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RESUMEN

A pesar de que la legislacion societaria no contempla los pactos parasociales como
requisito indispensable para la constitucion y el funcionamiento de una sociedad,
en la practica son una herramienta muy utilizada a la hora de regular las relaciones
internas entre los socios, al margen de los estatutos sociales, dado que proporcionan
una elevada flexibilidad, sencillez y confidencialidad. Por otra parte, pocas
cuestiones en el ambito del Derecho de Sociedades han sido tan analizadas y
discutidas como la validez, la eficacia, el enforcement y la oponibilidad de los

pactos parasociales.

El presente Trabajo de Fin de Grado analiza exhaustivamente la figura de los pactos
parasociales, tanto desde un punto de vista tedrico como practico, dando una vision
de sus rasgos caracteristicos, marco normativo, la doctrina que han dejado
académicos y profesionales, asi como la jurisprudencia de nuestros Tribunales.
Todo ello con la finalidad de ofrecer una correcta aproximacion a la problematica

que rodea a este tipo de pactos.

Palabras clave: pacto parasocial, socios, sociedad, Tag-Along, Drag-Along,

validez, eficacia juridica, enforcement, oponibilidad, Derecho de Sociedades.
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Pag.: Pagina.
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1. INTRODUCCION

Los pactos parasociales son convenios celebrados entre los socios de una sociedad
para regular sus relaciones internas y resultan fundamentales para el desarrollo
empresarial, al margen de las reglas legales o estatutarias. A pesar de que la Ley no
contempla como un requisito indispensable la existencia de dichos pactos, en la
actualidad la gran mayoria de empresas alcanzan este tipo de acuerdos, sobre todo

las empresas de nueva creacion.

Asi pues, con el auge de las empresas conocidas como start-ups, que no son otra
cosa que sociedades de nueva creacion fundamentalmente orientadas a los sectores
de nuevas tecnologias e Internet, existe en la actualidad una eclosion de este tipo de
acuerdos, dado que permiten plasmar de forma agil la contraposicion de intereses
que se produce entre los socios fundadores y los socios inversores. A pesar de que
el pacto parasocial es un instrumento ampliamente utilizado en la actualidad, es
también, sin duda, una de las figuras méas analizadas y discutidas doctrinal y

jurisprudencialmente en el ambito del derecho societario.

Teniendo en cuenta estas circunstancias, quisiera indicar también que, entre las
motivaciones personales para realizar el presente Trabajo de Fin de Grado sobre
esta materia, se encuentran las siguientes: a) el interés que me despierta el Derecho
de Sociedades Yy, en particular, su vinculacion con el mundo de las compafiias de
nueva creacion, y b) el hecho de que actualmente estoy trabajando en Caixa Capital
Risc, gestora de capital riesgo de la corporacion CriteriaCaixa, lo cual me permitira
profundizar y avanzar en los conocimientos que tengo que aplicar a nivel

profesional.

El presente trabajo pretende analizar la figura de los pactos parasociales tanto desde
un punto de vista tedrico como practico, profundizando en los aspectos esenciales
de su régimen juridico, contenido, validez y eficacia. Se persigue, pues, con este
trabajo, analizar la naturaleza y el marco juridico aplicable a los pactos parasociales,
dilucidar los limites a los que estan sometidos a fin de abordar la cuestion de su

validez contractual y analizar la verdadera eficacia que puedan tener los mismos



frente a la sociedad, que es el debate clave que hoy en dia se plantea en relacion con
este tipo de pactos.

Para ello, primeramente, se efectia una aproximacion al concepto, marco
normativo, naturaleza, tipologia y funciones de los pactos parasociales, que tiene
como finalidad contextualizar al lector y servir de marco general para el posterior
analisis de otras cuestiones mas concretas. A continuacion, se analiza la validez de
dichos pactos, efectuando un recorrido por las distintas corrientes doctrinales.
Posteriormente, se estudia el debate de su eficacia y oponibilidad, analizando la
eficacia inter-partes y los mecanismos de enforcement, cuestién que no genera
ninguna discusion en la actualidad. Seguidamente, se analizara la eficacia frente a
la sociedad, donde se exponen las dos grandes lineas de debate y se abordan los
distintos pronunciamientos jurisprudenciales del Tribunal Supremo que han
marcado este debate. Finalmente, y como cierre a este Trabajo de Fin de Grado, se
exponen unas conclusiones que permitan apuntar hacia donde deberian evolucionar

este tipo de pactos para que sean realmente Utiles en el desarrollo de las sociedades.



2. MARCO JURIDICO DE LAS SOCIEDADES MERCANTILES

Toda empresa, entendida como una “organizacion de personas y recursos que
buscan la consecucion de un beneficio economico con el desarrollo de una
actividad en particular” (Sanchez, 2019)', requiere de un marco y unos
fundamentos legales que permitan su constitucion, desarrollo y funcionamiento con

seguridad juridica.

La sociedad, propiamente dicha, queda definida en el art. 1665 del CC como un
“contrato por el cual dos o mds personas se obligan a poner en comun dinero,
bienes o industria, con animo de partir entre si las ganancias”. PoOr su parte, el art.
116 del CCom establece que “el contrato de compafiia, por el cual dos 0 mas
personas se comprometen a poner en fondo comdn bienes, industria o alguna de
estas dos cosas, para obtener lucro, serd mercantil, cualquiera que sea su clase,

siempre que se haya constituido con arreglo a las disposiciones de este Codigo.”.

Actualmente, y de acuerdo con la legislacion en vigor, podemos distinguir entre las
sociedades personalistas, que son aquellas reguladas por el CCom y caracterizadas
por el papel predominante de la persona del socio; y las sociedades capitalistas, que,
recogidas en la LSC y la disposicion legal especificamente aplicable en cada caso,
otorgan mayor importancia al capital. Dentro de las primeras, encontramos la
sociedad colectiva y la sociedad comanditaria simple, y, dentro de las segundas,
distinguimos entre la sociedad comanditaria por acciones, la sociedad anénimay la
sociedad de responsabilidad limitada, siendo estas dos Gltimas las mas comunes y
las que seran objeto de analisis en el presente trabajo.

Si bien es cierto que cada tipo de sociedad mercantil tiene sus rasgos caracteristicos,
a todas ellas se les exige escritura publica, que debera inscribirse en el Registro
Mercantil. En este sentido, dentro del ambito de las sociedades de capital, la LSC
establece la obligatoriedad, a la hora de constituir cualquier sociedad de capital, de

1 Sanchez, J. (2019). Empresa. Recuperado de:
https://economipedia.com/definiciones/empresa.html



https://economipedia.com/definiciones/empresa.html

la escritura de constitucion de la sociedad y los estatutos sociales, que deberan
inscribirse en el Registro Mercantil®. Asi pues, mientras la escritura de constitucion
sienta las bases de la sociedad, los estatutos detallan las reglas de funcionamiento.
No obstante, en ocasiones, los estatutos sociales son demasiado rigidos o no
consiguen desarrollar determinadas materias y, entonces, surgen asi los llamados

pactos parasociales.

Asi pues, este marco normativo que rodea a las sociedades mercantiles no quedaria
completo sin hacer referencia a la figura de los pactos parasociales, en tanto que
regulan cuestiones especificas relativas a la relacion entre los socios y da respuesta
a problemas que afectan al funcionamiento de la sociedad.

2El art. 20 LSC establece que “la constitucion de las sociedades de capital exigira escritura publica,
que deberd inscribirse en el Registro Mercantil”. Por su parte, queda dispuesto en el art. 22.d. LSC
que, “en la escritura de constitucion de cualquier sociedad de capital se incluiran, al menos, las
siguientes menciones: d) Los estatutos de la sociedad”.



3. LOS PACTOS PARASOCIALES

3.1. Concepto

A la hora de definir los pactos parasociales debe partirse de la base de que en nuestro
ordenamiento juridico no existe una regulacion especifica de este tipo de pactos,
por lo que no existe una definicién legal de los mismos. No obstante, encontramos
algunas referencias indirectas, como el art. 29 de la LSC, o definiciones que se cifien
a una determinada clase de pactos, como la que se contiene en el Real Decreto
171/2007, de 9 de febrero, por el que se regula la publicidad de los protocolos

familiares.

Por todo ello, son muchos los autores y estudiosos de la materia que a lo largo de
los afios han tratado de dar una definicién a esta figura, asi como también se han

visto definidos en numerosas sentencias y resoluciones.

Asi pues, los pactos parasociales o pactos extraestatutarios son convenios adoptados
por la totalidad o parte de los socios de una sociedad, o entre estos y terceros, para
“concretar, completar o modificar sus relaciones internas y las relaciones legales

o estatutarias que las rigen. ”(Paz-Ares, 2003) 3.

Por su parte, el Tribunal Supremo en la STS 103/2016 de 25 de febrero de 2016 se
refiere a los pactos parasociales como “aquellos acuerdos mediante los cuales los
socios pretenden regular, con la fuerza del vinculo obligatorio entre ellos, aspectos
de la relacion juridica societaria sin utilizar los cauces previstos en la ley y los

estatutos”.*

3 Paz-Ares, C. (2003). El enforcement de los pactos parasociales. Actualidad Juridica Uria &
Menéndez. https://www.uria.com/documentos/publicaciones/1052/documento/03candido.pdf. Pag.
19.

4 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%). Sentencia nim. 103/2016 (recurso n°
2363/2013) de 25 de febrero de 2016.



https://www.uria.com/documentos/publicaciones/1052/documento/03candido.pdf

3.2. Funcién

Si bien es cierto que la razon de ser de los pactos parasociales varia en funcion de
aspectos como las clausulas que incorporan, sus suscriptores, el sector en el que la
sociedad opera o la etapa en la que se encuentra, en términos generales, los pactos
parasociales fueron disefiados para regular las relaciones de los socios que suscriben
el pacto, completando y desarrollando las disposiciones establecidas en los estatutos
sociales.

El hecho es que, en la mayoria de los casos, la escritura publica de constitucion de
la sociedad y los estatutos no pueden incluir todos los acuerdos necesarios para
regular la infinidad de materias que intervienen en un proyecto empresarial y, en

otros casos, es posible incluirlos, pero no se hace por distintos motivos:

* Rigidez de la norma: los pactos parasociales ofrecen mayor
flexibilidad, pues, al estar amparados en la autonomia de la voluntad de
las partes, no estdn sometidos a los limites que las reglas societarias
imponen a los acuerdos sociales y a los estatutos.

« Confidencialidad: hay determinadas clausulas de los pactos
parasociales que, por su contentido, los socios prefieren no incorporar
en los estatutos sociales para que no gocen de publicidad registral, y
optan por mantenerlo en el ambito privado de las partes.

« Las formalidades que afade el Registro Mercantil y la interpretacién

restrictiva de la Direccion General de Registros y Notariado.

Al margen de las finalidades sefialadas, cada clausula incluida en el pacto parasocial
atiende a una funcidon especifica, como regular la incorporacion de socios
inversores, proteger a los socios minoritarios o designar los o6rganos de
Administracion de la sociedad, “permitiendo, al amparo de la autonomia de la

voluntad de las partes, delimitar pactos que satisfagan las concretas circunstancias



concurrentes, tejiendo una suerte de <<traje a medida>>,” (Gonzélez, 2018, p.
27)°.

En todo caso, resulta sumamente importante identificar la finalidad que persiguen
las partes con la celebracion del pacto, pues ello determinaréa la validez de este y las

consecuencias que trae consigo.

3.3. Marco normativo y naturaleza juridica

Tal y como ya se ha avanzado anteriormente, en nuestro ordenamiento juridico no
existe una regulacion especifica de los pactos parasociales mas alla de las

referencias indirectas que hacen distintas leyes y reglamentos hacia ellos.

Durante muchos afios, los pactos parasociales era considerados ilicitos por no estar
incluidos en los estatutos sociales ni figurar en el Registro Mercantil. En el
Ordenamiento Juridico espafiol, la primera referencia a los pactos parasociales la
encontramos en los arts. 287 a 289 del CCom de 1829, que establecian que “los
socios no pueden hacer pactos algunos reservados, sino que todos han de constar
en la escritura social”. Posteriormente, el art. 6.3 de la LSA de 1951 contemplaba
de nuevo la nulidad de los mismos. Finalmente, los arts. 7.1 de la LSA de 1989 y
11.2 de LSRL de 1995 reconocieron la eficacia inter-partes de los mismos,
estableciendo que “los pactos que se mantengan reservados entre los socios, no
serdan oponibles frente a la sociedad”. Actualmente, la existencia y validez de los
pactos parasociales queda reflejada en el art. 29 de la vigente LSC, que reitera lo
expuesto en la LSA de 1989 y la LSRL de 1995, y, ademas, en su articulo 530,
regula los pactos parasociales en sociedades cotizadas.

Ademas de la normativa expuesta, tanto la doctrina como los tribunales coinciden
en declarar la admisibilidad de este tipo de pactos, tal y como estudiaremos con

profundad mas adelante.

5 Cazorla, L. (2018). Acuerdos y Pactos Parasociales: Una vision Practica de su contenido.
Pamplona: Editorial Aranzadi S.A.U. p. 27.
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La definicion que hemos visto de pacto parasocial deja entrever su naturaleza
juridica: se trata, pues, de un contrato que obliga a las partes que lo suscriben y que
se rige, en principio, por el Derecho de las Obligaciones (Henao, 2013). Esto
significa que quedan sujetos a lo dispuesto en el art. 1261 del CC vy, por lo tanto,
quedan condicionados a la concurrencia de los requisitos basicos de cualquier pacto
0 contrato (consentimiento, objeto y causa). En este sentido, se trata de contratos
que nacen amparados al principio general de autonomia de la voluntad de las partes,
consagrado en el art. 1255 del CC, que permite establecer contratos libremente
siempre que éstos “no sean contrarios a las leyes, a la moral, ni el orden publico”,
y quedan vinculados también al art. 28 de la LSC, que establece que seran validos
“siempre que no se opongan a las leyes ni contradigan los principios configuradores
del tipo social elegido ”. Finalmente, y como consecuencia de su caracter contractual,
impera el principio de libertad de contenido y forma establecido en el art. 1278 del
CC, aunque la préctica habitual es que se formalicen por escrito.

3.4. Caracteristicas generales

A pesar de la atipicidad juridica de los pactos parasociales y de la heterogeneidad
que estos revisten, podemos identificar algunas notas definitorias. En este sentido,

los pactos parasociales son contratos:

Auténomos: se trata de pactos independientes del contrato fundacional de
la sociedad, en el sentido de que no pasan a formar parte de su ordenamiento
juridico.

- Accesorios: a pesar de gozar de autonomia, los pactos parasociales se
encuentran funcionalmente conectados a la sociedad, pues de ningin modo
se entenderia el pacto sin la previa existencia de la sociedad.

- Privados: Los pactos parasociales son acuerdos que permiten la discrecion
y la privacidad, pues no son publicos como lo son los estatutos.

- Voluntarios: a diferencia de los estatutos sociales o la escritura de

constitucion de la sociedad, que son un requisito indispensable para la

constitucion de una sociedad, los pactos parasociales no son exigidos por

11



Ley, aunque son muchas las sociedades que deciden regular sus relaciones
internas a través de estos.

- Inter-partes: los pactos parasociales, como norma general, son eficaces
entre los socios que los suscriben, a diferencia de los estatutos sociales, que
gozan de eficacia erga omnes (frente a todos). No obstante, y como veremos
mas adelante, en algunos casos se ha dotado a los pactos parasociales de

eficacia societaria.

3.5. Tipologia

El analisis, aunque sea breve, de la tipologia de pactos parasociales es relevante a
efectos de situar al lector y, sobre todo, para el posterior andlisis de la eficacia y
enforcement de los mismos. Alguna de las clausulas que se enumeran a
continuacion seran explicadas con mas detenimiento en el siguiente apartado, pues

es donde se analizan las clausulas mas frecuentes en la actualidad.

La clasificacion mas habitual de los pactos parasociales es la basada en criterios
objetivos, estudiada y explicada por numerosos autores, entre ellos Candido Paz-
Ares 0 Fernandez de la Gandara. En este sentido, es un clasico clasificar los pactos

parasociales en tres grandes categorias®:

o Pactos de relacion

Se establecen con la finalidad de regular las relaciones reciprocas entre los socios,
y, por lo tanto, no repercuten juridicamente en la esfera societaria. Con caracter
general, estos acuerdos Unicamente vinculan a aquellos socios que participan en

ellos y se distinguen por su neutralidad frente a la sociedad.

Entre ellos, se encuentran el derecho de adquisicion preferente, los pactos de
permanencia, las clausulas de redistribucion de dividendos y los mecanismos de

salida como el Drag Along y el Tag Along.

6 Esta clasificacion, recogida en nuestra doctrina por un amplio nimero de autores, en realidad
tiene sus origenes y se inspira en la clasica obra de OPPO, G: | Contratti parasociali.

12



o Pactos de atribucion

Se establecen con el fin de que los socios firmantes asuman obligaciones que
atribuyen alguna ventaja a favor de la propia sociedad. En este sentido, si que existe

una cierta relacion con la esfera societaria, pero siempre positiva para la misma.

Algunos ejemplos de este tipo de pacto serian la obligacion de no competencia o la

obligacion de financiacién adicional.

o Pactos de organizacion

Se establecen con el objetivo de regular cuestiones que inciden directamente en la
esfera societaria y, por este mismo motivo, son los mas conflictivos juridicamente.
En este sentido, son pactos que “expresan la voluntad de los socios de reglamentar
la organizacién, el funcionamiento y, en definitiva, el sistema de toma de decisiones
dentro la sociedad. ”(Paz-Ares, 2003, p. 19) ’.

Suelen instrumentarse juridicamente a través de convenios y sindicatos de voto, y
entre ellos encontramos todos los pactos relativos a los érganos de gobierno de la
sociedad, los pactos interpretativos de las normas estatutarias y pactos para

deshacer situaciones de blogueo.

Por otra parte, y atendiendo a criterios subjetivos, los pactos parasociales también

pueden ser clasificados atendiendo a criterios subjetivos:

o Pactos suscritos por la totalidad de los socios u omnilaterales.

o Pactos suscritos por una parte de los socios.

Tras analizar la clasificacion que se hace de los pactos parasociales, se deduce
facilmente que los que van a plantear problemas a la hora de estudiar su validez y,
sobre todo, su eficacia frente a la sociedad son los pactos de organizacion.

" Paz-Arez, El enforcement de los pactos parasociales, cit. p. 19-43.
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3.6. Algunas clausulas de uso frecuente

Todos los pactos de socios tienen una estructura similar, pero sus clausulas varian
segun los intereses de las partes y la fase en la que se encuentra la compafiia. A
continuacion, se recogen las principales clausulas que se incluyen en un pacto de

SOCi0S.

o Clausulas antidilucion
Una de las mayores preocupaciones de los socios es que su participacion social se
vea diluida como consecuencia de aumentos de capital y la entrada de nuevos
socios. Las clausulas antidilucion estan destinadas a evitar que una nueva ronda de
financiacion reduzca considerablemente el porcentaje de capital de los socios
antiguos, asi como también proteger al socio frente a una ampliacion de capital con

una valoracion inferior a la que se hizo cuando éste entré a formar parte del capital.

Los pactos de socios acostumbran a incluir tres mecanismos antidilucion: a)
clausula de precio medio ponderado o weigh average price, b) clausula full ratchet

y ¢) clausula pay to play.

o Clausulas de salida
Este tipo de clausulas tienen como objetivo regular la posible salida de los socios,
asi como también la venta de la compafiia. Las mas comunes son las siguientes:

- Derecho de arrastre o Drag Along: Esta clausula tiene el propdsito de
proteger la salida del socio mayoritario y consiste en que, cuando un tercero
efectlia una oferta de compra del 100% del capital social, el socio que goza
de este derecho podrd arrastrar a los socios minoritarios, es decir, obligarles
a vender sus acciones o participaciones al comprador. Asi pues, esta
clausula permite vender la sociedad a un tercero sin que un socio minoritario
pueda bloquear la transaccion.

- Derecho de acompafiamiento o Tag Along: Esta clausula es la
contrapartida del derecho de arrastre, pues trata de proteger al socio
minoritario. Asi pues, cuando un socio mayoritario recibe una oferta, los
socios minoritarios tienen la opcion de adherirse a la venta y vender sus

acciones o participaciones en las mismas condiciones que el accionista

14



mayoritario. Este mecanismo, pues, permite a los minoritarios obtener
términos de venta favorables y evita que estos permanezcan en la sociedad
con un accionista extrafo.

- Derecho de liquidacién preferente: Esta clausula establece el reparto del
dinero entre los socios cuando se da un evento de liquidez (disolucion y
liquidacion de la sociedad, salida de un inversor, fusion con otra compafiia,
etc.), asegurando que los socios que gozan de este derecho obtengan una
cantidad equivalente a su inversion inicial incrementada con un
multiplicador (x1, x2) pactado previamente. Existen distintas clausulas de
liquidacion preferente en funcion de su agresividad, distinguiendo entre

participating y non participating.

o Clausulas relativas al régimen de los 6rganos de gobierno de la sociedad
En cuanto a la Junta General, existen clausulas que refuerzan quérums para adoptar
determinados acuerdos, como el nombramiento de administradores o la
modificacion de los estatutos. También son muy frecuentes los pactos de
sindicacion de voto, a través de los cuales los socios acuerdan votar en un sentido
determinado.
En cuanto al Organo de Administracion, suelen existir clausulas para elegir el
presidente o asegurar una representacion en el Consejo, asi como clausulas que

reforzan el quérum para adoptar determinados acuerdos.

o Clausula de no competencia
En virtud de esta clausula los suscriptores del pacto se obligan a, una vez han salido
de la compaiiia, no ser titulares de un negocio que pueda competir con la sociedad

ni tampoco trabajar para un competidor durante un periodo de tiempo.

o Clausula de permanencia o lock up
Este mecanismo garantiza que determinadas personas fundamentales del equipo,
como los fundadores o el equipo directivo, permanezcan durante un periodo de

tiempo en la empresa.
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4. LAVALIDEZ DE LOS PACTOS PARASOCIALES

Como ya hemos ido viendo, la admisibilidad de los pactos parasociales esta
completamente aceptada en la actualidad. No obstante, pocas cuestiones del
Derecho de Sociedades han generado tanto debate en la doctrina como la validez y,

sobre todo, la eficacia y el enforcement de los pactos parasociales.

Primeramente, y con tal de contextualizar al lector, cabe comentar que la “validez”
es un término distinto al de la “eficacia”. Asi pues, mientras la validez indica la
regularidad del contrato, la eficacia hace referencia a la produccién de efectos
legales. En este sentido, y como veremos mas adelante, la validez del pacto

parasocial no comporta necesariamente su eficacia.

La cuestion de la validez de los pactos parasociales no es, segin Paz-Ares, una
cuestion discreta, sino una cuestion de grado. Asi pues, el hecho de que se admita
en la normativa la validez general de los pactos parasociales, no quiere decir que
todos los acuerdos que puedan imaginar los socios hayan de considerarse licitos
(Paz-Ares, 2011, p.252)8,

Como norma general, para que los pactos parasociales sean validos, ademas de los
requisitos esenciales para la validez de los contratos del art. 1261 del CC
(consentimiento, objeto y causa), deberan respetar los limites de la autonomia de la
voluntad recogidos en el art. 1255 del CC (ley, la moral y el orden publico). La
cuestion radica en si debemos buscar los limites de su legalidad Gnicamente en el
Derecho Civil general o, por el contrario, acudir al Derecho de Sociedades y a los
principios configuradores del tipo societario. En este sentido, si bien es cierto que
nadie pone en duda que un pacto parasocial puede modificar normas dispositivas

del Derecho de Sociedades, no ocurre lo mismo con las disposiciones de caracter

8 Paz-Ares considera que no es una cuestion discreta porque no existe duda alguna acerca de la
posibilidad de concertar acuerdos al margen del contrato de sociedad, y ello al amparo del principio
general de libertad contractual (art. 1255 CC). Se trata de una cuestion de grado porque el contenido
y la finalidad de cada pacto deberan ser examinados por el Derecho de las Obligaciones y existen
dudas si también se le aplicardn las limitaciones especificas del Derecho de Sociedades.
Paz-Ares, C. (2011). La Cuestion de la validez de los pactos parasociales. Homenaje al Profesor D.
Juan Luis Iglesias Prada, 252-256.
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imperativo, que ain generan confusion. El debate surge, pues, en aclarar cuéles son
los limites a los que estdn sometidos los pactos parasociales y asi poder responder
a la gran pregunta sobre si son validos los pactos que contravengan normas del tipo

societario del que se trata.

Cabe comentar, como ahora veremos, que no existe una postura unanime en la
doctrina acerca este debate, de hecho, existen tres posturas diferenciadas que surgen
de la importancia que se da a los limites propios del derecho de obligaciones y
contratos, los principios generales del Derecho de Sociedades y los principios

configuradores del tipo societario.

4.1. Postura laxa

La primera de las corrientes doctrinales considera que para determinar la validez de
los pactos parasociales sélo se aplicaran los limites generales del Derecho de las
Obligaciones y Contratos, no aplicandoles, pues, los limites derivados del Derecho

de Sociedades ni tampoco los principios configuradores del tipo societario.

Uno de los autores que defiende esta postura es Paz-Ares, que parte de la base de
que, para juzgar si un pacto parasocial es licito o no, debe prescindirse del ius
cogens (la normativa regulatoria, es decir, las normas que regulan un determinado
tipo de sociedad) y atenderse unicamente al ius imperativum (la normativa
imperativa, es decir, las normas que se extienden a través de todo el Derecho de
Sociedades). En otras palabras, Paz Ares considera que el limite para enjuiciar la
validez de los pactos parasociales queda reservado a la imperatividad sustantiva,
gue se basa en la defensa de los valores centrales o fundamentales del derecho
privado, y no da importancia a la imperatividad tipoldgica, que es la propia de cada
tipo societario. Esto viene justificado por el hecho de que la “imperatividad
tipologica viene establecida en el Derecho de Sociedades por la necesidad de
estandarizar un modelo societario al objeto de facilitar economias de aprendizaje
y de red y reducir los costes de informacion. Ello puede justificar -aunque no quiere
decir que lo justifique- que no se permitan variaciones de la organizacién de la

sociedad anonima o limitada que se presenta ad extra y que esta llamada a circular
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y perdurar. Nada obsta, sin embargo, que las partes acomoden esa organizacion
en sus relaciones internas o ad intra a sus circunstancias, preferencias o

conveniencias. ” (Paz-Ares, 2011)°.

Por otra parte, analizando la doctrina jurisprudencial del Tribunal Supremo, parece
ser que este se decanta mas por esta postura doctrinal. En este sentido, ha ido
repitiendo en sentencias como la STS 138/2009 de 6 de marzo™ y la STS 502/2013
de 31 de julio™, que los pactos parasociales “son validos siempre que no superen
los limites impuestos a la autonomia de la voluntad”. En esta misma linea se
pronuncia la STS 371/2010 de 4 de junio de 2010*? y la STS 616/2012 de 23 de
octubre de 2012, que manifiestan que “los pactos parasociales, [...], no estan
constrefiidos por los limites que a los acuerdos sociales y a los estatutos imponen
las reglas societarias, sino por los propios de la autonomia de la voluntad previstos
enelart. 1255 del CC”.

En definitiva, esta postura doctrinal considera que los pactos parasociales deben
examinarse Unicamente atendiendo el Derecho de las Obligaciones y, excluyendo,
por tanto, la normativa societaria como limite de estos pactos, a excepcion de esos
casos en los que exista una vulneracion del orden pablico o la moral. Por lo tanto,
todos los pactos parasociales serian validos excepto aquellos que infrinjan la

autonomia de la voluntad.

® Paz-Ares, C. (2011). La Cuestion de la validez de los pactos parasociales, cit. p. 254.
10 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%). Sentencia nim. 103/2009 de 6 de marzo.

Esta sentencia, conocida como el caso Konrad, sera analizada con profundidad cuando se estudie la
eficacia de los pactos parasociales. Cabe afiadir que, ademas de las sentencias citadas, la
jurisprudencia ha considerado los pactos parasociales como negocios juridicos validos, entre otras,
en las sentencias de 27 de septiembre de 1961, 10 de noviembre de 1962, 28 de septiembre de 1965,
24 de septiembre de 1.987, 26 de febrero de 1.991, 10 de febrero de 1992, 18 de marzo de 2002, 19
de diciembre de 2007 y 10 de diciembre de 2008.

11 Espafia. Audiencia Provincial (Sala de lo Civil, Seccion 42). Sentencia nim. 502/2013 de 6 de
marzo.

12 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién 17). Sentencia nim 371/2010 de 4 de junio
de 2010.
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4.2.Postura exigente

Esta corriente doctrinal, totalmente opuesta a la analizada anteriormente, considera
que para determinar la validez de los pactos parasociales se aplicaran los limites
generales del Derecho de las Obligaciones y Contratos, asi como también los limites
derivados de las normas imperativas de la Ley de Sociedades de Capital y los

principios configuradores del tipo societario.

En este sentido, autores como S&nchez Calero, Feliu Rey o Giron Tena consideran
que los pactos parasociales, para no estar viciados de nulidad, deberan respetar
todas las disposiciones normativas del ordenamiento juridico, es decir, no podran
incluir disposiciones contrarias a la ley o a los principios configuradores del tipo

societario concreto.

Esta postura se acoge a la idea de que “los pactos no pueden ser una via para
transgredir las normas de cada tipo societario que han sido concebidas no solo
para regular su organizacién sino para proteger legitimos intereses de los socios,
la sociedad y terceros” (Henao, 2013, p.194)*3. Su argumento se basa en que no se
deberia aceptar como valido por via contractual lo que por via legal se contempla

como invalido.

Esta postura se ancla en el art. 6.3 del CC, que establece que “los actos contrarios
a las normas imperativas y a las prohibitivas son nulos de pleno derecho, salvo que
en ellos se establezca un efecto distinto para el caso de contravencion”, asi como
también en el art. 28 de la LSC, que establece que los pactos parasociales seran
validos “siempre que no se opongan a las leyes ni contradigan los principios
configuradores del tipo social elegido”. En este sentido, si las normas del tipo
social son consideradas imperativas, aquellos pactos que las contradigan seran

nulos de pleno derecho.

13 Henao, L. (2013). Los pactos parasociales. Revista de Derecho Privado, 25, 179-217.
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4.3. Postura intermedia

Finalmente, existe una postura doctrinal que parece ser una corriente intermedia
entre las dos anteriores. Esta considera que para determinar la validez de los pactos
parasociales se aplicaran los limites generales del Derecho de las Obligaciones y
Contratos, asi como también se aplicaran con cautela los principios configuradores

del tipo social.

En este sentido, VVaquerizo defiende que para decidir sobre la validez de los pactos
parasociales habra que valorar si “se desvian de forma intolerable de alguna norma
imperativa o contradicen alguno de los elementos configuradores de la forma
social”. (Vaquerizo, 2011)%*. Asi pues, los defensores de esta postura consideran
que, para determinar la validez de los pactos parasociales, habra que atender al tipo

social de que se trate y a la norma imperativa que en su caso contradiga.

En definitiva, no cabe duda respecto de la obligatoriedad del cumplimiento de las
normas de Derecho Civil. No obstante, la existencia de un sinfin de supuestos
diferentes hace que sea muy complicado formular unos criterios generales y tajantes
que determinen la validez de un pacto parasocial. De esta manera, se hace
indispensable analizar, caso por caso, las prestaciones que desarrollan los acuerdos

y asi enjuiciar si se vulneran o no normas de caracter imperativo.

14 Vaquerizo. (2011). «Comentario al art. 29», en Comentario de la Ley de Sociedades de Capital,
Tomo I. coord. por Rojo y Beltran. Madrid: Thomson Reuters, p. 396-405.
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5. LAEFICACIA DE LOS PACTOS PARASOCIALES

Una vez analizada la cuestion de la validez de los pactos parasociales es sumamente
importante analizar el alcance de esta, es decir, la eficacia y el enforcement de los

pactos parasociales, cuestion mucho més debatida que la anterior.

Como regla general, los pactos parasociales despliegan sus efectos inter-partes,
resultando obligatorios exclusivamente para todos los sujetos que lo han celebrado.
Asi pues, se procede a analizar la eficacia inter-partes de este tipo de pactos,
cuestion que no genera ninguna duda en la actualidad, asi como los mecanismos de
proteccion o enforcement que se contemplan en caso de incumplimiento por parte

de alguno de los socios.

El segundo &mbito en el que es necesario analizar su eficacia es frente a terceros,
materia ain muy controvertida en la actualidad. En este sentido, se analizara la
eficacia ante un tercero muy peculiar, la propia sociedad, donde se expondran las
dos grandes corrientes doctrinales que existen actualmente y, posteriormente, se
analizaran exhaustivamente cinco sentencias del Tribunal Supremo que han

marcado este debate.

5.1. Eficacia inter-partes y mecanismos de enforcement

A diferencia de los estatutos sociales, que no hay ninguna duda de que gozan de
eficacia erga omnes, los pactos parasociales gozan de eficacia inter-partes, bajo el
principio general pacta sunt servanda'® y el principio de relatividad de los
contratos®®. Asi pues, en principio, los pactos parasociales seran eficaces para los

socios que lo han suscrito, quedando al margen la propia sociedad y los socios que

15 El principio general pacta sunt servanda, uno de los principios que preside la teoria general de los
contratos, expresa que los contratos vinculan a las partes contrayentes. Segun lo dispuesto en el art.
1091CC, “los contratos son obligatorios, tienen fuerza de ley entre las partes contratantes, y deben
cumplirse al tenor de los mismos”.

18 El art. 1257 CC establece que “los contratos sélo producen efecto entre las partes que los
otorgan”.
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no lo han suscrito, y tendran fuerza de ley entre los mismos, tal y como sucede en

cualquier otro contrato.

Al considerarse “ley entre las partes”, implica que, en caso de incumplimiento por
parte de alguno de los firmantes, los otros socios pueden utilizar los instrumentos
previstos en el Derecho Comun para exigir el cumplimiento de cualquier

obligacion, tal y como se exponen a continuacion.

o Accion de indemnizacion de dafios y perjuicios

El primero de los mecanismos exigibles en caso de incumplimiento de un pacto
parasocial es la accion de indemnizacion de dafios y perjuicios, recogida en el art.
1101CC vy siguientes, y a través del cual se establece que la parte que haya
incumplido lo pactado y haya ocasionado dafios y perjuicios a la contraparte queda
obligada a resarcirlos.

Si bien es cierto que este mecanismo es ampliamente conocido y facilmente de
comprender, desde un punto de vista practico resulta complicado demostrar y
cuantificar el dafio ocasionado por la infraccion de un pacto parasocial, asi como
también el nexo de causalidad entre incumplimiento y perjuicio. Por ejemplo,
resulta dificil acreditar los dafios y perjuicios ocasionados a un socio al que no se
le permite acceder, en contra de lo acordado en el pacto parasocial, al Consejo de
Administracion de la sociedad. Por este motivo, autores como Paz Ares o Juan
Gomez!’ aconsejan establecer previamente una liquidacion abstracta del dafio o una
clausula penal (art. 1152 del CC y ss.), con independencia de que no haya indicios
de que no se pueda exigir el cumplimiento o de que finalmente se pueda exigir la

indemnizacién correspondiente.

17 Juan Gémez, tras analizar la dificultad de acreditar los dafios y perjuicios derivados del
incumplimiento de un pacto de sindicacion de voto, considera que “la mejor solucion pasa por la
previsién contractual de las consecuencias del incumplimiento, a modo de clausulas penales que,
en no pocas ocasiones se presentan como Unica medida disuasoria al incumplimiento de un
<<pacto de caballeros>>". GOmez, J. (2015). Eficacia ad extra de los pactos parasociales.
¢Realidad o ficcion?. Diario La Ley, 8578, 1-10. p. 3.
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o Accion de cumplimiento

Los socios afectados por el incumplimiento del pacto parasocial por parte de otro
socio tendran la posibilidad de solicitar judicialmente el cumplimento de la
prestacion debida, cuya eficacia puede variar en funcién del objeto de la prestacion
(dar, hacer, no hacer) y por la posibilidad fisica y juridica de realizarla (Lina Henao,
p.198).

i) Cuando se trate de una obligacion de dar, el enforcement se logra mediante
la entrega forzosa de la cosa o, en caso de que sea indeterminada, mediante
la adquisicion de la misma a expensas del socio incumplidor (art. 1096 CC
y 701 LEC).

i) Cuando se trate de una obligacion de hacer, el enforcement se logra
imponiendo multas coercitivas, en el caso de obligaciones personalisimas
(art. 709 LEC) o mandando ejecutarla a través de un tercero a costa del socio
incumplidor, en el caso de obligaciones no personalisimas (art. 1098 CC y
706 LEC).

iii) Cuando se trate de una obligacion de no hacer, el enforcement se logra
imponiendo multas coercitivas (art. 1099 CC) e indemnizando los dafios y
perjuicios causados (art. 1101 CCy 710 LEC).

iv) Cuando se trate de una obligacion de emitir una declaracion de voluntad,
el enforcement se logra sustituyendo la emision de voluntad del socio
incumplidor por lo que dicte el Tribunal competente en el auto (art. 708
LEC).

Autores como Lina Henao o Paz-Ares coinciden en que esta medida no plantea
problemas en los pactos de relacion ni tampoco en los pactos de atribucion. No
obstante, las dudas surgen con los pactos de organizacion, pues las obligaciones
derivadas de los mismos son obligaciones de voto y, por lo tanto, inciden
directamente en la sociedad. Este debate, sin embargo, no sera analizado en el

presente trabajo.
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Finalmente, cabe afadir que, si bien es cierto que a priori parece ser una medida
muy eficaz, en la practica puede perder operatividad por su coste y el tiempo de

resolucion.

o Accién de remocion

La accion de remocion, con base en el art. 1098 del CC, esta orientada a deshacer
“lo mal hecho” como consecuencia del incumplimiento del pacto. Esta medida
podria utilizarse en el supuesto caso de que un socio votase contrariamente a lo
acordado, pues el objetivo de la accion de remocion seria obtener el voto pactado

por el socio incumplidor®®.

o Accién de resolucion

El Gltimo remedio ante un incumplimiento del pacto parasocial seria plantear la

resolucion definitiva del mismo, medida prevista en el art. 1124 del CC.

o Medidas establecidas por las partes 0 <<mecanismos de autotutela>>

Independientemente de los mecanismos generales que se han comentado
anteriormente, los socios pueden reforzar sus compromisos incluyendo en el pacto
otros mecanismos de enforcement que garanticen su cumplimiento (Henao, 2013,
p.200). La doctrina destaca algunas medidas como la insercion de clausulas penales,
a las que ya hemos hecho referencia anteriormente, y a traves de las cuales se
obligara al socio incumplidor a pagar una pena o sancién econémica; establecer
opciones de compra (Call) o venta (Put) frente al socio incumplidor, de tal forma
que quedara obligado a adquirir o a transferir participaciones a precios disuasorios;

y otros mecanismos como la prenda o la fianza.

18 En relacion con este tema, Paz Ares opina que el éxito de esta medida puede verse neutralizado
cuando existan terceros afectados o por el desinterés de los socios tras el paso del tiempo.
Paz-Ares, El enforcement de los pactos parasociales, cit. p. 26.
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5.2. Eficacia frente a la sociedad

El legislador niega la eficacia y la oponibilidad de los pactos parasociales al ente
societario a traves del art. 29 de la LSC, que establece que “los pactos que se
mantengan reservados entre los socios no seran oponibles a la sociedad”, y el art.
204 LSC, que dispone que las causas de impugnacion de acuerdos sociales son la
infraccion de la ley o de los estatutos sociales y la lesion a los intereses de la
sociedad, no incluyendo, pues, la infraccion de los pactos parasociales.

La inoponibilidad de los pactos parasociales nace de una de las particularidades de
este tipo de pactos: la autonomiay la ajenidad de los mismos respecto a la sociedad.
Como ya apuntamos al principio del trabajo, se trata de pactos independientes del
contrato fundacional de la sociedad, en el sentido de que no pasan a formar parte
de su ordenamiento juridico y, por lo tanto, deben quedar privados también de la

eficacia externa que si tiene el contrato de sociedad.

Antes de empezar a analizar la distintas posturas doctrinales y las sentencias que
han marcado este debate, debemos preguntarnos qué significa que los pactos
parasociales no son oponibles a la sociedad y qué consecuencias conlleva.
Fundamentalmente, supone que “ni la sociedad puede hacer efectivos los pactos
parasociales frente a los socios, ni los socios pueden hacerlos efectivos frente a la
sociedad™*®, lo que significa que:

- No vinculan a los miembros y 6rganos de la sociedad.

- No vinculan a los nuevos socios de la sociedad.

- No se pueden hacer valer frente a terceros.

- No se pueden utilizar los instrumentos de enforcement de la sociedad, es

decir, del Derecho de Sociedades, para sancionar cualquier incumplimiento

del pacto.

19 Pérez, C. (2012). Problema que plantean los pactos parasociales. Actum Mercantil & Contable,
20. Recuperado de: https://blog.efl.es/articulo-doctrinal/problemas-que-plantean-los-pactos-

parasociales/
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5.2.1. La “doctrina clisica”y |la “doctrina moderna”

En el plano doctrinal se observan dos posturas muy diferenciadas. Por un lado, la
doctrina clasica niega rotundamente la oponibilidad de los pactos parasociales a la
propia sociedad y frente a terceros, de acuerdo con lo establecido en el art. 29 y el
art. 204 de la LSC. En este sentido, dado que los pactos parasociales son
extraestatutarios, un acuerdo social que los vulnere no es subsumible en ninguno de

los supuestos tasados en la Ley vy, por lo tanto, no es impugnable.

Los partidarios de esta doctrina se acogen a la idea de que, si un pacto nace al
margen del Derecho de Sociedades, su discusion debera discurrir por cauces ajenos
al mismo (Gémez, 2015) %y, por lo tanto, no se pueden acudir a los mecanismos
de tutela del derecho societario, en concreto la accién de impugnacion de acuerdos
sociales. Asi, pues, segun ellos, la eficacia de los pactos parasociales es

estrictamente inter-partes.

Por otra parte, en los Gltimos afios ha ido formandose una postura més flexible, la
doctrina moderna, que reconoce que los pactos parasociales, en determinados
casos, podran producir efectos frente la sociedad. Esta postura surge de una
comprension mas unitaria del Derecho y, por lo tanto, son partidarios de no separar
tan estrictamente el Derecho de Sociedades del Derecho de las Obligaciones y
Contratos, sino mas bien de aplicarlos conjuntamente. Los autores y académicos
que defienden esta postura parten de la doble vertiente que tiene el principio de

relatividad de los contratos:

- Vertiente subjetiva: «res inter alios acta tertiis non nocet», es decir, lo
pactado por unos no puede afectar a otros.

- Vertiente objetiva: los compromisos asumidos bajo un determinado régimen
juridico (en este caso, el Derecho de las Obligaciones y Contratos) sélo
pueden ser hechos efectivos bajo ese mismo régimen (y no por cualquier

otro, como el Derecho de Sociedades).

20 Juan Gémez opina que “no se puede hacer pasar por societario lo que desde un origen los socios
se han esforzado en que no lo fuera”. Glmez, Eficacia ad extra de los pactos parasociales, cit. p. 6.
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Esta postura doctrinal, defendida por autores como Paz-Ares, Cazorla 0 Gomez,
sostiene que cuando no se da ninguna de las dos vertientes anteriores, el principio
de relatividad de los contratos deberia verse inaplicado. Es decir, consideran que en
los supuestos en los que el pacto parasocial ha sido suscrito por la totalidad de los
socios, esto es el caso de los pactos parasociales omnilaterales, y los resultados que
proporciona el ordenamiento societario son los mismos que los garantizados por el
ordenamiento civil, la regla de inoponibilidad pierde fuerza, por lo que se deberia
permitir al demandante acudir a la via societaria para garantizar el cumplimiento
del pacto parasocial. En este sentido, Cazorla opina que, de esta forma, “los
intereses de los demandantes recibirian una tutela mas eficaz y no tendrian que
hacer frente a la <<carrera de obstaculos>> procesales que conllevan los
postulados tan rigidos y formalistas de la doctrina clasica, y la artificial separacion
radical e inmutable entre la esfera societaria y la obligacional” (Cazorla, 2018,
p.93).

5.2.2. Andlisis jurisprudencial

Resulta complejo determinar con exactitud una posicién jurisprudencial sobre la
eficacia de los pactos parasociales frente a la sociedad, pues ni el Tribunal Supremo
ni la Direccion General de los Registros y el Notariado han seguido siempre una

misma linea.

Con caracter general, el criterio que han mantenido ambos ha sido el que sostiene
la doctrina que hemos calificado como clésica. Esto significa que en la mayoria de
los pronunciamientos han negado la eficacia frente a terceros a los pactos
parasociales y se han regido por el principio de inoponibilidad, inadmitiendo la
posibilidad de impugnar acuerdos sociales por la mera infraccion de un pacto
parasocial. No obstante, también encontramos puntuales sentencias y resoluciones
que flexibilizan el criterio de la inoponibilidad y que han reconocido eficacia

societaria a los pactos parasociales.

A continuacion, se realiza un estudio exhaustivo de los principales

pronunciamientos jurisprudenciales que han marcado el debate de la eficacia de los
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pactos parasociales, con el objetivo de realizar una revision completa de la
problemética y poder sacar unas conclusiones finales.

En los tres primeros pronunciamientos veremos que se ha acudido a determinados
mecanismos, como la ficcion de la existencia de una Junta General, la doctrina de
levantamiento del velo o los principios generales de buena fe y abuso de derecho,
para otorgar eficacia societaria a los pactos parasociales.?! A continuacion, se
analizan conjuntamente dos sentencias del 6 de marzo de 2009 relativas al caso
Konrad que, a pesar de que se aproximan mas a la doctrina clésica, dejan la puerta
abierta a una flexible interpretacion del principio de la inoponibilidad frente a la
sociedad. Finalmente, se analiza el caso CDC Hiacre que, a través de la regla de la

oponibilidad inversa, reconoce eficacia societaria a un pacto parasocial omnilateral.

o Caso Hotel Atlantis Playa: STS de 24 de septiembre de 19872

Este caso versa sobre la demanda interpuesta por dofia Daniela contra la entidad
mercantil Hotel Atlantis Playa, S.A. El hecho es que, formalmente, la sociedad
Hotel Atlantis Playa, S.A. estaba formada por un Unico socio, don Adolfo; no
obstante, a través de un pacto parasocial de fiducia celebrado en 1975 se reconocia
que el 13% del capital social correspondia a dofia Daniela. EI primero de los socios
adoptd en Junta extraordinaria varios acuerdos relevantes, tales como la
modificacion de varios articulos de los Estatutos sociales, asi como el
nombramiento de un administrador gerente. Daniela decidié impugnar estos
acuerdos por contravenir el art. 14 de los Estatutos, que requeria “el voto favorable
de dos socios como minimo, sin que pueda estimarse existente el adoptado con el
voto de un solo socio, aunque en €l se retnan la mayoria de las acciones a no ser
en los casos permitidos en que la sociedad tenga un solo socio”. La sociedad Hotel
Atlantis Playa, S.A. se defendié alegando que Adolfo era el Gnico socio y que el

pacto parasocial de fiducia no le era oponible de acuerdo el art. 7 de la LSA.

2L Cazorla considera que, pese a conseguir el resultado deseado, son “mecanismos artificiales que
pecan de cierto barroquismo juridico y adolecen de consistencia” (Cazorla, 2018, p. 81-82).

22 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién 1%). Sentencia nim. 551/1987 de 24 de
septiembre de 1987.
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El Tribunal Supremo estima la demanda y declara la nulidad de los acuerdos
adoptados en la Junta, argumentando que los pactos privados son oponibles a la
sociedad cuando esta no pueda considerarse un tercero ajeno e independiente. Asi
pues, apoya su conclusion admitiendo la doctrina del levantamiento del velo
juridico de la sociedad cuando lo que se pretende sea evitar el abuso de derecho. En
este sentido, declara que la “aparatosa convocatoria mediante los anuncios del
constituida reconocidamente por dos Unicos socios que se hallan ligados por los
pactos recordados, no puede servir, en perjuicio de la impugnante que es uno de
ellos dos, para que el otro se evada de estos pactos que constituyen, articulo 1091
del Codigo Civil, la particular ley de los contratantes, la que no puede quedar,

articulo 1256, al arbitrio de uno de ellos”.

o Caso Promociones Keops: Resolucién Direccion General de Registros y
Notariado de 26 de octubre de 198923
El accionista Gnico de Promociones Keops constituyo prenda sobre la totalidad de
las acciones para obtener la financiacion que necesitaba. Si bien es cierto que el art.
8 de los estatutos sociales concedia el derecho de voto al acreedor pignoraticio, se
acordd en un pacto parasocial que los derechos politicos continuarian siendo del
deudor pignoraticio, es decir, del accionista. Posteriormente, el acreedor
pignoraticio constituyd una Junta Universal unipersonal y adopté acuerdos
relevantes, consistentes en cesar los miembros del Consejo de Administracion,
nombrar nuevos consejeros y delegarles facultades. Ante esta situacion, el
accionista Unico impugno estos acuerdos porque los consideraba lesivos para sus

intereses.

El Registrador denego la inscripcion de los acuerdos en el registro considerando
que el acreedor pignoraticio constituy0 la Junta en perjuicio del deudor
pignoraticio. Concretamente, afirmo que “el acreedor pignoraticio podra votar en
la Junta pero no constituirla ni sustituir a los socios, como resulta del articulo 39

de la Ley de Sociedades Andnimas. Por lo anteriormente expuesto, no pueden los

2 Espafia. Registro Mercantil. Resolucién de 26 de octubre de 1989.
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acreedores pignoraticios, designdndose entre ellos, ser administradores de la
Sociedad, pues equivaldria a apoderarse de la cosa dada en prenda, contra lo que
dispone el articulo 1.859 del Cédigo civil”. Primeramente, la Direccion General de
los Registros y del Notariado recuerda la inoponibilidad de los pactos parasociales
frente a la sociedad, pero, posteriormente, sefiala que, dada la coincidencia subjetiva
de todos los firmantes del pacto, existe una vulneracion del compromiso derivado
del pacto parasocial, que establecia que los derechos de voto deberian continuar
siendo del deudor pignoraticio. En este sentido, la DGRN dicta en el fundamento
de hecho quinto que “son principios basicos de nuestro Ordenamiento juridico que
los derechos deberan ejercitarse conforme a las exigencias de la buena fe y que no
debe protegerse el ejercicio abusivo de los derechos (art. 7), y como, ademas, es la
necesaria proteccion de los derechos de los terceros que confian en la exactitud de
las apariencias legitimamente creadas, la que determina el mantenimiento de la
eficacia juridica de aquellas actuaciones que, amparadas en los Estatutos sociales,
contradicen la relacién juridica subyacente, no debe reconocerse la validez de
aquella actuacion en la que no se compromete todavia ningun derecho de terceros
cuya proteccion reclamase su mantenimiento, pues no sélo es abusiva sino que
ademés envuelve un incumplimiento contractual flagrante con grave detrimento
para los propietarios de las acciones gravadas, que ven inutilizadas unas

facultades juridicas que legitimamente les pertenecen”.

o Caso Munaka: STS 26 de febrero de 19912y 10 de febrero de 1992%°

Los cuatro accionistas de Munaka, S.A, madre, dos hermanos y la mujer de uno de
ellos, firmaron un pacto parasocial en 1985 donde se obligaron todos ellos a reducir
el capital social y, posteriormente, disolver y liquidar la sociedad. Dos meses mas
tarde, omitiendo lo pactado y con ausencia de uno de los hijos, los tres otros socios
celebraron una Junta General Extraordinaria en la que acordaron ampliar el capital

social. El socio disconforme impugno la ampliacion de capital por haber

24 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%). Sentencia nim. 411/1991 de 26 de
febrero de 1991.

25 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccidn 1?). Sentencia niim. 97/1992 de 10 de febrero
de 1992.
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contravenido el pacto concertado dos meses antes, alegando que no existio la
aceptacion por unanimidad exigida por el art. 55 de la LSA y que la Junta General
Extraordinaria se habia celebrado con abuso de derecho y mala fe, lesionando los

intereses de la sociedad en beneficio de uno o varios accionistas.

El Tribunal Supremo desestima el recurso de casacion interpuesto, quedando
anulada la ampliacion de capital hecha en contravencion del pacto parasocial y
declarando que el pacto resulta exigible frente a la sociedad. El alto Tribunal apunta
en el segundo fundamento de hecho de la STS de 26 de febrero de 1991 que “aunque
se estimase que tal acuerdo no fue tomado en Junta General de accionistas de
«Munaka, S.A.», y que, por tanto, no es un acuerdo social, es claro que
concurriendo en el mismo los requisitos esenciales para la validez de los contratos
del art. 1.261 del C.C ., tal convenio tiene fuerza obligatoria entre quienes lo
suscribieron y deben ser cumplidos a su tenor (art. 1.091), dando cumplimiento no
solo a lo expresamente pactado, sino también a todas las consecuencias que, segun
su naturaleza, sean conformes a la buena fe, al uso y a la Ley, segun establece

el art. 1.258 del Cddigo sustantivo™.

Asi pues, el Tribunal Supremo, para llegar al fallo de la sentencia, acude a la ficcion
de que el pacto parasocial suscrito por todos los socios es un acuerdo tomado en
Junta Universal y que, por lo tanto, al ser un acuerdo societario tiene eficacia en la
esfera societaria y no solo inter-partes. Segun autores como Paz-Ares, Juan GOmez
o Diaz Fernandez consideran que este argumento no se sostiene por dos razones: a)
la Junta General requiere que los presentes acuerden unanimemente su celebracién
(art. 178.1 de la LSC), cosa que no sucede con los pactos parasociales, y b) nada

impide que una junta posterior revoque el acuerdo adoptado.

o Caso Kurt Konrad: STS 138/2009%°y 128/2009 de 6 de marzo de 2009’
Las dos sentencias que se analizan a continuacion apoyan la doctrina que hemos

definido como clésica, pues afirman que la infraccion de un pacto parasocial no

%6 Esparia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%). Sentencia ndm. 138/2009 de 6 de
marzo de 2009.
27 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1?). Sentencia nim. 128/2009 de 6 de
marzo de 2009.
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constituye uno de los motivos para impugnar los acuerdos sociales. Dichas

sentencias seran analizadas conjuntamente, pues versan sobre los mismos hechos.

Asi pues, este es el caso de dos sociedades limitadas, Turistica Konrad-Hidalgo S.L.
y Camanchaca S.L., cuyas participaciones pertenecian a dos familias distintas de
forma desigual y ambas sociedades formaban parte, juntamente con otras
sociedades, del grupo Kurt Konrad y Cia, S.A. Todos los socios suscribieron en
1997 un pacto parasocial que afectaria a todas las sociedades del grupo y en el se
acordaban cuestiones relativas a los quérums y mayorias del Consejo de
Administracion. Pasados tres afios, se produjeron discrepancias entre los socios y
el grupo familiar minoritario impugnd varios acuerdos sociales que se habian
adoptado en las Juntas Generales, alegando que estos habian sido adoptados sin
atender a lo que habian convenido en el pacto parasocial de 1997. Por una parte,
Camanchaca, SL. solicitaba la nulidad del acuerdo adoptado por el Consejo de
Administracion de la sociedad por no haber suficiente representacién, asi como
porque se ratificaban ciertos actos realizados por un apoderado nombrado por el
grupo mayoritario. Por otro lado, Konrad Hidalgo S,L. solicitaba la nulidad del
acuerdo adoptado por Junta General por el cual se nombraba como consejero a

alguien afin al grupo mayoritario.

El Tribunal Supremo se pronuncia desestimando los recursos de casacion
presentados por ambas sociedades y fundamenta muy brevemente el fondo de la
cuestion. En este sentido, el Alto Tribunal se limita a aplicar las disposiciones
legales y afirma en su fundamento de hecho segundo que “la mera infraccion del
convenio parasocial de que se trata no basta, por si sola, para la anulacion del
acuerdo impugnado”, citando las sentencias de 10 de diciembre de 2008 y 2 de
marzo de 2009.

No obstante, a pesar de que desestima los recursos y se posiciona a favor de la
doctrina clésica, muestra cierta flexibilidad ante la cuestion de la eficacia societaria
de los pactos parasociales, dejando entrever que, en casos muy concretos, el
incumplimiento de un pacto parasocial podria permitir impugnar un acuerdo social.
En este sentido, si bien es cierto que niega que sirvan de apoyo las sentencias

relativas al Caso Munaka y al Caso Atlantis Playa, lo hace porque en este caso
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considera que no se estan vulnerando los estatutos ni lesionando los intereses de la
sociedad en beneficio de uno o varios accionistas. Deja en el aire, pues, que quizas
aceptaria la impugnacion de acuerdos sociales por la vulneracion de un pacto
parasocial en el caso de que se diera uno de los motivos tasados. Ademas, en su
fundamento tercero, considera que la regulacion de las Sociedades Limitadas “esta
inspirada en las ideas de flexibilidad /...], a fin de que la autonomia de la voluntad
de los socios tenga la posibilidad de adecuar el régimen aplicable a sus especificas
necesidades y conveniencias mas eficaz”. A continuacion, afiade que “seria
paraddjico que el deseo del legislador de evitar el eventual conflicto entre socios o
grupos de socios alcance a un 6rgano en el que, por estrictas razones de eficacia,
es aconsejable cierto grado de homogeneidad, inspirase la declaracion de nulidad
de un precepto estatutario que los socios, puestos todos de acuerdo - fuera y dentro
de los drganos sociales -, pactaron como la mejor solucion para evitar los
conflictos entre ellos”. Asi pues, y a pesar de que se desestima el recurso, se aprecia
cierta aproximacion a la doctrina moderna, planteando que seria razonable otorgar
eficacia societaria a aquellos pactos alcanzados de forma unanime por todos los

SOCi0S.

o Caso CDC Hiacre: STS 103/2016 de 25 de febrero de 20162

En este caso, nos encontramos ante una situacion paradodjica que tanto la
jurisprudencia como la doctrina la han bautizado como la oponibilidad inversa. Asi
pues, en lugar de tratar de impugnar un acto social que vulnere lo establecido en un
pacto parasocial, se impugna un acuerdo social que cumple con lo acordado en un
pacto suscrito por la totalidad de los socios pero que no ha sido traspuesto a los

estatutos sociales.

La cuestion se basa en los siguientes hechos: un padre, Isaac, transmitié a sus dos
hijos, Cornelio y Eusebio, sus acciones de CDC Hiacre S.A. y sus participaciones
de Inverdeval S.L. No obstante, a través de un pacto parasocial suscrito por todos

los socios, se reservo el derecho de usufructo vitalicio y los derechos inherentes a

28 Espafia. Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1%). Sentencia niim. 103/2016 (recurso n°
2363/2013) de 25 de febrero de 2016.
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la condicién de socio, concretamente el derecho a voto y el derecho a beneficios.
En el caso de CDC Hiacre, los estatutos no contenian ninguna prevision acerca los
derechos politicos del usufructuario y del nudo propietario, y tampoco fue
traspuesto dicho pacto a los estatutos. En el caso de Inverdelval, el art. 10 de los
estatutos contenia que “en caso de usufructo de participaciones, la cualidad de
socio reside en el nudo propietario, pero el usufructuario tendré derecho en todo

caso a los dividendos acordados por la Sociedad durante el usufructo”.

El problema surge afios después cuando en Junta General de cada compafiia el padre
vota a favor de la adopcion de determinados acuerdos, en contra de la opinion de
su hijo Cornelio. Este interpuso una demanda contra las sociedades CDC Hiacre e
Inverdelval, en la que impugné los acuerdos adoptados en la Junta General de
accionistas de CDC Hiacre y de Inverdelval, alegando que lsaac, por ser
usufructuario de unas acciones de las cuales eran nudos propietarios Eusebio y
Cornelio, no estaba legitimado para votar en Junta General por el mero hecho de

que los pactos no se trasladaron a los estatutos.

La Audiencia Provincial, revocando la sentencia del Juzgado Mercantil, afirmé que
la mera infraccion de un convenio parasocial no es suficiente para la anulacion de
un acuerdo social, pues el éxito de la impugnacion dependeria de que los acuerdos
fuesen contrarios a la ley o a los estatutos o lesionasen los intereses de la sociedad.
No obstante, consider6 que el demandante ejercitdé la accion de impugnacion
contrariamente a las exigencias de la buena fe e incurrié en abuso de derecho. El
Tribunal Supremo, siguiendo la misma linea, en su fundamento de derecho noveno
afirma que “ha de entenderse que la impugnacion formulada por el demandante es
efectivamente contraria a la buena fe (art. 7.1 del CC) y, como tal, no puede ser
estimada”. En este sentido, prosigue diciendo que “infringe las exigencias
derivadas de la buena fe la conducta del socio que ha prestado su consentimiento
en unos negocios juridicos, de los que resultd una determinada distribucion de las
acciones y participaciones sociales, en los que obtuvo ventajas (la adquisicion de
la nuda propiedad de determinadas acciones y participaciones sociales) y en los
que se acordod un determinado régimen para los derechos de voto asociados a esas

acciones y participaciones (atribucion al usufructuario de las acciones y
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participaciones sociales transmitidas), cuando impugna los acuerdos sociales
aprobados en la junta en que se hizo uso de esos derechos de voto conforme a lo

convenido”.

Asi pues, tras el analisis de la STS 103/2016 de 25 de febrero de 2016, podemos

Ilegar a las siguientes conclusiones:

1. En las sociedades que han suscrito pactos parasociales omnilaterales, las
obligaciones contenidas en el pacto no deberian ser completamente
independienten a la esfera societaria.

2. Lacontravencion de un pacto parasocial no constituye, por si sola, una causa
de impugnacion del acuerdo social. No obstante, si que lo es cuando se
produce y acredita la lesion del interés social (Abeledo, 2016).

3. El cumplimiento del pacto parasocial y la buena fe contractual son
fundamento suficiente para desestimar la impugnacion de un acuerdo social
adoptado conforme a la acordado previamente en un pacto parasocial
omnilateral, en contra de lo dispuesto en los estatutos. En este sentido, en
un supuesto en el que un socio impugna un acuerdo social adoptado en
cumplimiento de un pacto parasocial, ello implica que el socio ejercita la
accion de impugnacion de mala fe y, por tanto, incurre en abuso de derecho
(Radovanovic, 2017). En este sentido, segun Perdices, “si te habias
obligado a permitir al usufructuario dejarle votar, en contra de los
estatutos, es de mala fe luego el echarte atras” (Perdices, 2016)%°.

4. Todo ello nos lleva a la eficacia del pacto parasocial frente a la sociedad en
los supuestos en los que los pactos parasociales han sido suscritos por la

totalidad de los socios.

Asi pues, la sentencia que comentamos es mas abierta que las anteriormente
analizadas y muestra la flexibilidad con la que encara recientemente el Tribunal
Supremo la cuestion de la eficacia, el enforcement y la oponibilidad de los pactos

parasociales. Cabe comentar que, acudiendo a los mismos argumentos y fallando

29 Perdices, A. (2016). Pactos parasociales omnilaterales y los grandes expresos europeos.
Recuperado de: https://almacendederecho.org/pactos-parasociales-omnilaterales-y-los-grandes-
expresos-europeos/
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de la misma forma, se habia pronunciado afios antes la Audiencia Provincial de
Madrid en el caso de Prevencién Outsorcing en la STS 357/2012 de 16 de

noviembre de 2012, que no es objeto de analisis en el presente trabajo.

5.2.3. Mecanismos de enforcement societario

o Impugnacion de acuerdos sociales

Este mecanismo de enforcement, como ya hemos analizado a través de la
jurisprudencia, genera un gran debate y aun no existe una posicion unanime. No
obstante, parece ser que este mecanismo se puede hacer valer en aquellos pactos
suscritos por la totalidad de los socios. Asi pues, regulado en el art. 204 y siguientes
de la LSC, consiste en solicitar al Juez que declare la nulidad de los acuerdos
adoptados por los érganos sociales (Junta General o Consejo de Administracion)
por ser considerados contrarios a la Ley, los estatutos o el interés social. En este
caso, los legitimados para impugnar los acuerdos sociales son los administradores,
los socios que representen al menos el 1% del capital social y cualquier tercero que

acredite un interés legitimo.

En cuanto a este instrumento, la doctrina considera que es mucho mas eficaz que
los instrumentos previstos por el Derecho de las Obligaciones y Contratos, pues tan
solo es necesario que el Juez acuerde la suspension cautelar del acuerdo impugnado,
se anote preventivamente la demanda en el Registro Mercantil y, finalmente,
declare la nulidad del acuerdo, todo ello sin la necesidad de que se vuelva a celebrar
la Junta General y los socios incumplidores voten a favor de los acuerdos sociales

(Ruiz Camara y Torregrosa, 2009).

o Prestaciones accesorias

Este mecanismo consiste en modificar los estatutos de la sociedad para incluir una
clausula que, a modo de prestacion accesoria, obligue a los futuros socios a
adherirse a los pactos parasociales vigentes. Asi pues, cualquier socio que quiera
en un futuro adquirir acciones o participaciones de la sociedad debera firmar

previamente el pacto parasocial, a fin de sostener su eficacia a lo largo del tiempo.
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o Sanciones societarias

Esta medida estriba en incluir en los estatutos sociales obligaciones relativas a los
pactos parasociales, de forma que su incumplimiento pueda ser penalizado en el
ambito societario. Dichas medidas podrian ir desde una sancion leve a la exclusion

de la sociedad del socio incumplidor.

Este instrumento, al igual que las prestaciones accesorias, tiene una funcion
meramente preventiva y no sirve, por si solo, para garantizar o exigir las

obligaciones acordadas.
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6. CONCLUSIONES

Los pactos parasociales son acuerdos, suscritos por todos o algunos participes de la
sociedad, que regulan sus relaciones internas y posibles conflictos que puedan
surgir entre ellos. Este tipo de pactos se constituyen como un contrato al margen de
la escritura publica de constitucion de la sociedad y de los estatutos sociales, y no

son un requisito indispensable para la constitucion de una sociedad.

A pesar de que la Ley no obliga a los socios a redactar este tipo de acuerdos, los
pactos parasociales se han convertido, por su caracter privado y la sencillez y
flexibilidad que los caracteriza, en un documento clave e imprescindible para la
mayoria de las empresas; sobre todo en su fase de constitucion o ante la entrada de
nuevos socios. No obstante, la utilizacion generalizada de los pactos parasociales
contrasta con la escasa regulacion que esta figura tiene en el ordenamiento juridico
espafiol, pues no disponen de un régimen juridico propio y solo existen referencias
indirectas de reglamentos y leyes en relacion con ellos. Por otra parte, este tipo de
pactos han generado una abundante polémica y son muchos los autores que se han

pronunciado y debatido sobre su validez y eficacia.

Los pactos parasociales se pueden clasificar segun criterios objetivos, pudiéndose
distinguir en este caso entre pactos de atribucién, relacién y de organizacion; y
segun criterios subjetivos, donde encontramos aquellos pactos suscritos por la

totalidad de los socios o aquellos suscritos por algunos de ellos.

Un aspecto significativo lo constituye el tipo de clausulas que se introducen en tales
pactos ya que, si bien es cierto que pueden variar en funcién de la situacién de la
empresay de sus objetivos, se ha considerado necesario analizar las que se emplean
con mayor frecuencia, como pueden ser las clausulas de salida o las relativas a los

organos de gobierno de la sociedad.

Considero interesante hacer una mencion especial a una de las principales
finalidades que pretenden cubrir los pactos parasociales como es la proteccién del

accionista minoritario. Esta intencion puede concretarse en clausulas especificas
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como son las del Tag Along, Drag Along y la de derecho de suscripcion preferente,
pues dan respuesta a situaciones que reiteradamente se presentan en la dindmica
societaria, al actuar como mecanismos de proteccion o participacion de los
diferentes socios ante una operacion corporativa o de ampliacion de capital. En mi
opinion, y al objeto de evitar posibles conflictos futuros, las clausulas indicadas, sin
ser obligatoria su inclusion, deberian ser una préactica habitual en la redaccion de

todo pacto parasocial.

El andlisis juridico de los pactos parasociales a lo largo del tiempo ha puesto de
manifiesto de forma recurrente la existencia de dos aspectos de elevada
conflictividad que han generado un amplio debate. Se trata de todo lo relacionado
con la validez contractual de tales pactos y a su eficacia frente a los socios y a la

propia sociedad.

En cuanto a su validez, se ha pasado de un planteamiento inicial de nulidad ante la
Ley, que durd hasta el afio 1989, para posteriormente considerarlos como un
instrumento valido. La mayor parte de la jurisprudencia posterior considera que
estos acuerdos Unicamente deberian ser examinados por el Derecho de las
Obligaciones y Contratos. En este sentido, nuestros tribunales han reiterado en
maultiples ocasiones que los pactos parasociales no estan sometidos a los limites que
el derecho societario impone a los acuerdos sociales y a los estatutos y que, en
definitiva, el dnico limite a su validez es el de la autonomia de la voluntad de las

partes.

En cuanto a su eficacia, la doctrina se encuentra dividida entre la postura clasica,
gue unicamente les reconoce eficacia inter-partes, y la postura moderna que
considera que los pactos suscritos por la totalidad de los socios deberian gozar
también de eficacia societaria y, de esta manera, poder servirse de los mecanismos
de cumplimiento (enforcement) que contempla el derecho de sociedades. Tras
analizar maltiples sentencias y pronunciamientos, se puede concluir que los
tribunales han pasado de negar rotundamente la eficacia de los pactos parasociales
frente a la sociedad para, posteriormente, acudir a mecanismos como la doctrina del

levantamiento del velo o la ficciéon de la existencia de una Junta General.
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Finalmente, se ha empezado a aceptar la idea de que los pactos parasociales son
oponibles a la sociedad cuando han sido suscritos por todos los socios. Esto no
significa que el Alto Tribunal acepte automaticamente su eficacia y oponibilidad
frente a la sociedad, sino que los ha venido respaldando en el interés social y en la
vulneracion de los principios generales de la buena fe y de la prohibicion del abuso
de derecho.

Esta puerta que abre la jurisprudencia a la eficacia societaria podria conllevar el
avance del ordenamiento juridico hacia una regulacién mas especifica de los pactos
parasociales, buscando que se adapte mejor a la realidad actual. La necesidad de
una reforma legal sobre la materia queda evidenciada por el hecho de que en
multiples ocasiones se ha acudido a los principios generales del Derecho o a
mecanismos artificiosos con el objetivo de resolver los conflictos que rodea a este
tipo de pactos. En este sentido, y tal y como afirma Henao, “no se trata de
implementar un régimen juridico unitario y completo, labor que en todos los
campos del derecho resulta muy ambiciosa, sino de superar [...] la brecha que

separa al derecho de las obligaciones del societario” (Henao, 2013, p.216)%.

Si bien es cierto que una hipotética reforma del régimen aplicable a los pactos
parasociales es una cuestion delicada y que deberé ser estudiada con detenimiento,
en ningun caso, de ella podria derivarse que los pactos parasociales pudieran
suponer una desproteccion de los intereses de los socios, la sociedad y los terceros,
asi como tampoco infringir la voluntad de los firmantes, ni superar los limites de
las normas imperativas del Derecho societario (Gomez, 2018). Bajo mi punto de
vista, y de acuerdo con la doctrina moderna, los pactos parasociales omnilaterales,
es decir, los suscritos por la totalidad de los socios, deberian gozar no solo de
eficacia inter-partes, sino también de eficacia societaria, dado que, al ser conocidos
por todos los socios, se entiende que representan la voluntad del ente societario y,

por tanto, éste tampoco queda excluido del pacto parasocial.

En definitiva, y a pesar de que los pactos parasociales resultan cada vez mas

indispensables para regular las relaciones internas de las sociedades, lo cierto es

30 Henao, Los pactos parasociales, cit. p. 216.
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que la jurisprudencia no ha seguido siempre una misma linea de actuacion, y en la
doctrina aun existe un claro debate acerca sus cuestiones mas esenciales. Esta
compleja realidad pone de manifiesto, en mi opinion, la necesidad de que el
legislador inicie una reforma legal en torno a este tipo de acuerdos al objeto de
clarificar y potenciar su utilizacion en aras de una mejor gobernanza de las
empresas. Se contribuiria asi a que los pactos parasociales gocen de plena seguridad
juridica, alejando la percepcion que en algunos momentos ha podido existir
respecto a que se puedan plantear como ventajosos para determinados socios en

detrimento de los restantes.
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