
cierto autor entiende que “no parece que exista duda respecto al cardcter imperativo
de la LME, que se manifiesta en la obligatoriedad de seguir el procedimiento
establecido para la realizacion de la modificacion estructural”, por lo que “si una
transmision (...) puede calificarse como constitutiva de alguna de las modificaciones

128 vid, ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pags. 514 y 515.

7 En otras palabras, aunque toda empresa pueda ser considerada como una unidad econdémica, no
toda unidad econdmica sera siempre una empresa. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag.
515

"% Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pags. 503 y ss. y ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, op.
cit., pag. 3.

2 Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién parcial, Segregacion y Aportacién de rama de actividad”, op.
cit., pag. 3.

3% vid, ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., op. cit., pag. 8.

Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién parcial, Segregacién y Aportacion de rama de actividad”, op.
cit., pag. 4.

32 Destaca SERRA CALLEJO, J., “éEs la aportacién de rama de actividad una “modificacion estructural?”,
El notario del Siglo XXI, n228, 2009, in totum.
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estructurales, no hay duda de que debiera sujetarse a lo establecido en la LME, incluso
en el caso de que se pretenda renunciar al efecto de la sucesion universal” (...) renuncia
que “debiera reputarse como un fraude de ley orientado a la aplicacion de una
normativa inevitable” 3.

1.4. Latutela de los intereses afectados: socios y acreedores.

1.4.1.Consideraciones generales

Por otro lado, entiende cierto sector doctrinal que, si bien es cierto que la sucesién
universal es un elemento que juega un importante papel en la justificacién del
procedimiento de escisién, no es su Unica razon, sino que cumple también funciones
de proteccion de los intereses en juego, que pueden verse afectados por una
operacion de segregacién o aportacion de rama de actividad y que no estan
plenamente asegurados por las normas que regulan las aportaciones no dinerarias, al
no estar aprobados por la Junta General**,

En relacion con la justificacion del procedimiento en las modificaciones estructurales,
cierto autor sefiala que “la articulacion como procedimiento responde a la necesidad
de atender a la proteccion de los intereses en juego: el cumplimiento de rigurosos
plazos y formalidades garantiza que todos ellos queden suficientemente protegidos”**

Las operaciones de segregacién o de aportacion de rama de actividad pueden tener
repercusion no sélo sobre los intereses de los socios de la sociedad beneficiaria, que se
entienden adecuadamente protegidos por las normas de los aumentos de capital con
aportaciones no dinerarias, sino también sobre los socios de la sociedad segregante y
de sus acreedores, y de los socios externos y de los acreedores de la sociedad
beneficiaria. Por consiguiente, para determinar los criterios de eleccién a los que
deberdn atender las empresas al emplear una operacién de modificacion estructural o
no sera necesario reparar en las medidas de proteccidn de los intereses afectados, que
supondran una ventaja o una desventaja en funcion de las circunstancias especificas

del caso y del resultado deseado™®.

Estas medidas de tutela de socios y acreedores, como referiremos, en ocasiones ponen
de manifiesto cierta complejidad procedimental de las operaciones de modificacién
estructural, lo que ha generado una corriente de intento de huida hacia las
aportaciones no dinerarias de rama de actividad, que pueden ser percibidas como una
operacion ventajosa por su mayor simplicidad137.

33 Vid. ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., op. cit., pag. 8.

Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escisién parcial, Segregacién y Aportacion de rama de actividad”, op.
cit., pag. 5

3> Vid. GARDEZABAL DEL RiO, F.J., “Panoramica de las modificaciones estructurales de las sociedades
mercantiles”, en Homenaje a Don Antonio Herndndez Gil, (dir.: Luis MARTINEZ CALCERRADA y GOMEZ)
Centro de Estudios Ramén Areces, T. lll, Madrid, 2001, pags. 2688 a 2690.

3% vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 78.

Destaca la obra SERRA CALLEJO, J., op. cit., in totum.
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1.4.2.Tutela de socios

Como referimos, con anterioridad a la promulgacién de la LME en nuestro Derecho,
entendié un importante sector doctrinal que a la segregacion no debia de resultarle
aplicable el régimen de la escisidon, en tanto que en ella, al no tener lugar un trasvase
de socios de la sociedad segregante a la beneficiaria, éstos no sufririan ningln
perjuicio. Estas corriente doctrinal manifestaba que, al no verse modificada su posicién
original, los intereses de los socios de la sociedad segregante permanecian inalterados,
mientras que los de la beneficiaria estarian perfectamente atendidos con la disciplina
prevista para las aportaciones no dinerarias®®. No obstante, como sostiene otro sector
doctrinal, no es posible mantener que la segregaciéon no afecte los intereses de los
socios de las sociedades segregante, ya que no puede ser cierto que su posicion se vea

totalmente inalterada®®.

Entre los peligros a los que se enfrentaria particularmente el socio de la sociedad
segregante, hay que afirmar que su funcion primordial, esto es, la constitucién o la
reorganizacion de grupos de sociedades, causa una gran repercusidon en sus
intereses**’. Y es que en la segregacién, a diferencia de lo que sucede en la escisién
total y parcial, las acciones, participaciones o cuotas de la o las sociedades
beneficiarias pasan a formar parte de la sociedad segregada, por lo que los socios de
ésta ultima, como no puede ser de otra forma, pierden el control directo sobre ese
sector de la actividad empresarial. Este control pasaria a ostentarlo su drgano de
administracion stricto sensu, que sera quien podra ejercitar las facultades de control e
intervencion inherentes a estas acciones participaciones o cuotas, fortaleciéndose de
un modo indirecto sus competencias**!. Por lo que se refiere al plano estrictamente
patrimonial, los intereses de los socios también pueden verse afectados como

consecuencia de la realizacién de la segregacion™*.

En definitiva, en nuestra opinidn la segregacion, a la que le resulta de aplicacion en
todo caso el procedimiento de las modificaciones estructurales, los socios de la
sociedad segregante y beneficiaria se encuentran justificadamente tutelados a través
de dos vias: el requerimiento de que la operacidn se apruebe previo consentimiento
por parte de los accionistas en Junta General; y de otro, la exigencia de un conjunto de
obligaciones especiales de informacién, entre las que se encuentran el proyecto de
segregacion, los informes de los administradores y los informes de expertos
independientes, entre otros (articulo 39 LME).

3% Destaca la obra GUASCH MARTORELL, F., La escision..., op. cit.,, pag. 90. Véanse también los

Fundamentos de Derecho n23 (idénticos) de las Resoluciones de la DGNR de 10/06/1994 (RJ\1994\4915)
y de 04/10/1994 (RJ\1994\7795).

3% Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pag. 487.

Vid. PAZ-ARES, C., op. cit., pags. 1482-1484.

Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, ob. cit., pags. 487 a 489.

Baste mencionar el caso al que se refiere cierta autora, por el que, si los administradores de la
sociedad matriz, en el ejercicio del derecho de voto de las acciones o participaciones de las sociedades
filiales, mantuvieran una politica de autofinanciacion, pudiera producirse una merma de los dividendos
a percibir por los socios de la primera, incidiendo en los derechos de éstos ultimos a participar de los
beneficios Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacién...”, ob. cit., pag. 490.

140
141
142

Instituto de Estudios Latinoamericanos — Universidad de Alcald | 41



Cristian Huete. “La segregacidon. Régimen mercantil de la modificacién...”
(IELAT — Junio 2013)

Estas exigencias tienen por finalidad perseguir que los socios formen adecuadamente
el sentido de su voto, lo que resulta realmente conveniente si se tiene en cuenta que
mediante una operacién de modificacion estructural la estructura patrimonial puede

sufrir una importante alteracion™®.

Ahora bien, en funcién de la escasa relevancia del bloque patrimonial transmitido o del
reducido numero de socios que se involucren activamente en la gestidn social, estas
medidas de tutela pueden llegar a ser demasiado estrictas, en cuyo caso los
inconvenientes procedimentales que acarrean no se ven compensados por los
potenciales riesgos que evitan.

En cambio, en la operacién de rama de actividad o de empresa, la tutela de socios y
acreedores varia sustancialmente en funcion de si se trata de la sociedad segregante o
beneficiaria'**.

En el caso de los socios de la sociedad beneficiaria, tal y como ya se ha mencionado,
han de prestar individualmente su consentimiento a la operacién “al consentir con la
constitucion de la sociedad de nueva creacion o al aprobar en Junta General la
ampliacion de capital de la sociedad”** Los socios de la sociedad aportante, en
cambio, no tienen la obligacién de aprobar la operacidon de aportacion de rama de
actividad en Junta General, pudiendo ser acordada directamente por sus
administradores, con el consiguiente ahorro procedimental que ello conlleva, lo que
puede llegar a resultar muy ventajoso para determinadas sociedades, especialmente si
la entidad del blogue patrimonial transmitido es poco relevante en comparacion con la

totalidad del patrimonio™*®.

Sin embargo, como recuerda cierta autora, la Comimission des Operations de Bourse, a
la vista de las consecuencias que la operacion puede acarrear para los socios de la
sociedad segregante, ha recomendado que se someta a la aprobacién de la Junta
General |la operacion cuando ésta afecte a una parte esencial de la actividad y de los
bienes de la sociedad, con la finalidad de que los socios sean informados de la manera
mas completa posible’. De la misma manera, en Alemania, a raiz de la sentencia del
Bundesgerichtshof (Tribunal Supremo Federal Alemdn) en el caso Holzmiiller, de 25 de
febrero de 1982, marca una linea jurisprudencial consolidada acerca de la necesidad
de que la Junta General apruebe este tipo de operaciones cuando afectan a una parte
significativa o esencial del patrimonio de la empresa.

Esta doctrina no es ajena en nuestro Derecho. El “Informe Aldama” recomienda que
“cada sociedad regula la necesidad o no de elevar a la Junta algunas decisiones de
negocio, debidamente delimitadas, que sean trascendentales para el futuro de la
sociedad y los intereses de accionistas e inversores”. Por su parte, la Recomendacion
n23 del Cédigo Unificado de Buen Gobierno de 2006 instaba a que “aunque no lo exijan

3 Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 79.

Sobre ese tema, me remito a PEREZ TROYA, A., La tutela del accionista en la fusién de sociedades,
Civitas, Madrid, 1998, in totum.

%> Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 83.

Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 83.

Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision parcial, Segregacién y Aportacién de rama de actividad”, op.
cit., pag. 5
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de forma empresa las Leyes mercantiles, se sometieran a la aprobacion de la Junta
General las operaciones que entrafien una modificacion estructural de la sociedad y en
particular las siguientes: (...) b) La adquisicion o enajenacion de activos operativos
esenciales cuando entraie una modificacion efectiva del objeto social”. Esta
Recomendacidn se justificaba con una referencia a una Resolucidon de la DGRN, de 25
de abril de 1997 (RJ\1997\3597), que establecia que la venta de activos relacionados
de forma esencial con el objeto social “excede de las facultades representativas del
organo gestor y entra en la esfera competencial del drgano soberano de la sociedad: la
Junta General”.

Esta doctrina, denominada “doctrina de las competencias implicitas”, cuenta con
apoyo jurisprudencial en Espafa, entre otras, en la STS de 28 de septiembre de 2006
(R) 2006\8719) y de 8 de febrero de 2007 (RJ 2007\959)**.

Para cierto autor, “en determinadas ocasiones, en las operaciones de aportacion de
rama de actividad serd necesario el acuerdo de la Junta General”, particularmente,
cuando la aportacion suponga la enajenacién de todo o sustancialmente todo el
patrimonio, “serd necesario el consentimiento de la Junta por no ser una actividad de
gestién empresarial y no corresponder a la administracién***”. En estos particulares
casos corresponderia a los administradores de la sociedad segregante la competencia
de someter o no la operacién de aportacion de rama de actividad a la decisién de la
Junta General®®. Esta situacién podria plantear un severo inconveniente en caso de
gue los administradores no valoren correctamente la relevancia de la operacién para la
sociedad y en consecuencia no la sometan a la aprobacién de los socios, en cuyo caso
tan sélo podria ser objeto de impugnacion judicial. ™.

1.4.3.Tutela de acreedores

Las eventuales contingencias que pudieran afectar a los intereses de los afectados no
se reservan con exclusividad a los socios de las sociedades participantes en la
segregacion. Pese a que formalmente la posicidon de los acreedores en esta operacion
tampoco se ve afectada, en tanto que no se produce mds que un cambio cualitativo en
el patrimonio que les sirve de garantia, lo cierto es que no cabe afirmar que les deje
indiferentes®®?. Fundamentalmente, en el marco de un grupo de sociedades, los
intereses de los acreedores de la matriz peligrarian al estar expuestos a soportar no
solo el riesgo de su propia sociedad, sino también las consecuencias negativas
derivadas de sus filiales. De esta manera, el establecimiento de la responsabilidad de la
sociedad matriz por las deudas de las filiales agravaria notoriamente la posicion de los
acreedores de la matriz a favor de los de las filiales, llevando a los acreedores de estas

% Viid. FERNANDEZ TORRES, 1., “De nuevo sobre las modificaciones estructurales y las competencias

implicitas de la Junta General”, Revista de Derecho de Sociedades, n? 28, 2007-1, pags. 344 a 349.

3 Vid. LVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., op. cit., pags. 3 a 6.

Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 83.

Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision parcial, Segregacion y Aportacién de rama de actividad”, op.
cit., pag. 5

52 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pags. 494 a 495
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ultimas a gozar de una tutela superior de la que se les dispensaria si lo fueran de una

sociedad independiente™>.

Por otra parte, el reconocimiento de la sucesion universal como especial instrumento
de transmision de elementos patrimoniales puede propiciar que el acreedor se
encuentre en la desventajosa situacién de que su crédito se transfiera a un nuevo
deudor sin haber prestado su consentimiento, con los problemas que puede suponer,

en caso de incumplimiento™”.

Por ello, en aras de que la posicidn de los acreedores no se vea perjudicada a raiz de la
segregacion, se ponen a su disposicion dos mecanismos, a saber: el derecho de
oposicion, regulado en el articulo 44 LME, que se ha visto modificado por el RDL
9/2012, por el que les permite, en tanto que el pago de sus créditos no se garantice, —
previa nota al margen de la indebida inscripcidn practicada en el Registro Mercantil—
reclamarlo judicialmente en el plazo de seis meses siguientes a la fecha de la nota; asi
como la responsabilidad solidaria de las sociedades participantes en la operacién,
recogido en el articulo 80 LME, que si bien obliga a los acreedores a reclamar el
cumplimiento en primer término a la sociedad beneficiaria, les permite reclamar en
caso de incumplimiento a las restantes sociedades, provocando que siga respondiendo
de la obligacion transmitida el mismo bloque patrimonial que lo hacia antes de la

operaciéon®.

Uno de los mayores inconvenientes que ha provocado y que mas discusiones
doctrinales ha originado la regulacion de la segregacion como modalidad de
modificacion estructural, como tendremos ocasién de abordar, han sido ciertas dudas
suscitadas en cuanto a la aplicacion o no de determinadas normas que estando
justificadas en la escisién o en la fusién, pueden resultar de dudosa utilizacion en el
caso de la segregacion, dada la “remision indiscriminada de la operacion de
segregacion al régimen de la escision”**°.

En lo referente a la tutela de los acreedores en la sociedad aportante, al no constituir
la operacién de aportacién de rama de actividad una modificacion estructural, la
transmisién del elemento patrimonial se operard por sucesidon particular, lo que
implica que la aplicacidon de las normas generales, es decir, que deberan prestar su
consentimiento unanime a la transmisidon (art. 1205 CC o 1255 CC si se trata de
contrapartes en contratos sinalagmaticos pendientes de ejecucién)®®’.Por su parte, los
acreedores de la sociedad beneficiaria practicamente no cuentan con medidas de
tutela, puesto que la sociedad ingresa un bloque patrimonial compuesto de activo y

33 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pags. 494 a 495

Vid. CONDE TEJON, A., “Diferencias entre segregacion...”, op. cit., pag. 407.

Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit.,pag. 79. El derecho de oposicién
de acreedores ha sido una de las materias que se han visto modificadas a raiz de la reforma del RD
9/2012, En cuanto a la configuracion del derecho de reposicién, que ha sido una de las materias que se
han visto modificadas a raiz de la reforma del RD 9/2012, me remito a la obra CARRASCO PERERA, A,,
“Estrategias procesales y sustantivas en el nuevo régimen de oposicion a la fusidon/escision (RDL
9/2012)”, El Notario del Siglo XXI, n2 43, in totum.

138 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pag. 518. Para un analisis en profundidad, me
remito al Capitulo V de este trabajo.

7 Vid. CONDE TEJON, A. “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 83.
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pasivo que se confunde con el patrimonio total, por lo que los nuevos acreedores, en

caso de no ver satisfechas sus deudas, pueden reclamar contra todo el activo™®,

1.5. La necesidad de reformar el régimen

En definitiva, y con animo de exponer mi postura al respecto, la segregacién como
modificacion estructural y la aportacion no dineraria de rama de actividad como
modalidad de reestructuracién empresarial son operaciones coincidentes en resultado,
pero que tienen un régimen y un procedimiento propios de aplicacién, por lo que
necesariamente son compatibles y han de coexistir.

Para determinar cual de ellas resulta conveniente para la empresa, de conformidad
con su situacion particular y con sus concretas necesidades, deberdn atender a una
serie de variantes. Las empresas deberian optar por la segregacién cuando las
circunstancias de la operacién y la naturaleza del bloque patrimonial a transmitir
hicieran necesaria la sucesién universal para garantizar el éxito de la operacion, de
manera que se superarian los inconvenientes que hubiera comportado el haber tenido
gue operar esa transmision patrimonial por sucesién particular; pero se tendria que
hacer frente al inconveniente relativo de que se deberd cumplir el procedimiento
imperativo de la operacion, cuya funcion es dotar de unas medidas adecuadas de
tutela a los intereses afectados por la operacién®®. Por el contrario, cuando las
circunstancias de la operacién y la naturaleza del bloque patrimonial a transmitir no
hicieran imprescindible la sucesion universal para el éxito de la operacion, seria posible
acordar una aportacion de rama de actividad, a la que resulta de aplicacion el régimen
de las aportaciones no dinerarias; a cambio de eludir la complejidad procedimental de
las modificaciones estructurales.

Del mismo modo, de conformidad con la exigencia del articulo 71 LME de que en la
segregacion el elemento patrimonial debe constituir una unidad econdmica, parece
obvio que cuando constituya una o varias unidades econdmicas que representen un
elevado porcentaje del patrimonio social, la operacién a aplicar seria la segregacion, a
la que se le aplicaria el régimen y el procedimiento de las modificaciones estructurales
contenido en la LME. Por el contrario, a las transmisiones patrimoniales que no
constituyan una unidad econdmica les resultaria de aplicacion la operacién de
aportacion de rama de actividad, a la que se le aplicarian la normativa de las
aportaciones no dinerarias de la LSC.

El problema reside en aquellos supuestos en los que la labor de atribuir a una
operacion de reestructuracion empresarial con objeto de atribuir una unidad
econdmica no resulta sencilla. Véase el caso de aquellas operaciones en las que el
elemento patrimonial, aun constituyendo una o varias unidades econdmicas, resulten
claramente insignificantes o irrelevantes en el conjunto del patrimonio de la empresa
social, en las que, para algunos autores, “puede resultar muy poco adecuado y muy

38 Vid. CONDE TEJON, A., “Las modificaciones estructurales...”, op. cit., pag. 84.

159 . . . .2
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perturbador por costes y por tiempo el procedimiento de escision, pero en este
momento no hay de lege data otra solucién.”*®.

Es preciso mencionar que no existe ninguna norma legal que defina el dmbito
adecuado de aplicacidon de cada operacién de reestructuracién empresarial, abriendo
la posibilidad de actuar erréneamente en caso de optar por una en detrimento de la
otra, por pretender una ventaja, como puede ser eludir el procedimiento de la
segregacion, que a posteriori impligue mas inconvenientes, en tanto que los intereses
de los afectados no se encuentren suficientemente protegidos con la operacién de
aportacion de rama de actividad. Esta situacion ha hecho plantearse a un sector
doctrinal —con la que coincido— la necesidad de que el legislador delimite
adecuadamente el ambito de aplicacién de cada operacion, asi como las competencias
de la Junta General y de los administradores de la sociedad, quienes son los
responsables directos de aprobar la operacién en la segregacién y en la aportacidn de

rama de actividad, respectivamentelel.

Igualmente, esta reforma deberia estar encaminada a clarificar en qué casos, de
conformidad con la doctrina de las competencias implicitas, la operacién de aportacién
no dineraria de rama de actividad, pese a que el elemento patrimonial destinado a
transmitirse no constituya una o varias unidades econdmicas, deberd contar con la
aprobacién de la Junta General.

1% \/id. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision parcial, Segregacion y Aportacidon de rama de actividad”, op.

cit., pag. 5
181 vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 504.
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CAPITULO V
PROCEDIMIENTO DE LA ESCISION Y ESPECIALIDADES DE LA SEGREGACION

1. Consideraciones generales. 2. Especialidades del procedimiento de segregacion.
2.1. Proyecto de segregacion 2.2. Informes de administradores y de expertos
independientes. 2.3. Tutela de acreedores: Derecho de oposicidn vs. Responsabilidad

solidaria 2.4. Segregaciones simplificadas
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1. Consideraciones generales.

Las operaciones de modificacidn estructural, especialmente las que persiguen efectuar
una reestructuracion empresarial a través de la transmisién del elemento patrimonial
en bloque por sucesién universal, cuentan con un complejo procedimiento destinado a
regular este especial modo de transmisién y a tutelar los intereses afectados por la
operacion con animo de evitar que la misma menoscabe su posicion originarialsz. Enlo
que al procedimiento de la escision stricto sensu se refiere, sus requisitos se recogen
en los articulos 73 a 80 LME, que se refieren a las distintas modalidades de escisidn, vy,
por tanto, también se aplican a la segregacion.

Del analisis del primero de los preceptos se deduce la dependencia casi total del
procedimiento de escisidon con el procedimiento de fusidn, al afirmar que “la escision
se regird por las normas establecidas para la fusion en esta Ley, con las salvedades
contenidas en este capitulo, entendiendo que las referencias a la sociedad resultante
de la fusion equivalen a referencias a las sociedades beneficiarias de la escision” (art.
73.1 LME). Esta remisidon no supone una novedad en nuestro Ordenamiento, pues el

articulo 254 LSA utilizaba la misma técnica®®.

Esta escasisima regulacion ad hoc, unida a una remision indiscriminada al régimen de
la fusion, conlleva una ardua tarea de interpretacién y adaptacién a la hora de tratar
de determinar el marco normativo de la escisidon, dificultad que se intensifica al
referirlo particularmente a la segregacion, teniendo en cuenta los elementos

diferenciadores entre ambas figuras*®*.

Esto ha propiciado no pocos problemas en la practica, entre otros, la cuestién de si en
la segregacion resulta acertado el reconocimiento de un derecho de oposicidn,
reconocido en el articulo 44 LME para la fusidn, puesto que, a diferencia de lo que
sucede en la escision parcial, “el patrimonio de la sociedad segregante no disminuye
sino que sufre una alteracion en la composicion”; o si la responsabilidad solidaria por
las obligaciones incumplidas, contemplada en el articulo 80 LME, no deberia

estructurarse de forma distinta en esta operacién165.

Por otro lado, no podemos olvidar destacar que en los Ultimos afios se ha emprendido
en el dmbito de la Unidn Europea un proceso de simplificacion de nuestro Derecho de
Sociedades a través de la reduccién de costes, a cuyo objetivo responde la Directiva
2009/109/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre, por la que
se modifican las Directivas 77/91/CEE, 78/855/CEE y 82/891/CEE del Consejo y la
Directiva 2005/56/CE en lo que se refiere a las obligaciones de informacion y
documentacion en el caso de las fusiones y escisiones.Esta Directiva se ha traspuesto
en nuestro Derecho, no sin cierto retraso, por medio del RDL 9/2012, que ha

1%2 vid. CONDE TEJON, A., “La nueva regulacién espafiola...”, op. cit., pag. 393.

Articulo 254 LSA: “La escision se regird, con las salvedades contenidas en los articulos siguientes, por
las normas establecidas para la fusion en la presente Ley, entendiendo que las referencias a la Sociedad
absorbente o a la nueva Sociedad resultante de la fusion equivalen a referencias a las Sociedades
beneficiarias de la escision”.

1% Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag. 876.

Vid. RODRIGUEZ ARTIGAS, F., “Escision. Funcién econdmica y clases. Requisitos”, op. cit., pag. 203.
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modificado limitadamente algunos aspectos el procedimiento de segregacidon, como
sefialaremos®®. En sintesis, puede decirse que la nueva regulacion ofrece nuevas
posibilidades de simplificacion del procedimiento de segregacién en determinados
casos, pero han quedado abiertas algunas cuestiones dudosas que antes se planteaban
a la vez que suscitan otras nuevas.

2.  Especialidades del procedimiento de segregacion'®’
2.1. El proyecto de segregacion

De conformidad con el articulo 30 LME, al cual nos remite el articulo 73, “[L]os
administradores de cada una de las sociedades que participen en la fusion habrdn de
redactar y suscribir un proyecto comun de fusion”. Por consiguiente, el proyecto de
segregacion es un documento que deben elaborar los administradores de las
sociedades participantes, en el que, de acuerdo con lo previsto por la propia LME, se
contenderan las bases de la operacion y al que los socios han de ceiiirse al
aprobarla'®®. La mayoria de las normas que lo regulan son las contenidas en la LME
para la fusién, de modo que deberan incluirse las menciones minimas recogidas en el
articulo 31 LME. Pero, ademads, en materia de segregacion, deben incluirse las
menciones del articulo 74 LME. Algunas de estas menciones, en general referidas a
cualquier modalidad de escision, suscitan, sin embargo, ciertas particularidades en el
procedimiento de segregacion.

Primeramente, es preciso hacer referencia a la mencidn correspondiente a “[L]a
designacion y, en su caso, el reparto preciso de los elementos del activo y del pasivo
que han de transmitirse a las beneficiarias”, en virtud del articulo 74.1 LME, la cual, por
la propia naturaleza de la segregacion, es la mencién por excelencia en el proyecto™®.
El articulo 71 LME establece que, como referimos, por segregacién debe entenderse
“el traspaso en bloque por sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de
una sociedad, cada una de las cuales forme una unidad econdmica”. Por tanto, la
designacién vy, en su caso, el reparto del elemento patrimonial transmitido ha de
constituir necesariamente una unidad econdmica, por lo que, en caso contrario, la
operacion realizada no podrd tener la consideracién de segregacion, sino de mera
aportacién no dineraria de rama de actividad.

Por lo que se refiere al articulo 74.2 LME, éste establece que, ademas de la anterior, se
ha de incluir en el proyecto de segregacion [E]/ reparto entre los socios de la sociedad
escindida de las acciones, participaciones o cuotas que les correspondan en el capital
de las sociedades beneficiarias, asi como el criterio en que se funda ese reparto”. Por el
contrario, una primera lectura del articulo llevaria a pensar que no seria posible
proceder a esta mencién en los casos de segregacién, ya que no serian los socios de la

1% para un anélisis mas profundo, vid. BELTRAN SANCHEZ, E., “El Decreto-Ley de simplificacion de

fusiones y escisiones”, El Notario del Siglo XXI, n2 42, 2012, in totum

7 pretendemos en este apartado destacar uUnicamente algunas cuestiones que nos suscita el
procedimiento de segregacion, sin entrar a analizar de un modo pormenorizado cada una de las fases
del mismo.

%8 \/id ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., op. cit., pags. 223 a 282.

1% Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag. 877.
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sociedad segregada los titulares de ellas, sino la propia sociedad segregantem. En este

sentido, cierto sector doctrinal ha entendido que la segregacidon constituye un
supuesto de inexistencia de canje de acciones, participaciones o cuotas, por lo que
todos aquellos preceptos relativos a la continuidad en la participacion o al tipo de

canje no podrian tener cabida en ella’’*.

No obstante, resulta conveniente afrontar esta afirmacidn con una considerable
cautela. De este modo, es preciso tener en cuenta que la segregacion, pese a constituir
una operacion que origina una mera sustitucion de activos que no tendria por qué
afectar cuantitativamente el patrimonio, se caracteriza por transmitir un elemento
patrimonial a la o las sociedades beneficiarias a cambio de sus acciones,
participaciones sociales’’?. Estas acciones o participaciones sociales, en virtud del
articulo 39.1 LME, que establece que se incluira en el proyecto de segregaciéon “[L]a
informacion sobre la valoracion del activo y pasivo del patrimonio de cada sociedad
que se transmita a la sociedad resultante, han de ser convenientemente valoradas,
puesto que, en caso contrario, los socios carecerian de todo mecanismo por el que
pudieran prever el valory, en su caso, el nUmero de acciones que poseerian en caso de
realizarse la operacion. *”. Por tanto, no cabe duda que este tipo de canje debe existir.

Por su parte, el articulo 75 LME dispone el modo de repartir aquellos elementos
patrimoniales que no se han incluido en el proyecto de escisidn total, que se distribuira
entre todas las sociedades beneficiarias de manera proporcional al activo atribuido a
cada una de ellas en el proyecto de escision. En cambio, no especifica el método de
intervenir en la segregacion, ante lo que la doctrina ha considerado que aquellos
elementos que no se hayan reflejados en el proyecto continuaran en la sociedad

segregadam.

2.2. Informe de administradores y de expertos independientes

En todos los casos de escisién, y, por tanto, también cuando se trate de una
segregacion, en el informe de administradores que debe elaborarse, en virtud del
articulo 77 LME, se debera expresar que han sido emitidos “los informes sobre las
aportaciones no dinerarias para el caso de que las sociedades beneficiarias de la
escision sean andnimas o comanditarias por acciones, asi como el Registro Mercantil
en que esos informes estén depositados o vayan a depositarte”*”>.

170 . . .y .y . . . . .
Es la propia configuracion de la segregacion la que impide siquiera plantear el juego de la

proporcionalidad cuantitativa. Ahora bien, no puede concluirse que no se planteen otros problemas de
tutela, incluso de socios, que quedardan atendidos mediante la aplicacion de las correspondientes
normas generales. Vid. YANES YANES, P., “La tutela del socio en la escisiéon: continuidad en la
participacion, proporcionalidad asignativa y relacion de canje”, en AA VV, Modificaciones Estructurales
de las Sociedades Mercantiles, Vol.2, Cizur Menor, Aranzadi, Navarra, 2009, pags. 537 y 538.

! vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag. 877.

Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag. 877.

Vid. ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., op. cit., pags. 246 a 247.

Vid. GARRIDO DE PALMA, V. M., “Escisiéon”, en La reestructuracion empresarial y las modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles, Tirant Lo Blanch Valencia, 2010, pag. 188.

7> Vid. FERRANDO VILLALBA, L., “La escisién de sociedades en la LMESM: las pretendidas novedades de
una reforma incompleta”, Noticias de la Union Europea, n2309, Octubre 2010, pag. 34.
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Por otra parte, el articulo 78.1 LME exige a los administradores solicitar al Registrador
Mercantil correspondiente al domicilio social de las sociedades participantes el
nombramiento de uno o varios expertos independientes y distintos para que, bien por
separado, bien conjuntamente, emitieran un informe acerca del proyecto de
segregacion “cuando la sociedad resultante de la fusion fuera anénima o comanditaria
por acciones”.

Segun entiende cierto sector doctrinal, si la sociedad beneficiaria de la segregacion
fuera, por ejemplo, de responsabilidad limitada, no seria necesario el hecho de
someter el proyecto de segregacién al informe de experto independientem. No
obstante, esta consideracidn simplista no puede tener un reflejo fiel en la practica. De
esta manera, en virtud del articulo 78.2 LME, y en aras de garantizar la veracidad
técnica de los diversos pormenores de la operacién a favor de los sectores de intereses
implicados en ella y, especialmente, a favor de los socios de las sociedades
participantes, los administradores de las sociedades participantes tendran la facultad
de solicitar el nombramiento de uno o varios expertos para la elaboracion de un Unico

informe'”’.

Del mismo modo, es posible que el procedimiento de escisidon continle sin necesidad
de expertos independientes, como establece el articulo 78.3 LME: “[E]/ informe o
informes de los expertos no serdn necesarios cuando asi lo acuerden la totalidad de los
socios con derecho de voto y, en su caso, de quienes de acuerdo con la ley o los
estatutos pudieran ejercer legitimamente el derecho de voto, de cada una de las
sociedades que participan en la escision”.

En base a la nueva redaccion del articulo 34 LME dada por el RDL 9/2012, referido al
informe de expertos sobre el proyecto de fusion, y que por remision del articulo 73
LME, el informe de experto independiente sera exigible cuando alguna de las
sociedades que participan en la fusion sea anonima o comanditaria por acciones,
poniendo fin a la aparente contradiccion existente entre los articulos 77 y 78 LME,
senalada por el autor anterior.

En lo que a la segregacion se refiere, en virtud de lo establecido en el art. 34.3 LME, los
expertos independientes deben exponer los métodos seguidos por los administradores
para establecer el tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas de los socios
de las sociedades que se extinguen, explicar si esos métodos son adecuados, con

7® 1a no necesidad del informe del experto independiente se justifica para este autor, entre otros

argumentos, en la aparente contradiccidn existente en los articulos 77 y 78 LME, por la que el primero
prevé la necesidad de elaborar informe de administradores cuando las sociedades beneficiarias sean
andénimas o comanditarias por acciones; mientras que el segundo exige el informe de expertos
independientes cuando las sociedades participantes sean andnimas o comanditarias por acciones.
Vid. NAVARRO MARTINEZ-AVIAL, G., “Adquisicién de negocio mediante segregacidn en los términos de
la vigente Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles
versus aportaciones no dinerarias de rama de actividad. Importancia de la calificacién de unidad
econdémica de lo aportado e implicaciones de la existencia de sucesién universal”, “2010 Anuario
mercantil para abogados. Los casos mds relevantes en 2009 de los grandes despachos”, Ed. LA LEY,
Madrid, 2010.

Y7 \id. ALONSO ESPINOSA, F.J. y LAZARO SANCHEZ, E.J., op. cit., pags. 304 a 305.
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expresion de los valores a los que conducen y, si existieran, las dificultades especiales
de valoracion, y manifestar la opinion de si el tipo de canje estd o no justificado”.

Pese a que a priori la posicién de los socios formalmente no se ve alterada como
consecuencia de la segregacion, si las acciones o participaciones sociales transmitidas a
la sociedad segregante pierden valor, no cabe duda que si que se verian afectados. En
consecuencia, resulta indudable la necesidad de que los expertos independientes
informen sobre el tipo de canje, asi como sobre el método seguido para establecerlo,
en aras de que los socios reciban una informacién adecuada que les permita decidir
con total conocimiento si les conviene votar a favor o en contra de la operacion en la
Junta General'’®,

Ademas, segln el articulo 34.3 LME, deberan manifestar “si el patrimonio aportado por
las sociedades que se extinguen es igual, al menos, al capital de la nueva sociedad o al
importe del aumento del capital de la sociedad absorbente”. Este informe
comprenderd, en virtud de lo establecido en el articulo 78.1 LME, “la valoracion del
patrimonio no dinerario que se transmita a cada sociedad”"”.

2.3. Tutela de acreedores: Derecho de oposicion vs. Responsabilidad solidaria

Otra de las cuestiones problematicas originadas como resultado de la remisiéon de la
segregacion al régimen de la escisidn, y de éste al de la fusidn, es la concerniente al
derecho de oposicion del articulo 44 LME como mecanismo de tutela de los intereses
de los acreedores, argumentandose fundamentalmente que, a diferencia de lo que
sucede en la escisidon parcial, el elemento patrimonial segregado, al verse sustituido
por las acciones, participaciones o cuotas de la sociedad o sociedades a las que se haya
realizado la transmision, no experimenta mas que un cambio cualitativo y no
cuantitativo, por lo que cabria pensarse que esta operacién resulta inocua para los

acreedores'®.

Asi lo manifestd cierto autor, al destacar que “la segregacion patrimonial no supone
una disminucion del patrimonio social al efectuarse un simple cambio de bienes, de
aqui que la proteccion de los acreedores deba ser distinta de la que se origina en
cualquiera de los supuestos de escision, que siempre supondrdn una salida de bienes
patrimoniales, y por ende una disminucion de la garantia que significa el patrimonio de
la sociedad"®".

No obstante, este planteamiento generalmente no tiene un reflejo fiel en la realidad,
puesto que, como consecuencia de la segregacidn, y a pesar de que formalmente la
posicién de los acreedores no se ve modificada, los acreedores de la sociedad
segregante podrian sufrir un notorio perjuicio en caso de mantener deudas sin
satisfacer con ésta. En este sentido, como hicimos referencia en el Capitulo anterior, el
establecimiento de la responsabilidad de la sociedad matriz por las deudas de las
filiales puede agravar la posicion de los acreedores de la sociedad matriz a favor de los
de las sociedades filiales, llevando a los acreedores de éstas uUltimas a gozar de una

7% Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pags. 881 a 882.

Vid. FERRANDO VILLALBA, L., op. cit., pag. 35.
Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, op. cit., pag. 519.
Vid. GUASCH MARTORELL, F., La escision..., op. cit., pag. 90.
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tutela superior de la que se les dispensaria si lo fueran de una sociedad

independiente’®.

En tal sentido, y como posible justificacion al reconocimiento de este derecho, sostiene
un sector doctrinal que, si bien es cierto que el valor del activo social no sufre
alteracion, la diversa composicién cualitativa del mismo, integrada parcialmente por
acciones, participaciones o cuotas de las beneficiarias, puede hacer disminuir la calidad
de la garantia patrimonial inicial, estando estos bienes expuestos a fluctuaciones de

valor mas frecuentes y acusadas que el resto de los elementos™®®.

Del mismo modo, la doctrina se ha planteado si resulta un tanto excesiva la
responsabilidad de las sociedades que intervienen en la operacion en cualquiera de las
modalidades de escision, regulada en el articulo 80 LME, amparandose en el hecho de
gue ya se establece “un sistema de oposicion de los acreedores con cardcter previo a la
operacion mediante el cual éstos pueden oponerse eficazmente a todas las
modalidades escisorias si no les satisface o no se les garantiza adecuadamente sus
deudas”*®,

En el marco de esta responsabilidad, los acreedores, una vez solicitado y denegado el
pago, y sin necesidad de hacer excusion previa de los bienes de la sociedad
incumplidora, tienen la potestad dirigirse contra las demas entidades beneficiarias que
hayan participado en la segregacion, y hasta contra la misma compafiia segregada, lo
que pone de manifiesto el caracter subsidiario de este recurso'®. Asimismo, esta
responsabilidad tiene la peculiaridad de ser solidaria, pudiendo el acreedor dirigirse
indistintamente contra cualquiera de las sociedades®.

Este preciso régimen de responsabilidad no es una novedad en nuestro Derecho™®’.

Esta opcion de politica juridica no gozaba de la aquiescencia de un importante sector
doctrinal, al entender que este régimen, siempre y cuando no intervengan mas de dos
sociedades, una sociedad segregante y una Unica sociedad beneficiaria, las nociones
“solidaridad” y “subsidiariedad” son contrarias, no pudiéndose responder por ambas.
La solidaridad implica, como es sabido, que el acreedor puede dirigirse contra
cualquiera de esos obligados solidarios, sin necesidad de guardar un orden
determinado. Por el contrario, la subsidiariedad supone que los responsables se
encuentran en planos distintos, por lo que la reclamacion habra de dirigirse en primer

82 vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacidén...”, ob. cit., pags. 494 a 495. Para mas detalle, véase el

Capitulo IV de este trabajo, y en concreto, su punto Titulo: “La tutela de los intereses afectados: socios y
acreedores”.

'8 Vid. RUBIO VICENTE, P.J., op. cit., pag. 251.

Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pag. 520.

Vid. RODRIGUEZ DIAZ, 1., op. cit., pag. 880.

Sobre las peculiaridades de régimen de responsabilidad, vid. CONDE TEJON, A., “Diferencias entre
segregacion...”, op. cit., pags. 401 a 403.

87 E| articulo 259 de la derogada LSA rezaba textualmente que “[E]n defecto de cumplimiento por una
Sociedad beneficiaria de una obligacion asumida por ella en virtud de la escision responderdn
solidariamente del cumplimiento de la misma las restantes Sociedades beneficiarias hasta el importe del
Activo neto atribuido en la escision a cada una de ellas y, si la Sociedad escindida no ha dejado de existir
como consecuencia de la escision, la propia Sociedad escindida por la totalidad de la obligacion”.
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lugar contra el obligado principal, y, en defecto de cumplimiento, contra el obligado

subsidiario®,

En opinion de una parte de la doctrina, hubiera sido deseable que al haber incluido
entre las modalidades de escisidon la figura de la segregacién se hubiera optado por
uno u otro sistema'®. En nuestra opinidon, no obstante, no habiendo optado a
propésito el legislador por uno u otro mecanismo, ambos deberian coexistir, en aras
de preservar la garantia de que los acreedores no se vean perjudicados por la
realizacion de una operacion de modificacion estructural.

2.4. Segregaciones simplificadas

La LME, en sus articulos 49, 50, 51 y 52, recoge una serie de excepciones a las reglas
procedimentales a llevar a cabo en las operaciones de modificacién estructural, con la
finalidad de simplificar notoriamente los tramites a llevar a cabo en sociedades
subjetivamente vinculadas, como son, entre otros, la absorcion de sociedad
integramente participada o de sociedad participada al 90%. En la medida en que
normativamente no estan excluidas en las operaciones de segregacién, cabria

interpretar que les son integramente aplicables™®.

En nuestra opinidn, esta situacion legislativa puede propiciar, en determinados casos,
en los que se manifieste alguno de estos requisitos, que el procedimiento de
segregacion, como modalidad de modificacion estructural, a priori caracteristico por su
caracter complejo y costoso, no precise muchos de los tramites que en un primer
momento dificultaban su realizacion, llegando incluso a equipararse en complejidad al
en principio mas simple procedimiento de la aportacion no dineraria de rama de
actividad™™.

'8 Vid. ALONSO LEDESMA, C., “Algunas consideraciones...”, op. cit., pags. 4947-4954 y RODRIGUEZ

ARTIGAS, F., Escision, op. cit., pags. 177-178.

189 vid. ALONSO LEDESMA, C., “Segregacion...”, ob. cit., pag. 520.

% No excluye esta posibilidad SANTOS MARTINEZ, V., “Escisién”, ob. cit. pag. 384, quien sefiala que la
simplista remisién a las normas de la escision, y de éstas a la fusidén, plantea la cuestion de si es
verdaderamente adaptable o no a los procesos de escision esta norma y, en caso de serlo, en qué
términos.

1 Estas opciones, como la aprobacidn de la operacién en Junta Universal o la absorcién de sociedades
integramente participadas o de sociedades participadas al 90%, entre otras, se dan con cierta frecuencia
en la practica, como pone de manifiesto el andlisis de las operaciones efectuado en el ANEXO lIl de este
trabajo.
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CONCLUSIONES

1) La segregacion como modalidad de reestructuracion empresarial ha sido una
operacion que ha experimentado un dilatado y zigzagueante recorrido legislativo y
jurisprudencial en nuestro Derecho. Ha pasado de estar configurada como una figura
independiente en diversas ramas de nuestro Ordenamiento (pags. 12, 14 y 17) a
ausentarse de un modo integro de éste (pag. 13), lo que origind, antes de la
aprobacion de la LME, un intenso debate doctrinal en torno al régimen juridico al que
debia quedar sometida, imponiéndose la aplicacién de la reglamentacion de las
aportaciones no dinerarias de rama de actividad (pag. 18).

No obstante, un sector doctrinal criticd esta tendencia y, en aras de preservar de un
modo mas intenso los intereses de los afectados de las sociedades participantes en la
operacion, instd a que quedara sometida a un procedimiento mas rigido y estricto
(pag.21). Este sector doctrinal estimaba, entre otras cuestiones, que al ser la propia
sociedad segregada la que recibia como contraprestacion las acciones y participaciones
de la sociedad beneficiaria, los socios de aquella dejaban de controlar el elemento
patrimonial transmitido en favor de los administradores, quienes aumentaban
considerablemente sus competencias, con la consiguiente exclusion de la decision de
segregacion del ambito de la Junta General (pag. 55).

2) La promulgacién de la LME en el afio 2009, que reconoce a la segregacion como una
modalidad autonoma de escision, ha conseguido, por primera vez en nuestro
Ordenamiento, unificar en un mismo texto legal un régimen juridico de modificaciones
estructurales, con alcance para todos los tipos de sociedades mercantiles, asi como
crear instrumentos comunes de defensa de los intereses de los socios y acreedores de
las participantes (pag. 23 y 24). Lamentablemente, esta norma carece de ciertos
aspectos que hubieran significado una regulacion mas completa (pag. 24), como son
un concepto legal de modificacion estructural (pag. 26), una relacién de sus elementos
comunes (pags.. 27 y 28), entre los que destaca el especial modo de transmisién de
elementos patrimoniales, denominado sucesidn universal; asi como un precepto que
esclarezca la cuestion de si cabe la aplicaciéon analégica a otras operaciones de
reestructuracion empresarial, no contenidas en la relacion del articulo 1 LME, que
comprende la fusidn, la escision, la cesidn global de activo y pasivo y el traslado
internacional de domicilio social (pag. 25).

3) En la LME se mantiene una remision indiscriminada de la segregacion a las normas
de la escision, y de ésta a las de la fusidon, por lo que se han suscitado ciertas dudas en
torno a la aplicacion de determinadas normas que, estando justificadas en estas
operaciones, pueden resultar de dudosa aplicacién en la segregacién, atendiendo a sus
especialidades (pdg. 59). Entre estas cuestiones problemdticas se encuentra la
incertidumbre de si resulta conveniente la disposicion por parte de los acreedores de
las sociedades segregante del derecho de oposicidn, o si resulta un tanto excesiva la
responsabilidad solidaria de las sociedades que intervienen en la operacion en
cualquiera de las modalidades de escisién (pdg. 59). En nuestra opinién, no habiendo
optado a propdsito el legislador por uno u otro mecanismo, ambos deberian coexistir,
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en aras de preservar la garantia de que los acreedores no se vean perjudicados por la
realizacidn de esta operacion de modificacion estructural (pag. 60).

4) Las operaciones de reestructuracién empresarial destinadas a transmitir una unidad
econdmica: segregacion y aportacion no dineraria de rama de actividad, reguladas en
los articulos 71 LME y 66 LSC, son conceptual, y funcionalmente similares (pag. 37).
Obviamente, este resulta ser el razonamiento empleado por la doctrina para
plantearse si la promulgacion de la LME obliga a que las operaciones de filiacion se
deban llevar a cabo necesariamente mediante los tramites de la segregacion como
modalidad de escisién o si, de otro modo, esta operacidn es compatible con las
aportaciones no dinerarias de rama de actividad (pag. 34).

En nuestra opinion, pese a que tanto la segregacion como la aportacién no dineraria
de rama de actividad son operaciones coincidentes en resultado, no es menos cierto
gue ambas gozan de un régimen y de un procedimiento propio, por lo que cabria
entender que estas operaciones son compatibles y necesariamente han de coexistir.
Consecuentemente, para determinar cudl de ellas resulta conveniente para la
sociedad, de conformidad con su situacién particular y con sus concretas necesidades,
deberd atender a una serie de variantes (pag. 60). De este modo, las sociedades
deberian optar por la segregacion cuando las circunstancias de la operacion hicieran
necesaria la sucesion universal para garantizar el éxito de la operacion. Por el
contrario, cuando las circunstancias de la operacion y la naturaleza del bloque
patrimonial a transmitir no hicieran imprescindible la sucesidon universal, seria
recomendable acordar una aportacion no dineraria de rama de actividad. Igualmente,
no cabe duda que cuando el elemento patrimonial constituya una o varias unidades
econdmicas, la operacion susceptible de aplicar seria la segregacion. Contrariamente, a
las transmisiones patrimoniales que no constituyan una unidad econdmica les
resultaria de aplicacion la operacion de aportacion no dineraria de rama de actividad
(pag. 60).

4 bis.) El problema reside en aquellos supuestos en los que la labor de discernir entre
la aplicacién de una u otra operacion de reestructuracién empresarial no es sencilla.
Véase el caso de aquellas operaciones en las que el elemento patrimonial, aun
constituyendo una o varias unidades econdmicas, éstas resulten claramente
insignificantes o irrelevantes en el conjunto del patrimonio social de la empresa (pag.
61).

Esta situacion conduce a la necesidad de que el legislador delimite adecuadamente el
ambito de aplicacion de cada operacién, asi como las competencias de la Junta
General y del Consejo de Administracion de la sociedad, quienes son los responsables
directos de aprobar las operaciones. Esta reforma deberia estar encaminada a clarificar
en qué casos, de conformidad con la doctrina de las competencias implicitas, la
operacion de aportacion no dineraria de rama de actividad, a pesar de que el elemento
patrimonial destinado a transmitirse no constituya una unidad econdmica, debiera
contar con la aprobacién de la Junta General (pag. 61).

5) El procedimiento de las modificaciones estructurales, que ostenta como finalidad
ultima preservar los intereses de los afectados de las sociedades intervinientes en la
operacion, peca en ocasiones de excesivamente rigido, costoso y complejo (pag. 49).
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Afortunadamente, la aprobacién del RDL 9/2012, como su propio nombre indica, ha
conseguido simplificar notoriamente este procedimiento mediante la limitacién de
ciertos tramites a efectuar, especialmente si alguna de las sociedades tiene site web'??
(pag. 64).

6) Pese a los requisitos que a priori deben realizarse para la realizacion de la
segregacion y el coste procedimental que ello implica, la realidad es que, como se
desprende del estudio de los datos estadisticos recabados en el Anexo Il este trabajo,
en no pocas ocasiones, ciertas circunstancias, como la aprobacién en Junta Universal o
la presencia de sociedades integramente participadas en un grupo de sociedades,
provoca que muchos de estos tramites no sean necesarios, simplificando este
procedimiento notoriamente y llegando a equipararse, incluso, con el de la aportacién
no dineraria de rama de actividad (pags. 71, 91y 92).

7) La segregacién es la modalidad de modificacién estructural por excelencia para la
creacién o reorganizacion de grupos de sociedades, a través de la transmision de parte
del patrimonio de una sociedad a otras, que a cambio entregardn a la primera acciones
o participaciones propias que no se atribuiran a los socios sino que permaneceran en
el patrimonio de la segregada; pudiéndose incluso crear una sociedad “holding” o de
cartera, cuando la operacion alcance a todas las unidades econdmicas (pag. 39).
Este dato se desprende del estudio del Anexo Il de este trabajo, en el que se infiere
gue practicamente la totalidad de las segregaciones efectuadas se realizan en el
entorno de un grupo de sociedades.

192 . .z . . .. .z ,
Para mayor informacion sobre las particularidades del procedimiento de segregacion, véase el

ANEXO Il de este trabajo.
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ANEXO I: JURISPRUDENCIA Y RDGRN

TS:

- STS de 6 de febrero de 1998 (RJ 1998\703).

- STSde5de marzo de 2001 (RJ 2001\2724).

- STSde 12 de enero de 2006 (RJ 2006\530).

- STSde 27 de enero de 2006 (RJ 2006\735).

- STS de 30 de enero de 2006 (RJ 2006\360).

- STS de 5 de julio de 2006 (RJ 2006\5856).

- STS de 28 de septiembre de 2006 (RJ 2006\8719).
- STS de 8 de febrero de 2007 (RJ 2007\959).

RDGNR:

- RDGRN, de 10 de junio de 1994 (RJ\1994\ 4915).
- RDGRN, de 4 de octubre de 1994 (RJ\1994\7795).
- RDGRN, de 25 de abril de 1997 (RJ\1997\3597).
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ANEXO I1: CALENDARIO DE SEGREGACION'®

X., S.A. (Sociedad segregante)
Y., S.A. (Sociedad beneficiaria)

Notas previas

- Este calendario es aplicable a un supuesto de segregacién por absorcion, en el
que la sociedad segregante traspasa una o mas partes de su patrimonio a una
sociedad beneficiaria preexistente, entre sociedades andnimas inscritas no
cotizadas, no incluidas dentro de los supuestos de hecho recogidos en los
articulos 35 (fusion “apalancada”) ni 49 a 53 LME (fusiones especiales),
articulos aplicables por remisidn del articulo 73.1 LME.

- Los acuerdos sociales no se adoptan por unanimidad, por lo que las Juntas
Generales de Accionistas que han de resolver la operacién no constituyen
Juntas Universales (articulo 178 LSC).

- Las sociedades participantes se encuentran domiciliadas en el mismo Registro
Mercantil.

- El procedimiento se inicia con posterioridad al 18 de marzo de 2012, por lo que
le resulta aplicables las modificaciones relativas al RDL 9/2012.

- Las sociedades participantes tienen pagina web.

193 . .
Los datos contenidos en este Anexo son inventados.
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1) ETAPA PREVIA DE LA SEGREGACION

1.1.

20 de marzo de 2010

15 de junio de 2011

8 de diciembre de
2011

1.5.

Las sociedades participantes habran mantenido durante algun
tiempo relaciones y negociaciones que podran suponer verdaderos
tratos previos y relaciones precontractuales que comportan la

obligacion de cumplir deberes precontractuales.

1.2. Los Consejos de Administracidon de las constructoras X. S.A. y Y.

S.A. acuerdan llevar a cabo una operacion de segregacion.

1.3. Los Consejos de Administracion de las constructoras X. S.A. y Y.
S.A. suscriben un “memorandum of understanding” vinculante
relativo a la segregacion que van a llevar a cabo (acuerdo de

entendimiento).

1.4. Los Consejos de Administracidon de las constructoras X. S.A. y Y.
S.A. suscriben un “memorandum of agreement” (acta de

acuerdo).

Balances de Segregacion

El ultimo balance de ejercicio cerrado, de fecha 2 de febrero de 2012, se considera

194

balance de segregacion (articulo 36.1 LME) .

194

Segun el articulo 36.1 LME, el ultimo balance de ejercicio aprobado podra considerarse balance de

segregacion, siempre que hubiere sido cerrado dentro de los seis meses anteriores a la fecha de firma
del proyecto de segregacion.

o
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El balance de segregacion y las modificaciones de las valoraciones contenidas en el
mismo deberan ser verificados por el auditor de cuentas de la sociedad, cuando exista

obligacion de auditar (articulo 47 LME).

2) ETAPA DE PREPARACION DE LA SEGREGACION

20 de marzo de 2012

2.1. Redaccidon y Firma del Proyecto de Segregacion

Los Consejos de Administracién de las sociedades X. S.A (sociedad segregante) y Y., S.A
(sociedad beneficiaria) redactan y firman un proyecto comun de segregacion (articulo
30.1 LME).
ADMINISTRADORES FIRMANTES:
1. Por X. S.A.: D. Nicolds Martinez, Dfia. Victoria Canovas, D. Alvaro Martinez, D.
Pablo Martinez.
2. PorY.S.A.: D. Diia Eugenia Lopez, D. Alfonso Pérez, Diia Magdalena Fernandez,

D. Mariano Garcia.

El proyecto de segregacidn contiene, al menos, las menciones contenidas en el articulo
31 LME, a saber: la denominacidn, el tipo social, el domicilio, los datos registrales y los
estatutos de X. S.A. y Y. S.A.; la valoracion sobre el activo y pasivo de los patrimonios
sociales transmitidos; las consecuencias de la segregacion sobre las aportaciones de
industria, prestaciones accesorias y los derechos que se otorguen a los titulares de
derecho especiales no representativos de capital; las ventajas que vayan a atribuirse a
los administradores o a los expertos independientes...

El proyecto de segregacion contiene, ademas, la designacion y, en su caso, el reparto
preciso de los elementos del activo y del pasivo que han de transmitirse a las
sociedades beneficiarias. No contiene, en cambio, el reparto entre los socios de la

sociedad escindida de las acciones, participaciones o cuotas que les correspondan en
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el capital de las sociedades beneficiarias, ni el criterio en que se funda ese reparto
(articulo 74 LME).

Una vez firmado, los Consejos de Administracion se abstendran de realizar cualquier
clase de acto o de concluir cualquier contrato que pudiera comprometer la aprobacién
del proyecto (articulo 30.2. LME).

El proyecto de segregacion quedara sin efecto si no hubiera sido aprobado por las
Juntas Generales de Accionistas de todas las sociedades que participan en la

segregacion dentro de los seis meses siguientes a su fecha (articulo 30.3 LME).

21 de marzo de 2012 | 2.2, Publicacién del Proyecto de Segregacion

Los Consejos de Administracion de las sociedades X. S.Ay Y. S.A insertan el proyecto de
segregacion en sus respectivas paginas web. El hecho de la insercion en las paginas
web se publica de forma gratuita en el “Boletin Oficial del Registro Mercantil”, con
expresion de las paginas web en que figuran y de la fecha de la insercidn (articulo 32.1
12 parr.LME)'®.

La insercion en la pagina web y la publicacién de este hecho en el "Boletin Oficial del
Registro Mercantil" deberdn efectuarse con un mes de antelacion, al menos, a la fecha
prevista para la celebracion de la junta general que haya de acordar la segregacién
(articulo 32.1. 12 parr.).

La insercidn del proyecto de segregacion en las paginas web deberd mantenerse hasta
que finalice el plazo para el ejercicio por los acreedores del derecho de oposicion,
esto es, hasta que transcurra un mes, contado desde la fecha de publicacién del
ultimo anuncio del acuerdo por el que se aprueba la segregacion o, en caso de
comunicacion por escrito a todos los socios y acreedores, del envio de la comunicacién

al dltimo de ellos (hasta el 10 de agosto de 2012) (articulos 32.1. parr. 22. y 44 LME).

21 de marzo de 2012

2.3. Solicitud de Nombramiento de Expertos Independientes

% En virtud de lo establecido en el articulo 32.2 LME, si alguna de las sociedades que participan en la

segregacién careciera de pagina web, los administradores estdn obligados a depositar un ejemplar del
proyecto comun de segregacidon en el Registro Mercantil en que estuviera inscrita. Efectuado el
depdsito, el registrador comunicard al Registrador Mercantil Central, para su inmediata publicacién
gratuita en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil", el hecho del depdsito y la fecha en que hubiere
tenido lugar.
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Los Consejos de Administracion de X. S.A y Y. S.A solicitan al Registro Mercantil de
Madrid el nombramiento de un experto para la elaboracién de un Unico informe el

proyecto de segregacion (articulo 34.1 22 parr. LME y 338 RRM).

9 de abril de 2012 2.4. Nombramiento de Experto Independiente.

D. Julio Pérez Sanchez, Registrador Mercantil n2 XX de Madrid nombra a CONSULTING
AUDITORIA S.A. para la realizacién de un Unico informe en el expediente 410/12 sobre

el proceso de segregacion entre X. S.Ay Y. S.A (articulos 339 y 340.1 RRM).

Hasta 16 abril de 2.6. Aceptacion del Cargo de Experto

CONSULTING AUDITORIA S.A. emite su propuesta de servicios profesionales relativa a
la operacién de segregacion de las sociedades X. S.Ay Y. S.A (articulo 334 RRM).

2.7. Emisién de Informe Unico por Experto Independiente

28 de mayo de 2012

Marquez Guzmdn, como socia de CONSULTING AUDITORIA S.A., emite

informe sobre la segregacién de las sociedades X. S.Ay Y. S.A, donde se establece que
el patrimonio aportado por la sociedad segregante es igual al aumento de capital de la
sociedad beneficiaria (articulo 34.3 LME y 345, 346 y 347 RRM).

Este informe comprende, ademas, la valoracién del patrimonio no dinerario que se

transmite a la sociedad beneficiaria (articulo 78.1 LME).

30 de mayo de 2012

2.8. Informe de Administradores

Los Consejos de Administracion de X. S.A y Y. S.A elaboran un informe explicando y
justificando detalladamente el proyecto de segregacion en los aspectos juridicos y
econémicos, con especial referencia a las especiales dificultades de valoracién que
pudieran existir, asi como las implicaciones de la segregacion para los accionistas, los
acreedores y los trabajadores (articulo 33 LME).

En el informe se expresa que han sido emitidos los informes sobre las aportaciones no
dinerarias previstos en esta Ley, asi como el Registro Mercantil en que esos informes

estén depositados o vayan a depositarse (articulo 77 LME).
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3) ETAPA DECISORIA DE LA SEGREGACION

31 de mayo de 2012

3.1. Informacidn sobre la Segregacion

Los Consejos de Administracidon de X. S.A y Y. S.A insertan en sus respectivas paginas
web, con posibilidad de descargar e imprimir, los documentos contenidos en el

articulo 39 LME®®,

1 de junio de 2012

3.2. Convocatoria de Junta General de Accionistas

D. Maria Martin, Secretaria del Consejo de Administracidon de X. S.A., y Cristian Ruiz,
Secretario del Consejo de Administracion de Y..S.A., firman los acuerdos de los
Consejos por el cual se convocan Juntas Generales Extraordinarias de Accionistas
(articulo 40.2 LME).

La convocatoria fue publicada en el Boletin del Registro Mercantil n2200. (articulo
226.4 RRM).

La publicacidon de la convocatoria incluye las menciones minimas del proyecto de
segregacion legalmente exigidas, y ademas, la fecha de insercion de los documentos
contenidos en el articulo 39 LME en la pagina web de la sociedad®®’.

La publicacién de la convocatoria ha de realizarse con un mes de antelacion, como

minimo, a la fecha prevista para la celebracién de la Junta (articulo 40.2 LME).

1 de junio de 2012

3.3. Reunidn con los Representantes de los Trabajadores.

Para cumplir con lo previsto en el articulo 64 del Estatuto de los Trabajadores, éstos

celebrar una reunion con sus representantes en la que se les informe levantando acta.

2 de julio de 2012 3.4. Celebracion de las Juntas Generales

196, ’ , o q q g q q q q
Segun el articulo 39.2 LME, si la sociedad no tuviera pagina web, los socios, los obligacionistas, los

titulares de derechos especiales y los representantes de los trabajadores que asi lo soliciten por
cualquier medio admitido en derecho tendran derecho al examen en el domicilio social de copia integra
de los documentos, asi como a la entrega o al envio gratuitos de un ejemplar de cada uno de ellos

Y7 Tal y como recoge el articulo 40.2 LME, si la sociedad no tuviera pagina web, la publicacién de la
convocatoria ha de incluir el derecho que corresponde a todos los socios, obligacionistas, titulares de
derechos especiales y representantes de los trabajadores a examinar en el domicilio social copia de esos
documentos, asi como a obtener la entrega o el envio gratuitos de los mismos.
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La Junta General de Accionistas de X. S.A. (sociedad segregante) y la Junta General de
Accionistas de Y. S.A. (sociedad beneficiaria) aprueban la segregacion por absorcion,
conforme al proyecto de segregacion (articulo 40.1. LME).

El balance de segregacidon y las modificaciones de las valoraciones contenidas en el
mismo habran de ser sometidos a la aprobacién de la Junta General de Accionistas que
resuelva sobre la segregacion a cuyos efectos debera mencionarse expresamente en el

orden del dia de la junta (articulo 47 LME).

Los Consejos de Administracion de X. S.Ay Y. S.A estan obligados a informar a la Junta
General de Accionistas sobre cualquier modificacién importante del patrimonio
acaecida entre la fecha de elaboracién del proyecto de segregacion y la fecha de
reunion de la Junta General de Accionistas. La misma informacidon debera
proporcionar el Consejo de Administracion de Y. S.A. y éstos al Consejo de
Administracion de X. S.A. para que, a su vez, informen a su Junta General de
Accionistas (articulo 79 LME).
4) FASE DE EJECUCION DE LA SEGREGACION

9 de julio de 2012

4.1. Publicacion del Acuerdo de Segregacion de las Juntas Generales

en el BORME

El Boletin del Registro Mercantil n2 220, de fecha 15 de agosto de 2012, y el Diario “EL
PAIS”, hacen publico que la Junta General de Accionistas de CONSTRUCCIONES S.A. y la
Junta General de Accionistas de Y. S.A. aprueban la segregacidon por absorcidn,
conforme al proyecto de segregacion. (articulo 43 LME).

El anuncio considera el derecho que asiste a socios y acreedores de obtener el texto
integro del acuerdo adoptado y del balance de segregacion, asi como el derecho de

oposicion que corresponde a los acreedores.

Hasta 10 agosto de 4.2. Plazo de Oposicion de Acreedores

2012

La segregacion no podra ser realizada antes de que transcurra un mes, contado desde

la fecha de publicacion del ultimo anuncio por el que se aprueba la misma, esto es,
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antes del 10 de agosto de 2012. Dentro de ese plazo, los acreedores de cada una de las
sociedades cuyo crédito hubiera nacido antes de la fecha de insercion del proyecto de
segregacion en la pagina web de la sociedad podran oponerse a la segregacidn hasta
gue se les garanticen tales créditos. No gozaran de este derecho de oposicion los
acreedores cuyos créditos se encuentren ya suficientemente garantizados (articulo

44.1.y 2. LME).

13 de sept. de 2012 | 4.3, Formalizacién de la Segregaci6n en Escritura Publica

Las sociedades X. S.A. y Y. S.A. elevan a escritura publica el acuerdo de segregacién
adoptado por las Juntas Generales de Accionistas, a la que se incorpora el balance de
segregacion de aquellas. La escritura contiene las modificaciones estatutarias
acordadas por Y..S.A con motivo de la segregacién (articulo 45 LME).

La escritura publica menciona que la clase de escisidon es la segregacidén y que la

sociedad beneficiaria es preexistente a la operacion (articulo 235.1 LME).

14 de sept. de 2012

4.4. Presentacion de la Escritura Publica en el Registro Mercantil

La escritura de segregacion de X. S.A. y Y. S.A se presenta en el Registro Mercantil de

Madrid (articulo 46 LME).

8 de octubre de 2012

4.5. Inscripcion de la Escritura en el Registro Mercantil

Se inscribe en el Registro Mercantil de Madrid la escritura publica de la segregacién de

X.S.A.y Y. S.A. (articulo 227 y 230 RRM).

Desde 8 oct. de 2012

4.6. Presentacion Escritura Publica de Segregacion en otros registros

y otros tramites

Finalizado el procedimiento de segregacion, deberan llevarse a cabo otros tramites en
distintos sectores (administrativo, laboral, Seguridad Social...); entre ellos, la
inscripcion de la escritura publica de segregacion en los Registros de la Propiedad

correspondientes a los inmuebles de que era titular la segregante, notificacién a la

Hasta 9 oct. de 2012
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Oficina Espafiola de Patentes y Marcas, o comunicaciones a terceros (clientes,
proveedores, bancos...).

4.7. Plazo de Impugnacion de la Segregacion

El plazo de ejercicio de la accion de impugnacion caduca a los tres meses contados
desde la fecha en que la segregacién fuera oponible a quien invoca la nulidad (articulo

47.2 LME).
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ANEXO Ill: SEGREGACIONES REALIZADAS EN MARZO, ABRIL Y MAYO DE 2012'%

Atalea Core Atuin Com.

21/05/2012 (S.L.U. S.L.U. Preexistente |Si/No No
Kraft Foods Kraft Foods
Espafia Biscuits | Galletas

18/05/2012 | Production S.L. |Production S.L. Preexistente |Si/No No
Telefdnica
Gestiéon de Telefénica Gestion
Servicios Integral de
Compartidos Edificios y Nueva

18/05/2012 | Espafia S.A.U. | Servicios S.L.U. Creacion Si/No No
Hierrosy
Aceros Beico Metalmalla &

09/05/2012|S.L. Beico S.L. Preexistente |Si/No No
Metalmalla
Electrosoldados | Metalmalla &

09/05/2012 |S.L. Beico S.L. Preexistente |Si/No No
Longinos Longinos Conchita [ Nueva

08/05/2012 | Velasco S.A. S.L. Creacion Si/No Si
Prosegur
Compaiiia de Prosegur Gestion

27/04/2012 [ Seguros S.A. de Activos S.L.U. | Preexistente |Si/Si No

198

Esta sistematizacién, en torno a la fecha de realizacién de las operaciones, es de elaboracién propia.

Los aspectos tomados en consideracion resultan de especial interés para su correcto entendimiento.
Mientras que en este periodo se realizaron 22 segregaciones, se anunciaron 348 fusiones, 28 escisiones
totales, 83 escisiones totales y 11 cesiones globales de activo. Esto manifiesta que la segregacion, pese a
ser una operacion utilizada, no puede equipararse a la importancia de la fusidn y de la escisién parcial.

Toda esta informacion se encuentra en el BORME, Seccidén Anuncios. Disponible en www.boe.es.
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Neuron Neol Biosolutions |Nueva
25/04/2012 [ Biopharma S.A. |S.A. Creacion Si/Si No
Marcove Marcove Rentals |Nueva
19/04/2012 [ Industrial S.L.U. | S.L.U. Creacion Si/No Si
Construcciones
y
Urbanizaciones | San Rafael Altea Nueva
18/04/2012 | San Rafael S.A. | Servicios S.L.U. Creacion Si/No Si
Construcciones
y
Urbanizaciones | Proyectos Bello Nueva
18/04/2012 | San Rafael S.A. | Horizonte Il S.L.U. | Creacién Si/No Si
Enagas Transporte
S.A.U.y Enagas Nueva
04/04/2012 | Enagas S.A. GTSS.A.U. Creacion Si/No No
SixServix SixServix Omega Nueva
29/03/2012 [ Omega S.L. Dos S.L. Creacion Si/No Si
Soc. Catalana Soc. de Talleres de
de Talleres Accesorios en
Artesanos Louis | Cuero Louis
28/03/2012 | Vuitton, S.A. Vuitton S.L.U. Preexistente |Si/No Si
Golfinflor S.L. y
Torre Mas Eagle Golf
26/03/2012 | Cambell S.L. Management S.L. [Preexistente |No/No Si
Hercesa
Inmobiliaria Hercesa Bienes Nueva
26/03/2012 |S.A. Raices S.L. Constitucion |Si/No No
26/03/2012 | Urbaser S.A. Socamex S.L. Preexistente |Si/Si No
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Sertego Servicios
Medioambientales
26/03/2012 | Urbaser S.A. S.L.U. Preexistente |Si/Si No
Diversey Espafa
Services S.L.Uy
Diversey Diversey Espafa
23/03/2012 | Espafia S.L. Production S.L.U. |Preexistente |Si/No No
Linde Material
Handling Kion Rental
13/03/2012 [ Ibérica S.A.U. Services S.A.U. Preexistente [No/No No
Nuet Aliments
del Bergueda
S.L.y Traginers | Grup Arimon i
12/03/2012 | Arimon S.L. Nuet S.L. Preexistente |Si/No Si
Compaiiia
Regional de
Energia Solar
05/03/2012|S.L. BeasolartaSLU. |Preexistente |Si/Si No
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Coleccion de Papeles de discusion del IELAT:

No. 1 (Noviembre 2011): Iris Maria Vega Cantero. "Aproximacion al estudio
juridico de la problematica de los menores extranjeros no acompafiados. Especial
referencia al tratamiento en Catalufia"

No. 2 (Diciembre 2011): Juan Antonio Sanchez Hernandez. "La autorizacion inicial
de residencia temporal y trabajo"

No. 3 (Diciembre 2011): Maria Eugenia Claps Arenas y Pedro Pérez Herrero
(Coords.) “Fiscalidad, medio ambiente y cohesién social en el pensamiento
liberal atlantico (siglo XIX). Analisis de casos”

No. 4 (Octubre 2012): Teresa Aurora Gomez Porras. “Canones edlicos en Espaia:
su regulacién juridica y conformidad al derecho espanol”

No. 5 (Octubre de 2012): Francisco Javier Garcia-Gil Arenas. “Temporalidad en la
contratacion laboral y su impacto en la tasa de desempleo”

No. 6 (Noviembre de 2012): José Antonio Garcia Diaz. “La libertad religiosa en la
negociacién colectiva: el descanso semanal, festividades religiosas, permisos y
licencias”

No. 7 (Junio de 2013): Cristian Huete Calcerrada. “La segregacion. Régimen
mercantil de la modificacion estructural y desarrollos recientes”
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