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En la ciudad de Barcelona a veintisiete de julio de dos mil quince.

VISTOS en grado de apelacién por la Seccion Decimoquinta de esta Audiencia Provincial los presentes autos
de juicio ordinario, tramitados con el numero arriba expresado por el Juzgado Mercantil nimero 9 de esta
localidad, por virtud de demanda de Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta y Amador contra Jumarfe
SA, pendientes en esta instancia al haber apelado Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta y Amador la
sentencia que dicté el referido Juzgado el dia 7 de enero de 2014.

Han comparecido en esta alzada la apelante Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta y Amador , representada
por el procurador de los tribunales Jaume Castell y defendida por el letrado José M2 Bargall6, asi como Jumarfe
SA en calidad de apelada, representada por el procurador Beatriz Aizpun y defendida por el letrado Pedro Nuevo
de Tuya.

ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO. La parte dispositiva de la sentencia apelada es del tenor literal siguiente FALLO: «Que debo
desestimar y desestimo integramente la demanda interpuesta por Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta
y Amador , con expresa condena en costas a la parte actora».

SEGUNDO. Contra la anterior sentencia interpuso recurso de apelacién Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta
y Amador . Admitido en ambos efectos se dio traslado a la contraparte, que presento escrito impugnandolo
y solicitando la confirmacién de la sentencia recurrida, tras lo cual se elevaron las actuaciones a esta Seccion
de la Audiencia Provincial, que sefial votacion y fallo para el dia 11 de junio pasado.

Acttia como ponente el magistrado LUIS RODRIGUEZ VEGA.
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FUNDAMENTOS JURIDICOS

1. El presente procedimiento se inici6 mediante demanda presentada por Teodora y Felisa , Baltasar ,
Antonieta y Amador , en la que los demandantes ejercitan el derecho de separacion de la sociedad Jumarfe
SA, por modificacién sustancial del objeto social y, en consecuencia, pretenden que la sociedad les reintegre
el valor de dichas acciones conforme a la Ley de Sociedades de Capital.

2. Jumarfe SA comparecid para oponerse a la demanda por dos motivos, primero, por falta de legitimacién
activa de los demandantes al haber transmitido sus acciones a un tercero y, segundo, por no haberse producido
modificacidn alguna del objeto social de la compafiia ni haberse cumplido los requisitos legales.

3. El juez de lo mercantil desestimé la excepcion de falta de legitimacién activa opuesta por la demandada,
reconociendo a los actores su condicion de accionistas de Jumarfe SA, pero desestimé igualmente la demanda
al no reconocer a aquellos el derecho de separacion ejercitado.

4. Los actores recurren los pronunciamientos desfavorables de la sentencia. Por su parte la sociedad
demandada se opone a que se estime el recurso, pero consiente el pronunciamiento sobre la legitimacién
activa de los demandantes, por lo que, conforme con el art. 465.5 LEC , hemos de partir de aquel
pronunciamiento del juez de lo mercantil.

5. Son hechos relevantes y no controvertidos en esta segunda instancia, como resulta de la sentencia de
primera instancia y de los escritos formalizando el recurso de apelacién y oposicion, los siguientes:

a) La sociedad Jumarfe SA se constituyd, el dia 17 de octubre de 1973, por tres hermanos, Marcelino , Nicanor
y Raimundo , como sociedad patrimonial de la sociedad industrial Puig Codina SA, dedicada a su vez a la
fabricacion y comercializacion de tejidos.

b) La sociedad Puig Codina SA fue declarada y en concurso y liquidada en el correspondiente procedimiento
judicial.

c) OBJETO SOCIAL . Segun el art. 2 de los estatutos de la sociedad demandada Jumarfe SA: "el objeto de la
sociedad lo constituye la adquisicién de fincas rdsticas o urbanas, la edificacién, parcelacién y explotacién
bien por ocupacion directa, cesién en arrendamiento (no financiero) o enajenacion de terrenos y edificios, en
blogue o por pisos, asi como naves industriales, acogiéndose 0 no en su caso a la legislacién de Viviendas
de Proteccioén Oficial".

d) Actualmente los accionistas de la sociedad, son los herederos de los socios fundadores, los actores,
herederos de Marcelino , que el demandante denomina con el nombre de Amador Baltasar Antonieta Felisa
; los herederos de Nicanor : Abel , Esperanza , Guadalupe y Macarena ;y que el actor denomina Abel
Esperanza Macarena Guadalupe ;y los herederos de Raimundo : Dimas , Eusebio y Violeta y Adelina
; que el actor identifica como grupo Eusebio Dimas Violeta Adelina .

e) La sociedad estd administrada por Abel y tiene como apoderados generales a Eusebio y Dimas ,
habiéndose revocado el poder de Baltasar .

f) Conforme a la cuentas del 2010 y el 2011 la sociedad Jumarfe SA era titular de participaciones en las
siguientes sociedades:

f.1) Stickhouse BCN S.L.: Jumarfe SA es titular del 97% del capital social y administradora de la compaiiia, que
ha designado como persona fisica a Abel , y que tiene por objeto social "la compraventa de productos para
heladeria y su maquinaria, asi como la importacién, exportacion y distribucion en general. Otorgar y conceder
franquicias a terceros para el uso de bienes".

La adquisicion de aquellas participaciones supuso una inversion de 97.000 euros.

f.2) Preoceli Turull S.L.: Jumarfe SA es titular del 25% del capital social y administradora de la compaiiia, que ha
designado como persona fisica a Abel . Su objeto social es "la fabricacién, compra, venta, comercializacion,
distribucion, importacion y exportacion en general de productos de pasteleria, confiteria, bolleria, panaderia,
chocolateria, heladeria y platos cocinados y precocinados".

La adquisicion de aquellas participaciones supuso una inversion de 2.000.000 euros.

f.3) Gico Sistemas de Gestién S.L.: Jumarfe SA es titular del 23% del capital social y forma parte del consejo
de administracién de la compaiiia administradora de la compaiiia, que ha designado como persona fisica a
Abel , del que también forma parte Eusebio . Su objeto social es "el asesoramiento y consultaria en materia
de seguridad en el trabajo, organizacion de la produccion, calidad y medio ambiente, asi como la realizacién
de estudios econdmico-financieros, etc".
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La adquisicion de aquellas participaciones supuso una inversion de 239.200 euros.
g) Conforme a las cuentas del 2010 y el 2011 son de destacar los siguientes datos:

En el afio 2010 la partida del activo que comprende aquellas inversiones esta valorada en 2.336.200 euros, el
total del activo en 14.210.952'59 euros y el patrimonio neto en 8.892.132'16 euros.

En el afio 2011 la partida del activo que comprende aquellas inversiones esta valorada en 2.260.614'09 euros,
el total del activo en 11.025.236'52 euros y el patrimonio neto en 8.749.311'53 euros.

h) A instancia de los demandantes, el 20 de septiembre de 2012 se celebr6 junta general extraordinaria con el
siguiente orden del dia: primero.- adaptacién del objeto social a la actividad real que desarrolla la compainia;
segundo, modificacion del objeto social conforme el acuerdo preferente; tercero, reconocimiento del derecho
de separacién de los accionistas; y cuarto, distribuciéon de dividendos a los accionistas.

i) El presidente de la junta no reconocié el poder del representante de los actores que acudio a la junta, la cual
rechazo las tres propuestas del orden del dia por el 66'66% del capital correspondientes a los votos de los
otros dos grupos familiares.

6. La actora sostiene que, por una parte, las inversiones realizadas en participaciones de aquellas sociedades
suponen de hecho una modificacion del objeto social de Jumarfe SA. Por otra parte, el haber rechazado por
mayoria la modificacion de los estatutos para incluir aquel tipo de inversiones en el objeto social, implica
un ejercicio abusivo del derecho de la mayoria, que no deberia de impedir a la minoria, contraria a aquella
modificacion, el ejercicio del derecho de separacion.

7. El objeto social, que es la actividad a la que ha de dedicarse sociedad, junto con el fin comun de los socios,
constituye la causa del contrato social del que nace la compaiiia. Es pues uno de los elementos esenciales de
dicho contrato, que necesariamente ha de ser definido en los estatutos. Asi se desprende de los art. 22.1.d)
y 23 b) de la LSC y 117.1 del Reglamento del Registro Mercantil (RD 1784/1996 de 19 julio 1996 , RRM). La
conclusion de la empresa que constituye el objeto de la sociedad o la imposibilidad de conseguir el fin social,
determinan la disolucion de la sociedad, art. 363.1. b y ¢ LSC. Por todo ello, su modificacion sustancial, al
implicar la alteracién de uno de los elementos esenciales del pacto social, es competencia exclusiva de la
junta, exige unos trdmites especiales y una mayoria reforzada, segun lo dispuesto en los art. 285 y siguientes
LSC. Pero ademas, la Ley reconoce a los socios disidentes el derecho a separarse de la sociedad (art.346.1.a.
LSC), que consiste en desvincularse de la misma a cambio de obtener de la sociedad el valor razonable de sus
participaciones o acciones, que a su vez la sociedad adquiere o amortiza (art. 356.1 LSC).

8. El objeto social, no solo determina la actividad de la compaiiia, sino que también delimita el ambito de
representacion de la sociedad por parte de los administradores sociales, ya que el art. 234.1 LSC establece
que "la representacion se extendera a todos los actos comprendidos en el objeto social delimitado en los
estatutos”.

9. Si la sociedad quiere alterar su objeto social, como deciamos, ha de acudir a las normas previstas en los
citados art. 285y siguientes LSC, pero hasta ese momento su actividad ha de verse constrefiida a la realizacion
o consecucion del objeto definido en los estatutos.

10. Una de las garantias del socio, en particular en sociedades cerradas como la de autos, es que la actividad
de la compafiia debe limitarse al objeto pactado estatutariamente, la mayoria no puede imponer a la minoria
un cambio sustancial de actividad sin un cierto consenso. Por una parte, el acuerdo de modificacién requerira
una mayoria reforzada y, por otra, en todo caso, los socios disidentes tienen la posibilidad legal de abandonar
la compafia, con el reembolso del valor razonable de sus participaciones en el capital social.

11. La primera cuestion que se plantea en el caso enjuiciado es si efectivamente la sociedad ha variado
sustancialmente su actividad con la adquisicién de aquellas participaciones sociales y asumiendo o
participando directamente en la administracién de dichas sociedades.

12. En suredaccion original el art. 346.1 la Ley de Sociedades de Capital (Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
dejulio) decia que "los socios que no hubieran votado a favor del correspondiente acuerdo, incluidos los socios
sin voto, tendran derecho a separarse de la sociedad de capital en los casos siguientes: a) Sustitucion del
objeto social". Su redaccion fue modificada por la Ley 25/2011, de 1 de agosto, por lo que su texto actual dice
"a) Sustitucion o modificacién sustancial del objeto social’, es decir, equipara la sustitucién a la modificacién
sustancial.

13. El Tribunal Supremo ya habia anticipado en sentencia n® 438/2010, de 30 de junio (Roj: STS 3538/2010)
que:
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"la sustitucion no debe ser calificada desde una vision absoluta - conforme a la que sélo seria admisible el
derecho de separacidn cuando aquella fuera total, esto es, con reemplazo en el texto estatutario de una actividad
por otra -, sino relativa , atendiendo como razén identificadora del objeto social a la sustancia del mismo que
permite definirlo como tipo, poniéndola en relacién con el fin de la norma, que no es otro que respetar la voluntad
del socio que ingreso en una sociedad que explotaba un determinado negocio, admitiendo que condicione su
permanencia a la de la finalidad objetiva que fue la base de su relacién con aquella”.

Afadiendo que:

"No habra, pues, sustitucion cuando la modificacion, por adicion o supresion, resulte intrascendente desde
aquel punto de vista y, menos, en los casos de mera concrecion o especificacion de las actividades descritas
en los estatutos , a los que se ha referido en numerosas ocasiones la Direccion General de los Registros y del
Notariado - resoluciones de 17 de febrero y 8 de junio de 1.992, 18 de agosto y 11 de noviembre de 1.993... -,
pero si cuando se produzca una mutacion de los presupuestos objetivamente determinantes de la adhesién
del socio a la sociedad, como consecuencia de una transformacion sustancial del objeto de la misma que lo
convierta en una realidad juridica o econdmica distinta: caso de la eliminacién de actividades esenciales, con
mantenimiento de las secundarias; o de la adicién de otras que, por su importancia econémica, vayan a dar
lugar a que una parte importante del patrimonio social tenga un destino distinto del previsto en los estatutos..."

En el caso enjuiciado el Alto Tribunal consider6 que se daba la causa de separacion porque:

"Borrds, SL ha sido una sociedad exclusivamente dedicada a la fabricacidn y a la venta consiguiente de productos
derivados del chocolate. Y, por virtud de la modificacion estatutaria a que se refiere la demanda pasard a
dedicarse, por si o por medio de otras sociedades, a las explotaciones hortofruticolas y a las actividades
extractivas pesqueras, asi como a vender tanto aquellos productos como estos".

13. El Tribunal Supremo ratifica dicha doctrina en su sentencia 102/2011, de 10 de marzo (Roj: STS 2033/2011)
en la que partiendo expresamente de aquella posicién afiade que:

"que la toma de participaciones en otras sociedades no comporta necesariamente actuacion fuera del objeto
ya que, deben atenderse las circunstancias del caso y, como afirma la resolucion de la Direccién General de
Registros y del Notariado de 16 de marzo de 1990 "Crear filiales o tomar participacién en otras Sociedades que
tengan el mismo objeto social constituye, cuando asi se ha previsto especificamente, una modalidad indiscutible
de ejercicio del objeto’, (...)".

Para concluir en su sentencia que:

"1) Que en aquellos supuestos en los que la sociedad procede a tomar participaciones o realizar simples
"inversiones de participacion” en sociedades del mismo sector en el que actua la inversionista , en cuyo caso
no existe sustitucion de empresa, constituyendo simples actos de ejecucion de la actividad -en este sentido,
mientras por un lado la sentencia de 9 mayo 1986 afirma que la inversién en una compafiia "que pertenece
practicamente a la demandada en su totalidad y que, segun la documentacion aportada tiene por objeto el
comercio y distribucion, entre otros, de productos alimenticios, cuales los de la ahora participada” no modifica
o altera el objeto social, sino que contribuye al objeto social, por otro el articulo 2367 del Cédigo Civil italiano,
dispone que "Lassunzione di partecipazioni in altre imprese, anche se prevista genericamente nell'atto costitutivo,
non é consentita, se per la misura e per l'oggetto della partecipazione ne risulta sostanzialmente modificato
l'oggetto sociale determinato dall'atto costitutivo" (No esta permitida la compra de participaciones en otras
empresas, aunque esté prevista de forma genérica en el acto constitutivo, si por el volumen y el objeto se modifica
sustancialmente el objeto social especificado en el acto constitutivo).

2) Por el contrario, cuando la prevision estatutaria es realizar "directamente, la distribucién de energia eléctrica’,
la sustitucidn de la explotacion directa por la indirecta, mediante la creacion de un grupo de empresas con unidad
de direccion, sujetando la dominada a la direccion de la dominante, supone una "sustitucion de la actividad" de
la sociedad aunque el negocio se desenvuelva en el mismo sector de la industria o del comercio y, a la postre,
la "sustitucion del objeto", con alteracion de las bases determinantes en su momento de la affectio societatis,
ya que al no alterarse la estructura propia de la "sociedad isla", sustituir la "explotacion directa” de una actividad
industrial por la "explotacidn de acciones y participaciones” sociales, de hecho supone la pérdida de poder del
socio que no participa en la gestion sin contrapartida alguna, hurtandole la posibilidad de impugnar los acuerdos
anulables de la participada por falta de legitimacion, a tenor de lo que dispone el articulo 117.2 de la Ley de
Sociedades Andénimas -hoy 206.2 de la Ley de Sociedades de Capital - al carecer de la condicién de socio de
la dominada, y comporta la sustitucion de reglas del juego que afectan a condiciones esenciales determinantes
de la adquisicion de la condicion de socio".

En el caso enjuiciado por el Tribunal, este considera que:
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"27. En el presente caso en el que pese a tratarse de una sociedad andnima, la desinversion de los socios
minoritarios esta dificultada por tratarse de una sociedad cerrada, la modificacion estatutaria constituye una
sustitucion o reemplazo del objeto social como lo evidencia el " traslado de la rama de actividad de distribucion
de energia eléctrica a una nueva sociedad", transformando una sociedad industrial en una sociedad holding
que de la explotacion de una actividad industrial pasa a administrar acciones o participaciones, sin que a ello
sea obstaculo que la participada desarrolle su actividad en el mismo sector del mercado, maxime cuando la
singularidad de la actividad es determinante de su sumisién a un control que se trata de eludir precisamente
mediante una alteracion estatutaria cuya transcendencia permite calificarla razonablemente de "sustitucién del
objeto” que no se ve difuminada por la existencia de un objeto plural de escasa incidencia real en la actividad
de la sociedad."

14. Asi pues, conforme a la doctrina legal expuesta, no existira sustitucion o modificacién sustancial del objeto
social cuando " la modificacién, por adicion o supresion, resulte intrascendente (...) y, menos, en los casos
de mera concrecién o especificacion de las actividades descritas en los estatutos " ( STS 438/2010 ), ni
tampoco cuando "la sociedad procede a tomar participaciones o realizar simples "inversiones de participacion”
en sociedades del mismo sector en el que actua la inversionista " ( STS102/2011 ). Podemos deducir que, en
sentido contrario, habrd modificacién sustancial cuando la adicién de una actividad resulte cuantitativamente
significativa y cuando consista en la toma de participaciones en sociedades que se dediquen a sectores

diferentes del que estatutaria y actualmente desarrolla la sociedad.

15. En el caso enjuiciado es indudable que la toma de participaciones en las otras sociedades enumeradas
es cuantitativamente significativa, ya que en las cuentas del 2011 estaban valoradas en 2.236.200 euros, lo
que supone aproximadamente un 21% del activo total de la compafiia. Desde este punto de vista no se puede
decir que son <<intrascendentes>>. Creemos que el Juez de lo mercantil ha analizado la cuestion cuantitativa
desde otro punto de vista, ha partido de cual es la actividad principal de la sociedad y si estas inversiones, por
su importancia econémica en el patrimonio social, suponen la reorientacién de su objeto, por ello concluye
que si esta nueva actividad soélo representa el 21% de la actividad total de la compafiia no se puede afirmar
que la actividad principal de la compania sea la nueva y, por tanto, haya sustituido la actividad inmobiliaria.
Sin embargo, no podemos compartir este respetable punto de vista, ya que la jurisprudencia no habla sélo de
sustitucion del objeto social en términos absolutos, como cambio de un objeto por uno nuevo, sino relativos,
como adicidn de nuevos objetos sociales al definido originariamente.

16. También creemos que, dados los términos del precepto, lo determinante de la modificacién contemplada
por la norma, no es la importancia cuantitativa de la nueva actividad en los resultados de la compania, sino
su diferencia cualitativa del objeto social primitivo. En tanto que, en su disefio legal, el derecho de separacién
no surge del ejercicio de una actividad diferente, sino que es previo en cuanto que estd vinculado a la mera
modificacion estatutaria, por lo tanto, teéricamente anterior a su ejercicio.

17. Cualitativamente la actividad (objetos sociales) de las sociedades participadas no tienen relaciéon alguna
con la actividad de la compafiia. Aquellas se dedican a la heladeria y su maquinaria, a la pasteleria, confiteria,
bolleria, panaderia, chocolateria y platos cocinados y precocinados, asi como a la consultoria en materia de
seguridad en el trabajo, organizacién de la produccién, calidad y medio ambiente. Se trata de actividades
radicalmente diferentes de la actividad inmobiliaria de Jumarfe SA.

18. Por ultimo, es importante afiadir que, en este caso, la sociedad no se ha limitado a adquirir participaciones
sociales, sino que en dos de ellas es la administradora de la sociedad y en la tercera participa en su consejo de
administracién, de lo que se deduce, primero, que no son simples inversiones de excesos de tesoreria, como
dice lademandada, sino que la sociedad ha asumido la gestién de la actividad de dichas empresas, y, segundo,
que la compafiia demandada estd asumiendo una importante responsabilidad como administradora de las
participadas.

19. El art. 346.1.a LSC en su redaccién actual establece, como hemos dicho, que "los socios que no hubieran
votado a favor del correspondiente acuerdo , incluidos los socios sin voto, tendran derecho a separarse de
la sociedad de capital en los casos siguientes: a) Sustitucién o modificacién sustancial del objeto social". El
precepto comienza refiriéndose a los socios que no hubieran votado a favor del correspondiente acuerdo, por
lo que el reconocimiento de este derecho presupone, a nuestro juicio claramente, la existencia de un acuerdo
de sustitucion o de modificacion del acuerdo social. Por lo tanto, entendemos que, en principio, la modificacién
de hecho de la actividad de la compaiiia, derivando al menos una parte significativa de la misma hacia sectores
econdmicos diferentes, no da derecho a los socios disidentes a separarse de la compafiia en aplicacién del
supuesto contemplado en el art. 346 LSC. El socio, que quiere permanecer en la compaifiia, tiene otras armas
para tratar de corregir la situacién, como la impugnacion de los acuerdos de la junta que ratifiquen dichas
decisiones, sin modificacion de los estatutos, o las acciones de responsabilidad contra los administradores.
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Lo que ocurre es que no podemos descartar a priori tener que acudir a otras instituciones generales como el
abuso de derecho o el fraude de ley.

20. En este caso, el acuerdo de modificacion sencillamente no existe, precisamente los demandantes
pretendieron que se adoptara tal acuerdo, propuesta que fue expresamente desestimada por la junta general
extraordinaria de 20 de diciembre de 2012.

21. El juez de lo mercantil, acogiendo los argumentos de la demandada, entiende que la propuesta de
modificacion estatutaria formulada por los actores adolecia de un defecto esencial, ya que junto a la misma
no se redacté el necesario informe de justificacion de dicha propuesta al tratarse de una sociedad andnima,
al que se refiere el art. 286 LSC, lo que le permitiria desestimar la demanda por este motivo.

22. Aunque el argumento es perfectamente razonable, ya que parte del entendimiento que el derecho de
separacién del socio presupone un acuerdo "valido" de modificacion de los estatutos, lo que permitiria deducir
que si la propuesta no cumple los minimos requisitos legales no podria dar satisfaccién a dicho presupuesto.
Sin embargo, en nuestra opinion, resulta irrelevante que no se hayan cumplido las formalidades previas a la
adopcion del acuerdo de modificacién de los estatutos, cuando sencillamente este no se llegé a adoptar.

23. La cuestién decisiva de este pleito estriba en si la modificacidon de hecho del objeto social, es decir, sin
acuerdo estatuario de adaptacion de los estatutos, implican un abuso de derecho o un fraude de Ley.

24. Al desestimar la propuesta de la minoria, la mayoria en el acta de la junta de 20 de septiembre de 2012
quiso adoptar el siguiente acuerdo:

Primero.- La actividad real no ha cambiado, sigue siendo la misma. En consecuencia, aprobar que la actividad
econdémica desarrollada por Jumarfe SA es la inmobiliaria, tal y como recoge su objeto social.

La adquisicion de participaciones en otras compainias por parte de Jumarfe SA, son operaciones internas que
no constituyen actividad empresarial, dado que en ellas se concreta la utilizacién de los excesos de tesoreria
de que dispone Jumarfe SA la compania esta actuando como un mero inversor particular.

Dada la crisis que esta viviendo el sector inmobiliario, se esta invirtiendo temporalmente la liquidez en la
adquisicion de participaciones en otras entidades, con el Unico objeto de afrontar con los rendimientos
obtenidos inversiones inmobiliarias futuras.

Sometido a votacion se aprueba con el voto favorable de los accionistas presentes y representados que suma
un 66'66% sobre el total del capital.

Segundo.- No puede someterse a votacién dicho acuerdo (modificacién del objeto social) por defecto
invalidante, a tenor de los dispuesto en el art. 285 LSC (...).

25. Este acuerdo es relevante porque hace patente cual es la posicion de la mayoria de socios que, apoyandose
en su derecho a votar libremente y conforme a sus intereses (art.93.c LSC), ratifica de forma incontestable
la realizacién de actividades que, a nuestro juicio, se desarrollan fuera de los limites del objeto social, lo que
priva a los socios disidentes del derecho de separacion.

26. La jurisprudencia ha acudido al abuso de derecho en materia societaria para reparar o limitar algunos
desafueros de la mayoria, por ejemplo la sentencia 873/2011, de 7 de diciembre (Roj: STS 9284/2011), cuyos
fundamentos 36 y 37 dicen:

"36. Desde esta perspectiva, en conexidon con la causa lucrativa que constituye la causa del negocio societario,
los acuerdos de la mayoria que no persiguen razonablemente el interés del conjunto de los accionistas desde la
perspectiva contractual, ni los de la sociedad, desde la perspectiva institucional, y perjudican a los minoritarios,
revelandose abusivos -tanto si se califica el ejercicio del voto como abuso de derecho, como si se entiende
que constituye un abuso de poder- deben entenderse contrarios a los intereses de la sociedad, cuyo regular
funcionamiento exige también el respeto razonable de los intereses de la minoria, de tal forma que, aunque el
articulo 115.7 de la Ley de Sociedades Andnimas, aplicable para la decisidn del recurso por razones temporales
-hoy 204.1 de la Ley de Sociedades de Capital- silencia el " abuso de derecho "y el " abuso de poder’, ello no
constituye un obstdculo insuperable para la anulacion de los acuerdos sociales en tales supuestos, ya que, a
tenor del articulo 7 del Cédigo Civil , son contrarios a la ley -en este sentido apuntan las sentencias de 10 de
febrero de 1.992, 1136/2008, de 10 de diciembre,y 770/2011, de 10 de noviembre-.

37. Tratandose en concreto de acuerdos referidos a la aplicacién del resultado, aunque nuestro ordenamiento
no regula de forma expresa la impugnacion de acuerdos por falta de reparto de beneficios -a diferencia de otros,
como el aleman que la admite en el articulo 254.1 de la Aktg-, hemos declarado en la sentencia 418/2005, de
26 de mayo, que "[p]rivar al socio minoritario sin causa acreditada alguna (...) se presenta a todas luces como
una actuacion abusiva, que no puede obtener el amparo de los Tribunales, pues se trata de actitud impeditiva
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afectada de notoria ilicitud, que justifica la impugnacion promovida y estimada del acuerdo de aplicacion del
resultado, pues todo ello significaria consagrar un imperio despético de la mayoria”.

27. En el mismo sentido podemos citar la sentencia 125/2012, de 20 de marzo (Roj: STS 2215/2012), en cuyo
fundamento noveno apartado 4 se dice:

"42) (...) Lo que sucede en realidad es que la jurisprudencia de esta Sala hubo de suplir la imprevision de la LSA
de 1951 interpretandola conforme a las normas generales de las obligaciones y contratos en relacion con las
reglas del usufructo. Y si bien es cierto que la LSA de 1989 y la LSRL de 1995, por remision, arbitré un remedio
expreso en el art. 68 de la primera, este se ha revelado insuficiente frente a actuaciones abusivas o de mala fe del
nudo propietario, que deben seguir siendo evitadas por los tribunales si conducen a que el usufructo quede, de
hecho, vacio de contenido. Esto se advierte también, como ha puesto de manifiesto esta Sala en su sentencia de
7 de diciembre de 2011 (rec. 1857/08 ), en materia de derecho al dividendo, pues también la jurisprudencia hubo
de buscar remedio al abuso de derecho o al abuso de poder de la mayoria que, de hecho, negara a la minoria el
derecho al dividendo y luego el legislador, recientemente y por Ley 25/2011, de 1 de agosto, ha incorporado a la
Ley de Sociedades de Capital, texto refundido de 2010, el art. 348 bis para reconocer el derecho de separacion
al socio que hubiera votado a favor de la distribucidn de beneficios si la junta general no acordara la distribucion
como dividendo de, al menos, un tercio de los beneficios propios de la explotacion.

28. El art. 7.2 CC comienza diciendo que "la Ley no ampara el abuso del derecho o el ejercicio antisocial
del mismo", para afiadir que "todo acto u omisidn que por la intencion de su autor, por su objeto o por las
circunstancias en que se realice sobrepase manifiestamente los limites normales del ejercicio de un derecho,
con dafo para tercero, dara lugar a la correspondiente indemnizacién y a la adopcion de las medidas judiciales
o administrativas que impidan la persistencia en el abuso". El Cédigo Civil de Cataluiia (Ley 29/2002, de 30
de diciembre, Primera ley del Cdédigo civil de Catalufia), en relacién al primer inciso del anterior precepto,
establece que "en las relaciones juridicas privadas deben observarse siempre las exigencias de labuena fe y de
la honradez en los tratos"( art. 111.7). En este mismo sentido, el art. 11.2 LOPJ establece que "los Juzgados y
Tribunales rechazaran fundadamente las peticiones, incidentes y excepciones que se formulen con manifiesto
abuso de derecho o entrafien fraude de ley o procesal". Por su parte el art. 6.4 CC define el fraude de ley,
diciendo "los actos realizados al amparo del texto de una norma que persigan un resultado prohibido por el
ordenamiento juridico, o contrario a él, se consideraran ejecutados en fraude de ley y no impediran la debida
aplicacién de la norma que se hubiere tratado de eludir".

29. El abuso de derecho requiere: a) el uso de un derecho objetivo o externamente legal; b) dafio a un interés no
protegido por una especifica prerrogativa juridica; ¢) inmoralidad o antisocialidad de ese dafio, manifestandose
de forma subjetiva (el autor solo tiene la intencion de perjudicar) o bajo una forma objetiva (cuando el dafio
procede del exceso o de la anormalidad de su ejercicio).

30. Asi el primero de los requisitos es el uso de un derecho subjetivo: en este caso la junta de socios, érgano
rector de la sociedad, adopta sus acuerdos por mayoria, conforme el art. 159 LSC, acuerdos que vinculan
también a los disidentes. Es indudable que los socios pueden votar libremente conforme a sus intereses,
pero es dudoso que la Ley reconozca a los socios el derecho a votar en contra de los estatutos, autorizando
actividades que, como hemos dicho, se encuentran fuera de las actividades permitidas por el objeto social. Lo
que indudablemente tienen sus socios es el derecho a modificar los estatutos para adaptar el objeto social y
permitir aquellas actividades. Hay que recordar que la Ley incluye dentro del concepto de actos abusivos no
solo el ejercicio sino también la omision. En el caso enjuiciado, lo que podria resulta abusivo es la omisién de
la mayoria de los socios de modificar los estatutos e incluir las actividades que expresamente han aceptado
desarrollar.

31. Esa omision priva indebidamente a los socios minoritarios demandantes de su derecho de separacién, en
la interpretacién mantenida del art. 346 LEC , por lo que causa un dafio a sus intereses. Por ultimo, la junta
es perfectamente consciente de que ese proceder priva a los minoritarios de aquel derecho y obliga a estos a
seguir formando parte a perpetuidad de una sociedad que de facto ha modificado sustancialmente la actividad,
en contra de sus estatutos.

32. Los limites entre el abuso de derecho y el fraude de ley son realmente difusos. Se dice que la diferencia
estd en la base de una y otra institucidn; el abuso implica el ejercicio anormal de un derecho subjetivo, como
ocurre en este caso, mientras que en el fraude de ley hay un mal uso del derecho obijetivo.

33. En cualquier caso, a la misma conclusion llegariamos aplicando ésta ultima técnica. En este supuesto, la
norma de cobertura seria la que permite a la junta autorizar la labor de los administradores realizada fuera del
objeto social, sin modificar los estatutos, actuacion que persigue una finalidad prohibida por el ordenamiento,
en cuanto que la sociedad y sus administradores deben limitar su actividad al objeto estatutario. La falta de
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modificacién del objeto estatutario priva a los socios disidentes de la posibilidad de ejercitar su derecho de
separacion.

34. En ambos supuestos, abuso de derecho o fraude de ley, la consecuencia sera reconocer a los actores su
derecho de separacién y, en consecuencia, el valor razonable de sus participaciones sociales o acciones en
concepto de precio de las que la sociedad adquiere o de reembolso de las que se amortizan, segun lo dispuesto
en el art. 356.1 LSC.

35. Como establece el art. 353 LSC, "a falta de acuerdo entre la sociedad y el socio sobre el valor razonable
de las participaciones sociales o de las acciones, o sobre la persona o personas que hayan de valorarlas y el
procedimiento a seguir para su valoracion, seran valoradas por un auditor de cuentas distinto al de la sociedad”,
pero como dichas actuaciones han de realizarse en ejecucion de sentencia parece logico que el auditor lo
designe el Juzgado sin mayor dilacién, el cual debera presentar un informe en el plazo maximo de dos meses
desde la aceptacion del cargo, el cual podra ser [6gicamente objeto de contradiccion, todo ello conforme los
tramites del art. 712 y siguientes de la LEC .

36. La demandada describe como los actores, o alguno de ellos, han tratado de simular o ha simulado
diversas operaciones de venta de acciones para provocar que la sociedad ejercitara su derecho de adquisicién
preferente, con algunos éxitos y otros fracasos. Esa actuacion, aunque sea juridicamente reprochable, podria
haber obedecido a un intento de los actores vendedores de enganar a los demandados, pero también podria
haber sido la respuesta a un supuesto abuso de la mayoria, que habria tratado que los actores "traguen” con
todas sus decisiones. No decimos que haya sido asi, sino que esa puede ser simplemente una hipétesis
plausible. Lo cierto es que dichos comportamientos, que podrian haber tenido alguna consecuencia en cuanto
a la legitimacion activa, resultan irrelevantes al ser firme el pronunciamiento sobre la legitimacion activa. Por
otra parte, no tiene relevancia alguna en los demas aspectos del caso enjuiciado, ya que el abuso de uno no
justifica el abuso del otro.

37. No procede hacer especial imposicion de las costas de primera instancia por las dudas juridicas que el
asunto suscita, y, conforme a lo que se establece en el art. 398 LEC, no procede hacer imposicion de las costas,
al haberse estimado el recurso, razén por la que es procedente ordenar la devolucién del depdsito constituido
al recurrir.

FALLAMOS

Estimamos el recurso de apelacion interpuesto por Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta y Amador contra
la sentencia del Juzgado Mercantil nim. 9 de Barcelona de fecha 7 de enero de 2014 dictada en las actuaciones
de las que procede este rollo, que se revoca vy, en su lugar se acuerda estimar la demanda presentada por
Teodora y Felisa , Baltasar , Antonieta y Amador , reconocer a los actores el derecho a separarse de la
sociedad Jumarfe SA, y en consecuencia, condenar a Jumarfe SA a pagar a los actores el valor razonable de
sus acciones, a determinar por acuerdo entre las partes en el periodo de ejecucién voluntaria de la sentencia,
y en su defecto, por el que se determine por un auditor nombrado por el Juzgado, que debera emitir y presentar
su informe en el plazo de dos meses desde la aceptacion del cargo, que podra ser sometido a contradiccién
conforme a lo indicado, todo ello sin especial imposicién de las costas en ninguna de las instancias.

Contra la presente resolucion las partes legitimadas podran interponer recurso de casacion y/o extraordinario
por infraccion procesal, ante este tribunal, en el plazo de los veinte dias siguientes al de su notificacion,
conforme a los criterios legales y jurisprudenciales de aplicacion.

Remitanse los autos originales al Juzgado de procedencia con testimonio de esta sentencia, una vez firme,
a los efectos pertinentes.

Asi, por esta nuestra Sentencia, de la que se llevara certificacion al rollo, lo pronunciamos, mandamos y
firmamos.

PUBLICACION.- La anterior sentencia ha sido leida y hecha publica por el magistrado ponente en la audiencia
publica del mismo dia de su fecha, a mi presencia, doy fe.



