UN INTERESANTE EFECTO DE LA
CONCENTRACION INDUSTRIAL
SOBRE LA ECONOMIA DE LA
EMPRESA 'Y SUS INSTITUCIONES

ECONOMICO JURIDICAS

Hemos elegido el tema cuyb titulo encabeza este trabajo, como
cxponente representativo de la decisiva influencia que la realidad
ccondmica tiene sobre otras instituciones sociales y juridicas, que
se han de adaptar a las transformaciones que aquélla experimenta.

Il problema que vamos a estudiar, las.repercusiones de la
conccntraciori industrial sobre la economia de la empresa y su
proyeccion en la regulacion juridica de la propiedad empresarial.
¢s un caso tipico de lo dicho. . ‘

No vamos a agotar en este trabajo todas las posibilidades que
el vasto enunciado de este tema ofrcce. Tampoco vamos a entrar
on un analisis detenido del fenémeno de la concentracion indus-
trial, que no e¢s propiamentc de la incumbencia de la Economia
de la Empresa,

Nuestra pretensién se limita a analizar ¢émo, al complicarse
la vida econémica y producirse la concentracion industrial, la
empresa deshorda sus primitivos cauces y bajo una titularidad
juridica que no corresponde a su realidad econémica se extiende
y complica asimismo su economia. '

La “empresa concentrada” presenta peculiaridades dignas dc
consideracion. La economnia de una empresa de tal naturaleza di-
fiere de la economia de las empresas que no estan influenciadas
ni controladas por otras.

Pretendemos llamar la atencion en este trahajo sobre el vasto
campo que se ofrece al analisis del investigador, campo en el que
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los problemas econémicos de la empresa tienen que ser objeto de
nueva consideracién y estudio. '

Que la economia de una empresa concentrada es distinta de la
de otra que no lo es, resulta evidente a todas luces. Por esta ra.
26n Gino Zappa ha limitado la validez de los estudios sobre el
beneficio de empresa contenidos en su monumental obra “Il Red-
dito di Impresa”, al caso de la empresa. independiente, es decir, de
la empresa en que sus actividades econémicas no se ven influen-

ciadas por razones de subordinacion o control de otras.

El perfecto conocimiento de las economias de las empresas que
se hallun en estas condiciones exige la resolucion de un problema
previo: la determinacién del grado de dependencia, conexion o
relacion con otras a través de las conexiones capitalistas entre las
mismas.

Pero a su vez la modificacion en las instituciones econémicas
de la empresa concentrada lleva consigo un cambio profundo en
las instituciones juridicas reguladoras de aquéllas. Por eso, en
este trabajo vamos a dedicar una importancia fundamental al es-
tudio de las influencias que en el orden juridico, y en forma con-
creta en el orden regulador de la propiedad de la empresa, tiene
¢l fenémeno econémico de la concentracién industrial, que ha lle-
vado a sus ultimas consecuencias la disociacion entre-propiedad y
control y la consiguiente despersonalizacion de la propiedad.

® 4 2

Ha sido ya estudiado en la literatura econémica y juridica el
problema de la disociacién o divisién entre propiecdad como titu-
laridad juridica, y control efectivo de los medios de produccion.
Este fenomeno de la disociacion entre ambas categorias, podia-
mos decir que la juridica por un lado y la econdémica por otro,
se ha dado fundamentalmente en la empresa privada.

La concepcién actual de la empresa exige la disyuncion entre
el ente econémico y el juridico. Las exigencias que el orden eco-
némico ha impuesto a la empresa privada como consecuencia de
las imprescindibles concentraciones de capital que hace posible
la mayor divisién del trabajo, la especializacion y la produccion
en serie, ha conducido a esta separacion entre las catégorias eco-
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noémicas y juridicas, dibujandose de un lado la figura econémica
del empresario, y de otro la empresa en su dimensién juridica.

Claramente se manifiesta este fenémeno en la Socicdad Anéni-
ma. La Sociedad Anénima —la mayor réplica en el orden econo-
mico capitalista a la teoria marxista de la concentracién de capital
como camino necesario de la socializacién de los medios de pro-
duccion— ha hecho compatible el fenémeno de la concentracion
del capital en su significado instrumental, con la division de la
propiedad y la consiguiente titularidad privada de la misma.

En la Sociedad Anénima se da la primera manifestacion de la
disociacién entre propiedad y control.

El capital, como conjunto de elementos de produccidén, se en-
cuentra dirigido por el empresario. Aungue el control o direccién,
por consiguiente, se ostenta por el empresario, la propiedad, sin
embargo, estd vinculada a los accionistas (1). La escision entre el
control de la empresa y su propiedad hace posible el mantenimien-
to de la continuidad en la produccion en el orden econémico, con
independencia de los fenémenos juridicos que aufectan a la pro-
piedad del ente empresarial.

Entre la propiedad, pues, de los medios de ploduccwn y éstos,
se interpone la figura del empresario. que los controla y los dirige
en el proceso productivo.

La organizacién de la propiedad en el seno de la empresa ha
¢xperimentado, como consecuencia, una transformacién sustancial
impuesta por la evolucion del propio sistema econémico. Los he-
chos que ponen de manificsto estec fenémeno han sido destacados
por economistas, juristas y filssofos. Max Weber habla ya de la
separacién de la direccion de la emipresa y de la propiedad de la
misma. Pero con anterioridad, Marshall habia tratado este fené-
meno. Los tedricos de la Economia han configurado bajo este su-
pucsto de hecho la doctrina del “Empresario control” dando al
capitalista un papel secundario en el sistema econémico: sopor-

(I} No negumos, nulur:nlnmmc, la sustantividad juridica de lu propiedad
de los medios de produccion ostentadu por el ente societario en virtud de su
personalidad - juridica propia e independiente de la de los accionistas. Lo que
pretendemos es apuntar ya la idea que mis adelante desarrollamos de una
propiedad indirecta —a través del ente societario— de los accmmslas respec-
to a los bienes de capital o product ion,



12 J. M. FEKNANDEZ PIRLA [R.E. P, VII 23

tar las consecuencias favorables o adversas del desarrollo de la
produccion. Aunque no militando en esta doctrina, ¢l profesor
Minuel de Torres (2) establece un distingo interesante entre la
socicdad cconémica capitalista y la comunista. En la primera, las
consecuencias econoémicas de una mala planificacion empresarial
las soportan los que financian el proceso productivo. En una se-
ciedad comunista, al no existir ese elemento de garantia, al no
existir un responsable que con sus propios medios se haga .car-
go de los resultados desfavorables dc una planificacién desacerta-
da, son los consumidores los que han de experimentar las conse-
cuencias u través de una segunda planificacion de consumo for-
zosa de ld inadecuada planificacién primitiva,

Aparece, por consiguicnate, claro en el pensimiento fundamen-
tal de los filosofos de la Economia, el hecho de¢ la disociacion
entre propiedad y control. Sin embargo, en el ambito de lo ju-
ridico, el fenémeno ain no ha cobrado consistencia y la re-
gulacion juridica de los hechos se sigue verificundo con los pa-
trones clasicos; si bien normas, fundamentalmente de Derecho pu-
blico, han venido modificando y limitando aquélles para su adap-
tacion a la realidad econdmica.

Entre las declaraciones de principios, destaquemos las reco-
gidas ya en el ano 1938 en nuestio Fuero de Trabajo, fundamen-
talmente en sus declaraciones VIII y XII. El capital es considerado
en su dimension instrumental o econémica. La empresa, como
unidad de produccion, integra los clementos instrumentales y hu-
manos, ordenando los mismos al bien commin. El jefe de la empre-
sa, el empresario, asume la direccion de la unidad cconémica
responde de su gestion ante el Estado. Se define en esta declara-
¢ion una responsabilidad de Derecho publico que como tal re-
hasa las relaciones contractuales privadas entre empresario y pro-
pietario. Fl contenido de esta declaraciéon puede coordinarse con
cl de la declaracion X1II, en la que claramente se nos habla del
caracter funcional de la propiedad.

En otras Leyes fundamentales de Estado posteriores han sido
recogidos cstos principios y se ha hecho uso de los mismos, pero

12)  Manurr e Torres: “Teoria de la Politica Social”. Madlrid 1940,
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ne podemos todavia hablar de un impacto de este fenémeno en
la legislacién civil.

Analizando mas de cerca el fenéomeno de la disociacion de la
propiedad, nos pone de manifiesto que son dos las cuestiones que
se nos plantea en ¢l estado actual de la organizacién de la pro-
piedad.

En el pensamiento de filésofos y aun de juristas late la idea
de la despersonalizacién de la propiedad. A las doctrinas tradicio-
nales estaticas de la propiedad se opone hoy una concepcién fun-
cional y dinamica de la misma. La historia econémica de los ul-
limos afos nos da a conocer el fenémeno de la pérdida de cuali-
dades juridicas de la propiedad en el ambito mercantil, para trans-
formarse en tipo especial de administracion e instrumento de
accién economica. Las caracteristicas que fundeamentalmente de-
finen ¢l fenémeno de la despersonalizacion de la propiedad son, a
juicio de los tratadistas modernos, las siguientes (3):

Primera: El propietario ha perdido su caracter activo. El pro-
pietario sc limita o poseer un documento en el cual se concreta
una serie de derechos, pero que le deslizan en forma casi absolu-
ta del control de la propiedad material (4).

Segunda: El valor de la propiedad se hace independiente de
la voluntad de su propiectario, pasando a ser efecto y consecuencia
de complejos y variados fenémenos macroeconémicos (coyuntura,
ciclo, Bolsa, etc.). '

Surge de esta forma una nocién de propiedad indirecta que
cada dia va adquiriendo una mayor importancia cuantitativa res-
pecto de la propiedad directa. Esa propiedad indirecta, que ma-
terialmente aparece concretada en titulos o documentos que re-
presentan una parte alicuota ¢ insignificante de un vasto conjunto
de bienes de produccién, aparece notablemente dispersada.

La dispersion de la propiedad empresarial o indirecta es un
fenémeno correlativo al de la concentraciéon industrial y asi las
estadisticas lo ponen de manifiesto. i

La tendencia econémico social a la separacion entre propiedad

(3) Veéase Muroz Linares: “De Economia™ num. 7, febrero 1950. El con-
cepto de empresario y la realidad econémica.

(4) Entre el accionista y los bienes de capital se interpone la personali-
dud juridica de la empresa.



14 J. M. FERNANDEZ PIRLA [R.E.P,, VI, 2.3

y conlrol aparcce acentuada notahlemente en este siglo por medio
de las “influencias intcrempresariales™, que hacen que no sola-
mente el accionista de la empresa aparezca desposeido del con-
trol econémico de la misma, sino que el control cconémico dc
determinadas empresas sea asumido por otras, dandose el caso de
quc una exigua minoria controle grandes masas de capital.

Hemos visto cémo el fenémeno se producia en la Sociedad Ano-
nima, en que la participacién en la direccion de la empresa de
los accionistas era muy limitada y muchas veces, en la practica.
nula. Hemos analizado también las ventajas que este hecho re-
presentaba en orden a la continuidad de los procesos productivos
con independencia de las contingencias de transmision en los ti-
tulos de participacién capitalista de Ja empresa y aun de los acon-
tecimientos especulativos que en 'torno a la misma se producen.
y hemos dc senalar ahora los peligros que tiene ese control de
capital y de actividades econémicas por una minoria.

Nos planteamos, pues, el problema de una forma especial de
la concentracion de capital o econémica, que consiste, en defini-
tiva, en la llamada creaciéon de “grupos financieros” en los que
unas empresas a través de la posesion de todo o parte mayorita-
ria del capital de otras, vy en muchos casos de un simple predo-
minio en las Juntas Generales, asumen la direccion econdémica
de las empresas llamadas por esto subordinadas o controladas. Y
en este orden del sistema capitalista contemporanco es, sin duda
alguna, Norteamérica el exponente mas representativo.

Antes de la Gran Depresion norteamericana fué politica del
Gobierno la persecucion de los “trusts” —recuérdese la Ley Sher-
mann y las propias Leyes antitrusts de Roosevelt—. Después de
la Gran Depresion norteamericana la politica cconémica en aquel
pais sufrié un profundo cambio de sentido, y hoy existe un floreci-
miento de las grandes concentraciones industriales, en las que.
conservando la autonomia juridica de los distintos entes integra-
dos, se mantiene una unidad econémica. Este hecho hace posible
todavia mas el fenémeno de la despersonalizacién de la propie-
dad y de la disociacion entre ésta y el control. Esta forma de con-
trol se denomina “holding” y la forma por medio de la cual se
realiza se llama “piramidacién”. Gracias al “holding” y al pro-
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ceso de “piramidacion™ e¢s posible el control de grandes propie-
dades por minimas inversiones. . ’

La piramidacion suele adoptar tres formas: horizontal, verti-
cal y circular. Decimos que una combinacion es horizontal cuando
se¢ reunen bhajo un mismo control varias empresas que se encuen-
tran en una misma fase de la produccién o distribucién. Se trata
de una combinacién vertical cuando las_ distintas empresas some-
tidas al mismo control, represenian otras tantas fases del proceso
productivo. Por ultimo, hablamos de combinacién circular al re-
ferirnos :a aquellas que reunen la produccién o distribucién de di-

versos biencs o servicios.’

El proceso de piramidacion ofrece notables ventajas para el
logro del control de grandes propiedades. Por una parte, en la
facilidad con que sc organiza un sistema piramidal, merced a que,
sin consultar a los accionistas, el grupo que posee el control de
una Sociedad puede lograr la “combinacién” que le interese, di-
rigiendo en este sentido sus inversiones.

Pero el control siguc unas directrices que no en todos los ca-
sos pucde ser conveniente a los intereses de la empresa controlada
y las ventajas de la disociacién entre propicdad y control pueden
trastocarse en graves inconvenientes para ¢l propio orden econémico.

A}

A través de un control minoritario pueden ser perjudicados los
legitimos intereses de la mayoria de los accionistas cuando un
grupo con ohjetivos distintos y contrarios a los sociales, haya al-
canzado el control mediante adecuadas combinaciones financie-
ras (9).

Este problema candente ha .sido ya objeto de consideraciones
v legislaciones positivas. Sin ir mas lejos, nuestra propia ley de So-

(5} Se habla en la literatura juridica de una forma de control de tipo
minoritario. Esta modalidad del control existe c¢uando la despersonalizacion
de la propiedad, consecuencia fundamental de su divisién, ha alcanzado un
" desarrollo tan considerable que permite la posibilidud de que un grupo d
accionistas con una participacion patrimonial escasa pueda llegar a contro-
lar una empresa o grui)o de empresas merced a la debilidad e inhibicién de
los restantes accionistas y al uso extensivo de la votacién por medio de po-
der en las Juntas generales. La creacién de Sociedades de cartera filiales de
grupos financieros que tienen por objeto apoyar Ia polmca de control de és-
tos completa el cuadro .expuesto.



16 J. M. FERNANDEZ PIRLA [R.E.P,, VII, 2.3

ciedades Andnimas, como sabemos, establece un mecanismo de
revision e impugnacion de los acuerdos sociales.

El extremo del proceso de la separacién entre propiedad y con-
trol esta en aquellas empresas en que se halla tan extendida la
propiedad de las mismas, que es imposible para cualquier indi-
viduo o grupo, concentrar un nimero suficiente de votos, que les
dé la posibilidad de controlarlas. Este problema se manifesto y
fué captado en su dimensién politico nacional, en la Alemania
de la postguerra de 1914-18, Para evitar el control minoritario en
algunos casos o la falta de direccion en otros, se extendié la prac-
tica del voto plural vinculado a determinadas acciones.

Para analizar el problema de control que plantean tales em-
presas, es conveniente que analicemos primeramente la posicién
del accionista y las posibilidades que tiene de ejercer su derecho
de voto. : .

La débil posicién del accionista tiene su origen, por una parte,
en que la mayoria de los accionistas carecen, de experiencia finan-
ciera .y buscan tan sélo unos dividendos en un sistema dado de
condiciones. Por otra parte, y como consecuencia de esto, el accio-
nista no se siente solidario con los intereses de la Sociedad, y, por
tanto, se conduce como un especulador y adopta una actitud egois-
ta, limitada a su participacién social, y apatica consiguientemente
cuando se trata del ejercicio de un control efectivo de su pro-

piedad.

El tipo de accionista desvinculado de la Sociedad esta lo su-
ficientemente generalizado para permitir un control minoritario
o aun la ausencia de un control. El problema social que se plan-
tea es de una gran envergadura, y salpica no solo al orden juri-
dico, sino también al orden econémico. '

Una regulacién civil orientada a evitar los nocivos efectos eco-
uomicos que el fenémeno de la separacion entre propiedad y con-
trol pueden provocar en la sociedad, se hace necesaria, vigilando
el derecho de informacion del accionista y la veracidad de los do-
cumentos que cstén a su alcance. Muchas de estas cuestiones apa-
recen, aunque fragmentariamente, tratadas en nuestra mas recicnte
legislacion. No olvidemos, a titulo de ejemplo, la censura de cuentas
establecida en la reciente Ley de Sociedad Anénima espaiiola.

La responsahilidad del empresario frente al Estado, tal como

.
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aparece definida en el Fuero de los Espaiioles, no pasa realmente
de ser una declaraciéon de principios en un pais occidental. Es
necesario, por consiguiente, ir mas adelante y establecer un sistema
juridico de organizaciéon de la propiedad que no ignore este fe-
némeno de la despersonalizacién de la propiedad y de la disocia-
cion del control de la misma dentro de la empresa,

Los profesores Garrigues y Uria han publicado sendos ensa-
yos en la Revista de Derecho Mercantil, glosando opiniones de
destacados tratadistas especializados en'la materia. Han analizado
el fenémeno de la concentraciéon industrial y -han sentado las
premisas de un sistema de regulacion juridica de esta realidad
economica. El profesor Uria llega a las. conclusiones siguientes,
(ue autonomizan este proceso:

«) Toda concentracién industrial supone una planificacion u
organizacion. '

b) Dicha planificacién es en orden a una actuacién espacial
nacional, pero con tendencia a la internacionalizacién.

¢) Dicha actuacién, a su vez, procura el maximo aprovecha-
miento de recursos. .

Propone el profesor Uria, y asi lo demuestra en su extenso
articulo, que el tratamiento juridico de la concentracién indus-
trial ‘ha de partir de considerar Ja misma como una empresa con
sustantividad y autonomia, y no como la suma de emprésas. Pre-
senta la concentracién de empresas la misma caracteristica sus-
tancial que la empresa (actividades organizadas, persecucién de
lucro}, si bien con unas. peculiaridades que han de configurar un
perfil juridico especial.

Un intento de regulacién juridica del fenémeno de la concen-
traciéon industrial no puede ignorar la esencia de dicho fenémeno,

la disociacion entre propiedad y control c¢xigida por la realidad
econémico social,

El problema microeconémico se centra en la determinacién
del grado de influencia. o control ejercido por una empresa so-
bre otra.

Este grado de control o influencia puede determinarse con toda
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sencillez a la. vista de los antecedentes contables o estadisticos,
cuando no existen interferencias empresariales, es decir, cuando
las sociedades que intervienen en el problema no estin mutua
y reciprocamente influenciadas.

Pero cuando dicha interrelacion existe, el problema de la de-
terminacién. cuantitativa del control se complica. En la Revista
“Anales de Economia” publicé un articulo en el que estudiamos
la determinacién cuantitativa del grado de influencia o control de
una empresa sobre otra en determinadas hipétesis que corriente-
mente se dan en la realidad. Pretendemos en este trabajo genera-

sl
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Figura 1.

lizar aquel estudio y ofrecer, consiguientemente, un método ge-
neral para la resolucién de cualquier caso. '
Comencemos por estudiar el caso mas sencillo de interrelacién:
Sean dos empresas A y B que participan reciprocamente en sus
capitales en la relaciéon directa de r y q respectivamente, es decir,
que la empresa A tiene en su cartera el r por 1 de los titulos re-
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prescntativos del capital de la B, y ésta a su vez tiene en su carte-
ra el g por 1 de los titulos de la A. ,

La influencia reciproca de ambas viene dada por los valores
de Cas5 ¥ Cp/ A en el sistema de ecuaciones siguientes:

CA/B:r—CB/Ar:"(l—CB/A)
CB/A:q_CA/Dq:q.(]-'_CA/B)

Los valores en cuestién aparecen por nosotros calculados por
un procedimiento distinto en el articulo ya citado de “Anales de
Economia”.

Un esquema mas complicado de relaciones inter-empresariales,
seria el representado en la figura 1, en el que aparecen tres empre-
sas, todas las cuales se encuentran relacionadas mutua y reciproca-
mente entre si.

 —

Figura 2.
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La determinacion del control efectivo de cada empresa sobre
las otras se determina mediante un sistema de seis ecuaciones con
seis' incognitas, ya que son seis las relaciones posibles a establecer.

En este caso las ecuaciones a resolver serian de la forma si-
guiente:

Ca/p=r(1—Cysa) + g1 —Ccrp) s(1 —Cpysa)
Co/a=r (1 —Cyp) + 510 —Cein) ¢ 1—Cas¢)

y analogamente determinariamos el control de A sobre C (C,/¢),
el de C sobre A (Cc/a), €l de B sobre C (Cp/c) y el de C sobre
B (C¢/ 3), con lo que tendriamos el sistema completo.

Queda expuesto de esta forma el camino general a seguir para
la resolucion de los problemas de control en las interferencias
empresariales. Puede darse el caso, naturahnente, de que deter-
minados elementos del sistema scan nulos porque no exista inter-
ferencia, es decir, que Ci/; =0, lo que no quita generalidad al
razonamiento. . '

En el caso de que fuesen cuatro las empresas relacionadas el
esquema de representacion seria ¢l indicado en la figura 2, que da-
ria lugar a un sistema de doce ecuaciones con doce incégnilas.

Si.el numero de empresas relacionadas fuese n, el numero de
ccuaciones e incognitas del sistema seria, evidentemente, igual a
wariaciones de n elementos tomados dos a dos.

V,o2=n(n—1) =n*>—n

Geométricamente obtendriamos ¢l numero de relaciones posible
sumando las diagonales del poligono de las empresas y los lados del
mismo, y multiplicando por dos dicha suma,
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