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Las operaciones vinculadas intragrupo. A propósito 
del nuevo artículo 231 bis de la LSC 

Extracto

La escasez de referencias en la legislación societaria que regulen sustantivamente los grupos 
de sociedades ha provocado que, hasta la fecha, la legitimidad de las operaciones vincula-
das intragrupo se resolviese según el régimen jurídico del deber de lealtad del administrador, 
contemplado en los artículos 228 y siguientes de la LSC. Al respecto, se ponía el interrogante 
en la aplicación, para la aprobación de este tipo de operaciones, del deber de abstención del 
administrador al consejero de la filial, nombrado por la matriz, por el deterioro a la operatividad 
del grupo que ello conllevaba. El presente trabajo tiene por objeto analizar la posición del admi-
nistrador en las operaciones vinculadas intragrupo, entre sociedades no cotizadas, a la luz del 
régimen de los artículos 228 y siguientes de la LSC, y evaluar el cambio jurídico que comporta 
la aprobación de la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se modifica el texto refundido de la 
Ley de sociedades de capital, que ha introducido, a través de un novedoso artículo 231 bis, 
un régimen especial de aprobación de operaciones vinculadas intragrupo. 
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Intragroup and related party transactions.  
In regard to the new article 231 bis of the Spanish 

companies act

Abstract

The scarcity of references in corporate law that substantively regulate groups of companies has 
meant that, to date, the legitimacy of intra-group related-party transactions had been resolved 
according to the legal regime of the administrator’s duty of loyalty, contemplated in articles 228 
et seq. LSC. In this regard, the matter put to question was the application, for the approval of 
this type of operations, of the duty of abstention to the director of the subsidiary, appointed by 
the parent company, due to the deterioration of the group’s operativity that this would entail. The 
purpose of this work is to analyse the position of the director in intra-group related transactions, 
between unlisted companies, in the light of the articles 228 et seq. LSC, and evaluate the legal 
change that involves the approval of Act 5/2021, of April 12, which modifies the consolidated 
text of the Spanish Companies Act, which it has introduced, through a new article 231 bis, a 
special regime for the approval of intra-group related-party transactions. 
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group; conflict of interest.
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1.  Introducción

Los grupos de sociedades constituyen una práctica recurrente en el panorama organizati-
vo empresarial. Durante años, el abordaje jurídico de este fenómeno ha sido, y sigue siendo, 
objeto de discusión por la doctrina y la jurisprudencia societarias, cuyos esfuerzos se han 
centrado en comprender estos conglomerados desde la perspectiva jurídica, dado el ab-
sentismo normativo en la materia. Ciertamente, aunque la LSC regula exhaustivamente los 
diferentes aspectos de la sociedad-isla, atribuye un papel residual al grupo de sociedades, 
limitándose a referencias puntuales y dispersas en el entramado normativo. No obstante, el 
reconocimiento jurídico de la empresa policorporativa resulta indudable, máxime a la luz del 
artículo 18 de la LSC, que se remite al artículo 42 del CCom. en la definición de grupo de so-
ciedades. Este precepto circunscribe la noción de grupo a la existencia de una relación de 
control entre las sociedades afectadas, de forma que solo se consideran grupos de socie-
dades, a efectos de la LSC, los grupos jerárquicos o verticales, creados por subordinación.

Al margen de la delimitación del grupo de sociedades, lo realmente relevante a efectos del 
derecho de sociedades no es tanto la capacidad de control de la dominada por parte de la 
dominante, sino el sometimiento de ambas sociedades a una dirección económica unitaria, 
articulándose sus actividades en torno a una misma estrategia económica (Paz-Ares, 1999, p. 
229; o Febles Pozo, 2016, p. 212). Si bien es cierto que la existencia de control propicia el ejer-
cicio de la dirección unitaria, no se puede pasar por alto que es esta última la que habilita que 
determinadas decisiones de las sociedades agrupadas no resulten del debate independiente 
de su órgano de administración, sino del acatamiento de instrucciones emitidas por la direc-
ción del grupo para satisfacer el denominado «interés del grupo» (Iraculis Arregui 2017, p. 6).

Esta paradoja del reconocimiento jurídico del grupo, cuya operatividad atiende al interés 
del grupo, en una legislación esencialmente inspirada en la sociedad-isla (y en la preser-
vación de su interés social), tiene como resultado fuertes ineficiencias en la interpretación 
de la norma a la luz de la realidad de grupos, entre ellas: la aplicación de las reglas sobre 
conflictos de intereses contenidas en los artículos 228 y siguientes de la LSC para la apro-
bación de operaciones vinculadas intragrupo, así como la desequilibrada tutela de los le-
gítimos intereses en juego; de tal forma que la satisfacción de la política del conglomerado 
–en esencia, la consecución del interés del grupo–, puede verse truncada por la suprema-
cía legal del interés social individual de la sociedad agrupada. 

En este contexto de ineficiencia jurídica, se aprobó el pasado mes de abril la Ley 5/2021, 
de 12 de abril, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capi-
tal, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financie-
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ras, en lo que respecta al fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas en las 
sociedades cotizadas, y que transpone la Directiva (UE) 2017/828 al ordenamiento jurídico 
español. La mencionada ley se instituye como un rayo de luz para la regulación societaria 
de los grupos de sociedades, por cuanto pretende crear un marco jurídico que fomente la 
participación a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas con el objeto de 
mejorar el gobierno corporativo de estas sociedades y, en definitiva, su sostenibilidad. Entre 
las mejoras previstas para alcanzar dicho objetivo, y en lo que a este trabajo afecta, desta-
can aquellas relacionadas con las operaciones entre la sociedad y sus partes vinculadas y, 
en concreto, con las operaciones vinculadas intragrupo.

Habida cuenta de que, en España, la mayoría de las sociedades filiales de una sociedad 
cotizada adoptan la forma de no cotizadas1, el legislador español ha aprovechado la trans-
posición para extender a todo tipo de sociedades el régimen de operaciones vinculadas 
intragrupo, previsto originalmente en la directiva para las sociedades cotizadas. Así pues, 
la Ley 5/2021, a través del artículo 231 bis, introduce en la LSC un régimen especial, más 
laxo que el general de los artículos 228 y siguientes de la LSC, para la aprobación de las 
operaciones vinculadas que se celebren entre sociedades de un mismo grupo, tengan o no 
la condición de cotizadas (y sin perjuicio de la regulación especial de sociedades cotiza-
das), para favorecer la existencia y funcionamiento de los grupos y superar las deficiencias 
legislativas que la doctrina y la jurisprudencia han ido poniendo de manifiesto.

Si bien la cobertura de la ley no es comparable con la exhaustiva regulación prevista en 
el malogrado anteproyecto de Ley de Código Mercantil, esta allanará el camino hacia la ma-
terialización de un marco de regulación común para la extensa fenomenología de empresas 
policorporativas, que supere las deficiencias que arroja la normativa de las sociedades-isla 
en la regulación de esta institución y sirva como punto de partida para el resto de sectores 
del ordenamiento jurídico. 

2.  �El interés del grupo como fundamento legitimador de las 
instrucciones de la sociedad dominante 

Partiendo de la base de que la integración de una sociedad en un grupo de sociedades 
no redunda en la pérdida de su personalidad jurídica, sino que pervive su independencia 
jurídica, sus órganos decisores conservan el deber de actuar en el mejor interés de la so-
ciedad. No obstante, en la medida en que las instrucciones emanadas de la dirección uni-

1	 Véase la exposición de motivos de la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se modifica el texto refundido 
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y 
otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas 
en las sociedades cotizadas. BOE núm. 88, de 13 de abril de 2021, p. 9.



ComentariosN. Poza Rodríguez

10  |  Revista CEFLegal, 251 (diciembre 2021), pp. 5-32

taria pueden causar un perjuicio en la sociedad dependiente, este binomio independencia 
jurídica-dirección unitaria da lugar a una confrontación de intereses: por un lado, el interés 
social de la sociedad agrupada; por otro, el llamado interés del grupo, el fin al que va diri-
gida la dirección unitaria (Iraculis Arregui, 2017, p. 6). Este particular conflicto de intereses 
no puede ser estudiado sin matices en el marco del tratamiento legal de los conflictos de 
intereses del administrador dominical designado directa o indirectamente por la matriz, sino 
que requiere de una reinterpretación de acuerdo con el contexto en el que se desarrolla; de 
tal manera que el administrador que, al amparo del interés del grupo, cumpla instrucciones 
emanadas del grupo que perjudiquen al interés de la sociedad que administra, no sea con-
siderado portador de un interés extrasocial (Iraculis Arregui, 2017, p. 4).

Esta reinterpretación de los conflictos de intereses, a la luz del singular escenario or-
ganizativo que instituye el grupo de sociedades, exige la exploración del interés del grupo, 
noción intrínseca al reconocimiento jurídico del grupo, pero ignorada por nuestra normati-
va societaria. El presente capítulo aspira a arrojar algo de luz sobre cómo debe formularse 
este interés para que permita el ejercicio la dirección unitaria y, simultáneamente, respete 
la independencia jurídica de las sociedades agrupadas. 

2.1.  La doble vertiente del interés del grupo

La razón por la que la sociedad dominante puede impartir instrucciones a los órganos de-
cisores del resto de sociedades, imponiéndoles el mandato de desobedecer su deber legal 
de anteponer el interés social, no es la atribución a esta sociedad de la dirección económica. 
La dirección unitaria no es sino el instrumento a través del que se formula el interés del grupo. 
Así pues, de forma preliminar a la exploración del interés del grupo, conviene advertir sucinta-
mente su doble configuración. De esta forma, encontramos, en primer lugar, la vertiente posi-
tiva, de legitimación, que responde a la función habilitante del interés del grupo de ejecutar de 
forma imperativa las instrucciones desventajosas emanadas en el seno de la dirección unitaria.

Fruto de la propia función legitimadora del interés del grupo nace su vertiente negativa, que 
se identifica con la función limitadora de la dirección del grupo. En tanto que la dirección unita-
ria está al servicio del interés del grupo, y no al revés, toda instrucción emanada de la dirección 
unitaria que no vele por el interés del grupo será valorada como ilegítima y, por tanto, los ad-
ministradores de la filial no tendrán el deber de seguirla. De esta forma, el interés del grupo es 
un mecanismo tuitivo en sí mismo de los intereses externos (Iraculis Arregui, 2017, pp. 5 y 12).

2.2.  �El interés del grupo como interés autónomo al interés 
individual de las sociedades agrupadas

Profundizando ya en el concepto de interés del grupo, una primera aproximación exige 
poner el foco de atención en su titularidad. En el ámbito societario, el interés social se confi-
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gura, desde una perspectiva subjetiva, como el interés común de los socios en que, a través 
de la actividad de la sociedad, se alcance el fin común último que, tradicionalmente, se ha 
identificado con la maximización del beneficio a distribuir entre sus socios2. El interés so-
cial pertenece entonces a la comunidad de socios, siendo todos ellos titulares en virtud del 
contrato de sociedad. No obstante, el carácter «plurititular» del interés social no se proyecta 
como una sumatoria de los intereses individuales, sino como el mínimo común denominador 
de estos, o lo que es lo mismo, el interés coincidente a todos los socios (Sánchez-Calero 
Guilarte, 2006, p. 712). El interés social no puede identificarse con el interés particular de 
un socio, ni con el conjunto de intereses particulares, al contrario, este constituye un interés 
autónomo formado por la esfera de confluencia de los intereses individuales de los socios. 

Idéntica apreciación merece la titularidad del interés del grupo en el contexto de los gru-
pos de sociedades. El interés del grupo representa el interés común a las sociedades que 
integran el conglomerado empresarial, pero, a la vez, es independiente al resto de intereses 
sociales que navegan en ese conglomerado, cada uno dentro de su esfera de actuación. 

A este respecto, la ausencia de personalidad jurídica del grupo, de un centro de impu-
tación inmediata del interés del grupo, no es impedimento para tal configuración según la 
doctrina mayoritaria que rechaza la adscripción del interés del grupo a la sociedad domi-
nante o a un único sujeto de derecho, y apela a la titularidad mediata de todas las socieda-
des agrupadas (Iraculis Arregui, 2017, pp. 7-10). El hecho de que las instrucciones de grupo 
emanen de la sociedad dominante, en su condición de responsable del ejercicio de la direc-
ción económica en los grupos jerarquizados, no implica que el interés del grupo tenga que 
identificase con el interés de la dominante. El interés del grupo trasciende el interés social 
individual de cada sociedad agrupada, incluida la dominante. Es más, la imputación del in-
terés del grupo a la sociedad dominante acarrearía el riesgo de que el interés particular de 
esta sociedad absorbiese el interés del grupo y que, bajo la apariencia de este último, se 
impartiesen instrucciones que buscasen el solo beneficio de la dominante en detrimento de 
las dominadas, poniendo en peligro la integridad del grupo (Iraculis Arregui, 2017, p. 10). 

Así, para el caso en que la sociedad dominante y una sociedad dependiente tuviesen 
intereses conflictuados, esta colisión sería ajena al grupo. El conflicto enfrentaría únicamen-
te el interés social de la dominante y el de la dependiente, quedando al margen del ámbito 
de actuación del interés del grupo, el cual, como se ha dicho, es autónomo a los intereses 
particulares de las sociedades que lo integran (Iraculis Arregui, 2017, p. 10). 

2	 Esta ha sido la postura tradicional, porque en la reciente RDGSJFP de 17 de diciembre de 2020 (BOE-
A-2021-342) se ha admitido de forma expresa la constitución como sociedad de capital de entidades 
que estatutariamente carezcan de ánimo de lucro en sentido subjetivo, entendido como la búsqueda 
del enriquecimiento personal de los socios. Se admite así que su fin común último, su interés social, se 
identifique con la promoción de un fin social a través de la reinversión de las ganancias obtenidas por la 
sociedad a tal objeto. Para un comentario crítico a esta resolución, véase Fernández del Pozo (2021).
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En atención a este presupuesto, se pueden clasificar las instrucciones impartidas por la so-
ciedad dominante en instrucciones productivas e instrucciones distributivas (Paz-Ares, 1999, 
p. 243). Por instrucciones productivas entendemos aquellas que buscan incrementar el rendi-
miento conjunto del grupo, lo que se traduce en un beneficio para el grupo mayor que el per-
juicio causado a la filial por la ejecución de dicha instrucción. Por el contrario, las instrucciones 
distributivas no incrementan el valor del grupo, sino que se limitan a desplazar el valor ya exis-
tente de una sociedad a otra integrante del grupo; de tal manera que se perjudica el interés 
de la primera para beneficiar a la segunda. Tan solo el primer grupo de instrucciones puede 
considerarse amparado por el interés del grupo, entendido como un interés independiente a 
los intereses individuales de cada sociedad y común a todas ellas. Solo entonces el interés 
del grupo puede legitimar instrucciones contrarias al interés social de la sociedad dependien-
te. Del mismo modo, toda aquella instrucción, distributiva, que se traduzca en un beneficio 
exclusivo para una sociedad del grupo, normalmente la dominante, a costa de otra será con-
siderada como ilegítima. Este último tipo de instrucciones da lugar a operaciones vinculadas 
«extragrupo», es decir, operaciones que si bien se dan en el seno de un grupo de socieda-
des, entrañan un conflicto entre intereses individuales de las sociedades afectadas, pues los 
intereses en juego son ajenos al interés común del grupo (Iraculis Arregui, 2017, pp. 11 y 12).

2.3.  �El interés del grupo como interés prioritario, que no 
superior, al interés individual de las sociedades agrupadas

Fruto del carácter autónomo del interés del grupo, la segunda propiedad hace referen-
cia a la relación de este interés con los restantes intereses conectados a la organización y 
funcionamiento del grupo. Conviene recordar que cuando una sociedad se integra dentro 
de una estructura policorporativa, su actividad, cuando menos la económica, pasa a estar 
coordinada por la política estratégica del grupo y, en definitiva, por la dirección económica. 
Esta situación entraña el riesgo «natural» de que la política del grupo, cuyo objetivo es el 
mejor interés del grupo, colisione, en ocasiones, con el concreto interés social de alguna de 
las sociedades agrupadas, teniendo estas que soportar una lesión patrimonial fruto de la eje-
cución de instrucciones suministradas por la dominante (Fernández del Pozo, 2018, p. 31). 

El incremento del valor del grupo, si bien es el punto de partida para la legitimación de ins-
trucciones perjudiciales para una empresa del grupo, no justifica íntegramente la decisión de 
los órganos decisores de la dependiente de desviarse en su deber legal de tutelar el interés 
social. Los administradores, al igual que los socios, siguen teniendo un deber de lealtad para 
con la sociedad que administran o participan. La consecución del interés del grupo no elimina 
tal deber, por lo que es necesario que, en última instancia, el interés social no se vea afecta-
do o, lo que es lo mismo, que el perjuicio al interés social de la dependiente sea restaurado. 

La idea legitimadora del daño al interés social se basa en el carácter pasajero de dicho per-
juicio. Ante el riesgo de colisión entre el interés del grupo y el interés individual de las sociedades 
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agrupadas, la consecución del primero goza de prioridad sobre el segundo, cuya realización 
queda postergada, pero no anulada. En este sentido, la relación entre estos intereses no es 
de jerarquía, sino de coordinación. No es aceptable la concepción de la legitimidad del inte-
rés del grupo como interés supremo, que elimina la tutela del resto de intereses (Embid Irujo, 
2011, p. 415). La confluencia de ambos intereses en el mismo ámbito de actuación no supone 
la subordinación del interés social individual al interés grupal, sino la coordinación de ambos, 
anteponiendo en el tiempo la consecución del interés del grupo (Iraculis Arregui, 2017, p. 11). 
El interés social individual de la sociedad afectada por el daño ha de ser satisfecho en última 
instancia. La desventaja sufrida ha de ser algo temporal, de forma que se supere al final la si-
tuación de desprotección en la que se encontrarían los socios externos y los acreedores. Por 
tal motivo, cuando el propio devenir del grupo no permita restaurar el interés de la sociedad 
afectada, la dirección unitaria tiene la obligación de desarrollar mecanismos de restauración, 
entre los que destaca el deber de compensar el perjuicio sufrido (Iraculis Arregui, 2017, p. 14).

2.4.  �La aportación de la jurisprudencia en la delimitación del 
interés del grupo: la doctrina de las ventajas compensatorias 
y el límite de la supervivencia de la sociedad 

La supremacía legal del interés social, que obvia la trascendencia del interés del grupo 
para el correcto funcionamiento de los grupos de sociedades, da lugar a importantes pro-
blemas en la realidad empresarial y, por tanto, en la práctica jurisprudencial. Para sortear 
este obstáculo legislativo a la plena operatividad del grupo, que desvirtuaría el reconoci-
miento jurídico del propio grupo, la doctrina jurisprudencial –como de costumbre, un paso 
por delante del legislador– ha reconocido, a raíz de la sentencia del Tribunal Supremo de 11 
de diciembre de 20153, el interés del grupo como fundamento legitimador de aquellas ins-
trucciones emanadas de la dirección unitaria que entrañen un daño para la sociedad filial.

Lo relevante de esta sentencia, además del reconocimiento expreso del interés del grupo 
en nuestro sistema jurídico, es que concreta cómo neutralizar el perjuicio al interés social, 
y superar así la postergación del interés de la sociedad filial (fruto del carácter prioritario 
del interés del grupo). La postura del Tribunal Supremo se funda en la teoría de las venta-
jas compensatorias (teoria dei vantaggi compensativi) del derecho italiano que, a su vez, se 
apoya en la doctrina francesa Rozenblum. 

Como preámbulo al análisis de la tesis de nuestro tribunal, considero oportuno exponer los 
antecedentes doctrinales sobre los que descansa. El primero de ellos es la conocida como doc-
trina Rozemblum, desarrollada por la jurisprudencia y doctrina francesas, a partir de la sentencia 
homónima dictada en 1985. El caso versaba sobre la comisión de un delito de abuso de bienes 
sociales (abus de biens sociaux) por el desvío de patrimonio de una sociedad sana a otra insol-

3	 STS (Sala de lo Civil) de 11 de diciembre de 2015 (rec. núm. 2141/2013 [NCJ060649]).



ComentariosN. Poza Rodríguez

14  |  Revista CEFLegal, 251 (diciembre 2021), pp. 5-32

vente, ambas controladas y administradas por una misma persona, el Sr. Rozenblum. Si bien 
se trataba de un proceso penal, la Cour de cassation estableció, por primera vez, que la con-
secución del interés del grupo puede excluir la antijuridicidad de esta conducta delictiva, bajo 
el cumplimiento de un conjunto de condiciones, que pueden ser extrapoladas al ámbito civil4. 

La primera condición hace referencia a la pertenencia de las sociedades afectadas a 
un mismo grupo, entendiéndose como tal la unión de sociedades por un vínculo de de-
pendencia que las coloca, en la práctica, bajo el control conjunto de una dirección única5. 
Para apreciar este tipo de relaciones entre distintas sociedades y, por tanto, la existencia 
de un grupo, la Cour de cassation exige la consecución de un interés económico, social o 
financiero común, apreciado a través de una política elaborada por el conjunto del grupo6. 
Como corolario, se exige igualmente que la operación esté encuadrada en esa política de 
grupo y busque el interés común del grupo.

En segundo lugar, es necesario que se prevea una compensación a la sociedad afectada, 
de suerte que no se rompa el equilibrio entre las diversas sociedades agrupadas7. Se trata 
de realizar un «balance entre las ventajas y las desventajas que derivan de la integración de 
las filiales en el perímetro del grupo que compense, con el fin de que cada filial pueda ra-
zonablemente esperar en una perspectiva a largo plazo que las desventajas se verán com-
pensadas por las ventajas de pertenecer al grupo» (Antunes, 2011, p. 397). 

Cumulativamente, esta conducta no debe poner en peligro las posibilidades financieras 
de la sociedad perjudicada8. Esto es, se exige que no se ponga en peligro la propia super-
vivencia de la empresa9. 

En el derecho italiano, la doctrina Rozenblum encontró su reflejo en la teoría de las ventajas 
compensatorias (teoria dei vantaggi compensativi), en virtud de la cual el beneficio obtenido 
por la matriz a costa de la filial es lícito si esta última ve compensado el perjuicio «con ventajas 
conseguidas o fundamentalmente previsibles derivadas de su pertenencia al grupo»10. Con la 
reforma del Codice civile italiano, en 2003, se introduce el artículo 2497, que viene a excluir la 
responsabilidad de la sociedad o de los entes que ejerzan la dirección de la misma respecto a 

4	 Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.
5	 «Les sociétés composantes sont unies par un lien de dépendance les mettant, en fait, sous le co-contrôle 

d’une direction unique», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.
6	 «Intrêt économique, social ou financier commun, apprécié au régard d'une politique élaborée pour 

l'ensemble de ce groupe», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.
7	 «Ne doit ni être demuni de contrepartie ou rompre l’équilibre entre les engagement respectifs de diverses 

socieétés concernées», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.
8	 «Ni vero les possibilités veroères de celle qui en supporte la charge», Cour de Cassation, Chambre crimi-

nelle, du 4 février 1985, 84-91.581.
9	 Así se entiende en la SJM de Oviedo de 9 de enero de 2014 (ECLI: ES:JMO:2014:236).

10	 SJM de Oviedo, de 9 de enero de 2014 (ECLI: ES:JMO:2014:236).



Las operaciones vinculadas intragrupoCivil-mercantil

Revista CEFLegal, 251 (diciembre 2021), pp. 5-32  |  15

las acciones que perjudiquen el patrimonio de la empresa cuando «no se aprecie daño a la luz 
de resultado conjunto de la actividad de dirección y coordinación» o cuando «dicho daño haya 
sido íntegramente eliminado a consecuencia de operaciones dirigidas a dicho fin»11. El sacri-
ficio del interés individual de la sociedad en beneficio del interés del grupo debe verse com-
pensado por la propia pertenencia de dicha sociedad a esa estructura policorporativa, ya sea 
porque la consecución del interés común ha repercutido en un mayor beneficio para todas las 
sociedades agrupadas y, en consecuencia, para la sociedad afectada, que ha visto neutralizado 
el perjuicio inicial, o porque se han desarrollado actividades dirigidas a compensar ese daño. 

Asimismo, la Corte di Cassazione, en sentencia de 4 de agosto de 2014 (n.º 16707) es-
tableció la necesaria determinación de la ventaja compensatoria al rechazar que pueda ser 
hipotética o esté simplemente justificada por la mera pertenencia de la sociedad al grupo12.

Esta línea de interpretación jurisprudencial también ha sido acogida por nuestro Tribu-
nal Supremo en su sentencia de 11 de diciembre de 2015. A través de esta sentencia, el 
Tribunal Supremo extiende la doctrina de las ventajas compensatorias, acuñada en el ám-
bito rescisorio concursal, al derecho de sociedades, y fija cómo ha de ser la compensación 
a la filial para que sea adecuada, esto es, para que el beneficio injusto quede justificado. 

Así pues, el tribunal aprecia que estas ventajas no tienen por qué ser simultáneas o posterio-
res al daño o a la actuación perjudicial, pudiendo tratarse de beneficios patrimoniales generados 
anteriormente por actuaciones concretas del grupo dirigidas a la sociedad o por la propia perte-
nencia de la sociedad al grupo. No obstante, estas ventajas han de ser verificables y concretas, 
y no meras hipótesis o aseveraciones sin consistencia real. Como se ha dicho anteriormente, 
la mera pertenencia de la sociedad al grupo no constituye per se una ventaja suficiente para 
justificar la no consecución del interés individual de la sociedad agrupada en interés del grupo.

Se admiten igualmente tanto ventajas tangibles como intangibles, tales como nuevas opor-
tunidades de negocio concretas, acceso al know-how del grupo…, pero han de tener siempre 
un valor económico. Asimismo, de la exigencia de proporcionalidad con el daño sufrido por la 
sociedad, se deriva que deben ser cuantificables, pues «se trata de realizar un balance de las 
ventajas facilitadas o las prestaciones realizadas en ambas direcciones (de la sociedad al grupo 
y del grupo a la sociedad) y concluir si existe o no un resultado negativo para la sociedad filial»13. 

11	 El artículo 2497 del Códice Civile prevé que: «Le societa’ o gli enti che, esercitando attivita’ di direzione e 
coordinamento di societa’, agiscono nell’interesse imprenditoriale proprio o altrui in violazione dei principi 
di corretta gestione societaria e imprenditoriale delle societa’ medesime, sono direttamente responsabili nei 
confronti dei soci di queste per il pregiudizio arrecato ver redditivita’ ed al valore della partecipazione sociale, 
nonche’ nei confronti dei creditori vero per la lesione cagionata all’integrita’ del patrimonio della societa’. 
Non vi e’ responsabilita’ quando il danno resulta mancante ver luce del risultato complessivo dell’attivita’ di 
direzione e coordinamento vero integralmente eliminato anche a seguito di operazioni a cio’ dirette». 

12	 SJM de Oviedo de 9 de enero de 2014 (rec. núm. 221/2012). 
13	 STS (Sala de lo Civil) de 11 de diciembre de 2015 (rec. núm. 2141/2013 [NCJ060649]).
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Por último, deben contar con «una justificación razonable y adecuada de que la actuación 
del administrador resultó además provechosa para la sociedad filial»14, lo que, a mi juicio, re-
quiere que los daños sufridos han de redundar en un aumento de la productividad del grupo 
y, por lo tanto, de la sociedad. No son admisibles negocios que tan solo supongan una mera 
redistribución de valor, es decir, provengan de instrucciones distributivas y no productivas.

Como límite a esta justificación y, por tanto, al perjuicio, se encuentra la supervivencia 
de la sociedad dependiente, de forma que, en ningún caso, puede estar razonable y ade-
cuadamente justificada una actuación en interés del grupo que ponga en peligro la propia 
viabilidad y solvencia de la filial. La propia supervivencia de la empresa es un límite lógico, 
ya que no es posible realizar una compensación a una empresa extinguida por no haber 
sobrevivido al daño infligido. 

Configuración similar se apreciaba en el frustrado anteproyecto de Código Mercantil 
(ACM) de 30 de mayo de 2014, que contemplaba determinar la existencia de perjuicio en 
vista del conjunto de ventajas y desventajas que la pertenencia al grupo comportase para 
la sociedad dependiente (vid. art. 291-10 ACM), de forma que si el saldo de este balance 
resultaba negativo a causa de alguna instrucción, el artículo 291-11 imponía el deber de 
compensar a la filial afectada. La norma, convenientemente, fijaba un plazo de un año para 
hacer efectiva esa compensación, a contar desde la producción del perjuicio o desde la 
fecha de la instrucción, en el caso de que el perjuicio fuera objetivamente previsible. 

El artículo 291-9 del ACM, además de imponer como el límite que la instrucción impar-
tida no pusiese en riesgo la solvencia de la sociedad filial, establecía, como no podía ser 
de otra forma, el respeto de la misma a la ley y a los estatutos de la sociedad dependiente. 
Este precepto cristalizaba la pervivencia de la sociedad como el límite, ya no de la razona-
bilidad del perjuicio, sino del propio interés del grupo.

Como se ha venido exponiendo, los perjuicios infligidos a la sociedad filial, para que sean 
convalidados por el interés del grupo, deben ser compensables y, por tanto, pasajeros. En 
nombre del interés del grupo, se admite que la sociedad filial postergue la realización de su 
interés social individual, para que este sea entonces atendido en un momento posterior. Si 
la instrucción emanada de la dirección unitaria ocasiona un perjuicio exorbitante, que ponga 
en peligro la subsistencia de la sociedad agrupada, estaría desplazando de forma perma-
nente el interés de la filial (Iraculis Arregui, 2017, p. 15). En tal caso, el interés del grupo ya 
no constituiría un interés prioritario, sino superior, pues su consecución descansaría en el 
sacrificio definitivo de los intereses de las sociedades agrupadas. En palabras de Girgado 
Perandones (2002, p. 54), este comportamiento daría lugar a supuestos de «vampirismo in-
tragrupo». Es por ello que aquellas instrucciones que comprometan la viabilidad económica 
de la sociedad dependiente no quedan amparadas por el interés del grupo, y constituirán 
instrucciones «extragrupo» o ilegítimas (Iraculis Arregui, 2017, p. 15). 

14	 Veáse nota anterior. 
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En definitiva, la doctrina de la compensación puede quedar resumida como sigue. La 
consecución de interés del grupo autoriza la postergación del interés social individual de la 
sociedad agrupada, a condición de que esta reciba una contraprestación que neutralice el 
perjuicio que pueda irrogársele. En cuanto a la evaluación de la existencia del perjuicio, no 
se trata de hacer un examen aislado de las pérdidas y ganancias que experimenta la em-
presa dependiente como resultado de la postergación de la realización del interés social, 
sino que hay que tener en cuenta el conjunto de ventajas y desventajas derivadas de su 
pertenencia al grupo. Para el caso de que sea precisa una contraprestación para garanti-
zar el equilibrio entre las sociedades agrupadas, esta no tiene por qué ser simultánea a la 
conducta que priorizó el interés del grupo, pudiendo ser posterior o anterior a ella; pero, en 
todo caso, deberá ser «adecuada, lo cual se traduce en la necesaria concurrencia de otros 
dos elementos, tales como la certeza o concreción y la proporcionalidad» (Iraculis Arregui, 
2017, p. 14). En ningún caso, el sacrificio que tenga obligación de soportar la sociedad agru-
pada en pos del interés del grupo podrá poner en peligro la viabilidad y solvencia de la pro-
pia sociedad (Iraculis Arregui, 2017, p. 15), configurándose la supervivencia de la empresa 
como límite o, mejor dicho, tope del sacrificio a soportar.

3.  �Operaciones vinculadas intragrupo. Estado de la cuestión 
antes de la introducción del artículo 231 bis

3.1.  �Instrumentos de control de las operaciones intragrupo en 
la redacción de la LSC anterior a la Ley 5/2021

El ejercicio de la dirección unitaria a menudo se manifiesta mediante la celebración de 
operaciones internas, entre las sociedades del grupo, que obedecen a la satisfacción de la 
política estratégica del grupo. Sin embargo, existe el riesgo natural de que, persiguiendo 
el mejor interés del grupo, se produzca un perjuicio para el interés individual de alguna de 
las sociedades intervinientes. Debido a que las sociedades agrupadas, pese a estar inte-
gradas en una estructura policorporativa, conservan su autonomía jurídica y, por tanto, su 
interés social, las operaciones intragrupo deben considerarse como un supuesto especial 
de operaciones con partes vinculadas. 

No obstante, cuando una sociedad forma parte de un grupo, su interés social es rein-
terpretado con base en el contexto organizativo en que se desarrolla. Por ello, en estos 
supuestos no habría en puridad un conflicto de intereses, sino una matización del interés 
social individual a la luz del interés del grupo. De esta forma, dado el carácter autónomo y 
prioritario del interés del grupo, el interés social de una sociedad agrupada, sin abandonar 
su función tradicional, desarrolla una nueva función prioritaria: «hacer eficiente la política 
unitaria marcada por la entidad de dirección de grupo» (Iraculis Arregui 2018, p. 13). Bajo la 
óptica del interés del grupo, la aparente colisión de intereses derivada de la celebración de 
operaciones intragrupo podría ser fácilmente sorteada a través de la priorización del interés 



ComentariosN. Poza Rodríguez

18  |  Revista CEFLegal, 251 (diciembre 2021), pp. 5-32

del grupo sobre el interés social y la compensación del posible perjuicio que la postergación 
del interés social pudiese acarrear. Pues bien, poner en marcha tal planteamiento no resulta 
tan sencillo, ya que son precisos instrumentos jurídicos que garanticen la legítima apelación 
al interés del grupo y protejan a los socios externos de la filial. Este problema se agrava 
a causa de que, hasta la fecha, la legislación societaria no amparaba el interés del grupo. 

Desde estas consideraciones, antes de la introducción del nuevo artículo 231 bis, la 
única solución que ofrecía la LSC era recurrir a los mecanismos de resolución de conflictos 
de intereses recogidos en el artículo 190 y en los artículos 228 y siguientes, que someten la 
aprobación de determinadas operaciones en las que un socio o administrador, respectiva-
mente, pudiesen tener un interés extrasocial, a un cauce procedimental concreto.

Así pues, sin ánimo de profundizar en esta cuestión, cuando la aprobación de la opera-
ción corresponda a la junta general en virtud del artículo 160 de la LSC, el artículo 190 de 
la LSC contempla la prohibición de voto del socio en conflicto en determinadas ocasiones, 
entre ellas, facilitarle asistencia financiera. De esta forma, en el contexto de operaciones in-
tragrupo, el socio mayoritario o la sociedad dominante tendrá el deber de abstenerse cuando 
se votase la concesión de un préstamo para la sociedad dominante por parte de la domi-
nada. En el resto casos cuya aprobación competa a la junta general, el socio conflictuado 
no perderá su derecho a voto. Para garantizar la transparencia e inocuidad de la operación, 
se articula una suerte de regla entire fairness por la que se invierte la carga de la prueba en 
caso de impugnación del acuerdo, de tal manera que si bien el socio que impugne el acuer-
do deberá acreditar el conflicto de interés, será el socio conflictuado o la sociedad los que 
tendrán que probar la conformidad del acuerdo con el interés social (vid. art. 190.3 LSC). 

Fuera de los supuestos contemplados en el artículo 160 de la LSC, la aprobación de la 
operación corresponde al órgano de administración. Como regla general, el artículo 228 c) 
de la LSC establece la abstención del administrador que tenga un interés directo o indirec-
to en la operación. 

En términos generales, podemos observar que las reglas procedimentales citadas exi-
gen la abstención del socio o administrador conflictuado en la aprobación de la operación, 
especialmente en el caso de los administradores. Estas medidas, dirigidas a proteger el in-
terés social frente a amenazas de otros intereses extrasociales, entre los que se incluiría el 
interés del grupo, evidencian que los mecanismos hasta ahora previstos en la LSC para re-
solver los conflictos de intereses derivados de operaciones vinculadas eran claramente im-
procedentes en el contexto grupal, por cuanto tenían por objetivo proteger el interés social 
en una sociedad-isla, obviando la posible integración de dicha sociedad en una estructura 
policorporativa. La aplicación sistemática de las mencionadas reglas a los grupos de so-
ciedades conducía a que, la sociedad dominante, en calidad de socio mayoritario, se viese 
privada de los mecanismos jurídicos para ejercer la dirección unitaria, ya de forma directa 
en la junta general o, indirectamente, a través de los administradores por ella nombrados, 
obstaculizando en esencia el correcto funcionamiento del grupo. 
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3.2.  �Aplicación de la regulación sobre conflictos de intereses 
al administrador dominical en supuestos de grupo 
policorporativo

Expuesta la problemática general, la cuestión más espinosa surgía cuando se preten-
día aplicar la regulación de las operaciones vinculadas al administrador de la sociedad fi-
lial nombrado por la sociedad dominante o controlado por ella, en relación con la toma de 
decisiones que afectaban a negocios entre la sociedad dominante y la filial administrada.

3.2.1.  �La difícil inclusión de la sociedad dominante en el concepto de 
persona vinculada del artículo 231 de la LSC 

El primer problema que planteaba la aplicación de las normas sobre operaciones vincu-
ladas a las operaciones intragrupo resultaba de la difícil inclusión de la sociedad matriz en 
el doble listado de personas vinculadas que contiene el artículo 231 de la LSC, en atención 
a si el administrador era una persona física o una persona jurídica. 

Las únicas personas que la ley establecía como vinculadas al administrador persona 
física eran determinados familiares del administrador (padres, hijos y hermanos del admi-
nistrador y los cónyuges de todos ellos) (letras a, b y c del art. 231.1 LSC) y las sociedades 
controladas por el propio administrador (letra d del art. 231.2 LSC) (Paz-Ares, 2017, p. 93). 
Empero, cuando nos encontrábamos ante un administrador persona jurídica, la relación de 
personas vinculadas a este no quedaba limitada a las personas vinculadas a la persona fí-
sica representante del administrador persona jurídica, sino que se extendía a otros sujetos. 
Así pues, entre los sujetos que recogía, y para el caso que nos ocupa, se encontraba el 
socio que ejercía un control del administrador persona jurídica en los términos del artículo 
42 del CCom. (letra a del art. 231.2 LSC), así como las sociedades, y sus socios, que for-
maban parte del mismo grupo que el administrador persona jurídica (letra c del art. 231.2 
LSC). En este sentido, los socios de control, cualificados para influenciar en el administra-
dor, quedaban expresamente definidos como personas vinculadas al administrador si este 
era persona jurídica, pero no si era persona física. Esto conduce a pensar que el legislador, 
en la delimitación de las personas vinculadas al administrador persona física, contempló 
únicamente los supuestos en los que habitualmente, aunque no necesariamente, es el ad-
ministrador el que tiene capacidad de ejercer una influencia suficiente sobre la persona vin-
culada, obviando aquellos en los que el conflicto es ascendente, y es la persona vinculada 
la que tiene capacidad de influir en el administrador15.

15	 A propósito de la clasificación de los conflictos como ascendentes o descendientes, leer Fernández del 
Pozo (2018, p. 14) y Paz-Ares (2017, p. 98). 



ComentariosN. Poza Rodríguez

20  |  Revista CEFLegal, 251 (diciembre 2021), pp. 5-32

Al respecto, la doctrina se divide al tratar el alcance de la enumeración contenida en 
este precepto, máxime en relación con el administrador persona física. Una tesis, minorita-
ria, estima que no queda otra opción que apreciar el carácter ad exemplum de la lista y su 
necesaria ampliación analógica a efectos de colmar las lagunas que presenta, tanto por so-
breinclusión (p. ej. familiares directos con enemistad manifiesta con el administrador) como 
por infrainclusión (p. ej. amigos íntimos o incluso el supuesto del socio representado por el 
administrador en el órgano de administración) (Embid Irujo y Górriz López, 2009, p. 1.444)16. 
En el plano jurisprudencial y en relación con la cuestión que aquí interesa, la sentencia del 
Juzgado de lo Mercantil de Madrid de 30 de octubre de 2013 admite la integración analó-
gica del artículo 231 de la LSC para incluir, en concreto, el conflicto en el que se encuentra 
el consejero dominical ante operaciones entre el dominus y la sociedad administrada. De 
esta forma, se consideró que los consejeros de Unión Fenosa Gas nombrados por Gas Na-
tural, quien compartía el capital de la joint-venture a partes iguales con ENI, se encontra-
ban conflictuados y, por ende, tenían el deber de abstenerse de intervenir en el acuerdo de 
notificación de fuerza mayor de los contratos celebrados con otras sociedades del grupo.

En contraposición, la doctrina mayoritaria sostiene el carácter taxativo de la norma por 
razones de seguridad jurídica. Ciertamente, la norma podría haber seguido un concepto 
abierto de persona vinculada mediante una definición general. Empero, el legislador espa-
ñol, en la línea del derecho comparado y de la UE, optó por una tipificación positiva de quién 
ha de considerarse persona vinculada (Fernández del Pozo, 2018, p. 12). 

En mi opinión, y sin discutir la insuficiencia en la literalidad de la norma17, debe preva-
lecer esta última tesis e interpretarse el precepto como una lista cerrada, sin que dé lugar 
a una interpretación analógica, o al menos de analogía general, que simplemente apele a 
la existencia de vínculos, de diferente naturaleza, entre el tercero y el administrador (Paz-
Ares, 2017, p. 93). Obviamente, toda tipificación corre el riesgo de rendir insuficiente ante 
determinados supuestos y, a la vez, incluir otros que resulten innecesarios en la casuística 
empírica, pero ello no obsta para que sea el mejor mecanismo, en términos de seguridad 
jurídica, para regular una norma prohibitiva. En este sentido, siguiendo el canon hermenéu-
tico del artículo 4.2 del CC, la delimitación rationae personae del ámbito de aplicación del 
deber de abstención del artículo 228 c) de la LSC, y que se apoya en el artículo 231 de la 
LSC, debe responder a una interpretación restrictiva en tanto que norma prohibitiva, inter-
pretación que la concepción cerrada de «persona vinculada» protege.

16	 Igualmente, Ribas Ferrer (2010, pp. 468-471 y 480) interpreta la relación de personas vinculadas de forma 
abierta para añadir los conflictos derivados de vinculaciones de colaboración entre el administrador y 
un tercero, así como el supuesto del socio de control o dominus. En la misma línea, González Meneses 
(2015, p. 556) aboga por operaciones de facto «contaminadas» por la relación entre el administrador y 
una persona, debiéndose valorar los casos del artículo 231 a efectos meramente presuntivos (y además, 
iuris et de iure) de una relación contaminante.

17	 SJM de Madrid de 30 de octubre de 2013 (rec. núm. 245/2013).
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3.2.2.  �La deficiente regulación del artículo 228 c) y las dificultades para 
la clasificación de los conflictos de interés 

Dilucidado el alcance del artículo 231 de la LSC, pasamos a analizar el apartado c) del ar-
tículo 228 de la LSC, que impone al administrador la obligación de «abstenerse de participar 
en la deliberación y votación de acuerdos o decisiones en los que él o una persona vincula-
da tenga un conflicto de intereses, directo o indirecto». El lenguaje utilizado invita a deducir 
que el deber de abstención del administrador opera tanto cuando el administrador tiene un 
conflicto directo o indirecto con la sociedad como cuando es alguna de las personas vincu-
ladas a él la que tiene dicho conflicto, pudiendo este conflicto ser a su vez directo o indirec-
to, en atención a la contraparte de la operación (el propio sujeto conflictuado u otro)18. Aun 
cuando esta es la interpretación que se desprende de una primera lectura del precepto, con-
sidero que debe rechazarse, pues solo cabe atribuirla a una torpe redacción legislativa que 
ha de ser corregida con una adecuada interpretación sistemática y teleológica de la norma. 

En primer lugar, las personas vinculadas al administrador no están sujetas a un conflicto 
de intereses societario, ni mucho menos a un conflicto indirecto. El único sujeto del que cabe 
predicar un conflicto de intereses con la sociedad es el administrador, al ser el único some-
tido por imperativo legal al cumplimiento del deber de lealtad para con la sociedad. Es este 
deber el que le obliga a evitar conflictos en los que el interés de la sociedad pueda verse pos-
tergado frente a otros intereses extrasociales, sean propios del administrador o de personas 
vinculadas a él. La persona que contrata con la sociedad, con independencia de que esté 
vinculada al administrador, se encontrará en una situación de conflicto, pero de naturaleza 
meramente contractual, propia de su condición de contraparte en una transacción19. Solo el 
administrador, cuando tenga una vinculación con la contraparte, se verá inmerso en una si-
tuación de conflicto de intereses societario, que le obligará a observar los concretos deberes 
de lealtad impuestos por el legislador para así evitar que valore la idoneidad de la operación 
en el mejor interés de la persona vinculada, o del suyo propio, y no en el de la sociedad. 

La segunda razón para rechazar una interpretación literal del artículo 228 c) de la LSC obe-
dece a la distinción ente conflicto de intereses directo o indirecto. Tal y como sostienen algu-
nos autores, el carácter directo o indirecto responde a una concepción rationae materiae del 
conflicto (Fernández del Pozo, 2018, p.12)20. Así pues, se considera conflicto directo aquel que 

18	 De hecho, esta es la tesis defendida por Paz-Ares (2017, pp. 92 y 97), al considerar que la norma equipara 
el conflicto que afecta a una persona vinculada al del administrador, pues, a efectos legales, ambos cons-
tituyen una única unidad de imputación; y que, tanto unos como otros, pueden ser directos o indirectos.

19	 Así lo entiende Latorre Chiner (2019, p. 5).
20	 También Paz-Ares (2017, p. 96), si bien incluye en el expediente del conflicto indirecto aquella transac-

ción que el administrador realice con un tercero y que pueda desplegar efectos colaterales típicamente 
perniciosos sobre la sociedad. Este último supuesto, a mi juicio, ha de ser desechado, ya que, al ser 
una operación extrasocial, no habría votación o deliberación de la que el administrador tuviera deber de 
abstenerse. Por lo tanto, los conflictos de directos o indirectos quedan reducidos a conflictos transaccio-
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resulta de una transacción que realiza la sociedad directamente con el administrador, pues se 
corre el riesgo de que el administrador se prevalga de su posición para gestar una operación 
que nutra su interés particular a costa del interés social. Por el contrario, estaremos ante un 
conflicto indirecto cuando el riesgo de desatender el interés social traiga causa en una tran-
sacción entre la sociedad y un tercero que, por la relación existente entre este y el adminis-
trador, incline a este último a un comportamiento desleal con la sociedad que administra. En 
estos supuestos, aunque no sea parte en la operación, el conflicto contractual del tercero se 
imputa al administrador, convirtiéndolo en un operador, indirecto, de dicha transacción. 

Asimismo, conviene puntualizar que la tipificación rationae personae del conflicto de in-
tereses no puede buscarse en el apartado c) del artículo 228 de la LSC, sino que se ha de 
acudir al apartado e) del mencionado precepto. Téngase en cuenta que el apartado e) distin-
gue entre conflictos de intereses por cuenta propia y por cuenta ajena. Los primeros afectan 
al interés personal del administrador, sin que ello signifique necesariamente que él realiza 
personalmente la operación, pues puede servirse de la interposición de una persona vincu-
lada a él21. Por su parte, en los conflictos por cuenta ajena, la transacción se promueve no 
en beneficio del administrador, sino de un tercero, en cuyo interés existe riesgo de que el 
administrador actúe. Los conflictos por cuenta ajena suelen obedecer a relaciones en las que 
el beneficiario tiene cierto poder o influencia sobre el administrador, también llamados con-
flictos ascendentes, pues suben de este hacia la persona bajo cuya influencia se encuentra22.

De las consideraciones expuestas se llega a la conclusión de que la disyuntiva entre conflic-
tos directo o indirecto y conflictos por cuenta propia o ajena no es una clasificación sinónima o 
excluyente, sino que ambas clasificaciones pueden concurrir en un mismo supuesto. De esta 
forma, y para el caso que nos interesa, el conflicto en el que incurre el administrador dominical 
cuando el dominus (el socio mayoritario o sociedad dominante) contrate con la sociedad de-
pendiente se inscribiría dentro de los conflictos indirectos y por cuenta ajena (o ascendente).

El tercer motivo responde a razones de coherencia y seguridad jurídicas. Si extendemos el 
supuesto de hecho del artículo 228 c) de la LSC a los conflictos de intereses, directos e indi-
rectos, de las personas vinculadas al administrador, estaríamos incluyendo también las tran-

nales, que son de los se ocupa el artículo 228 c), que han de tener, en todo caso, como contraparte a la 
propia sociedad. Al respecto, puede rebatirse el supuesto de hecho del artículo 229.1 b), que impone al 
administrador la prohibición de «utilizar el nombre de la sociedad o invocar su condición de administra-
dor para influir indebidamente en la realización de operaciones privadas». Concibo esta situación como 
un conflicto por cuenta propia, en la que el administrador se prevale de su cargo, y del nombre de la 
sociedad, en beneficio propio, ejerciendo una influencia indebida en el devenir de la operación.

21	 La utilización de una persona vinculada para que contrate en beneficio del administrador se inscribiría ade-
más dentro de los conflictos descendentes, pues, teniendo lugar la operación entre un tercero y la socie-
dad (conflicto indirecto), el administrador está en condiciones de ejercer una influencia significativa sobre 
este tercero para que realice la transacción en su interés. A propósito de la clasificación de los conflictos 
como ascendentes o descendientes, véase Fernández del Pozo (2018, p. 14) y Paz-Ares (2017, p. 98).

22	 En este sentido, Fernández del Pozo (2018, pp. 13-14).
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sacciones celebradas entre la sociedad y personas relacionadas con las personas vinculadas 
al administrador. Frente a la concepción abierta del artículo 228 c) de la LSC que propugna 
algún autor23, no resulta coherente predicar el carácter taxativo del artículo 231 de la LSC y, sin 
embargo, interpretar de forma extensiva una norma prohibitiva como es el artículo 228 de la 
LSC. Además, el propio artículo 231 de la LSC perdería toda su virtualidad, pues las personas 
que rechazamos como vinculadas por no estar contempladas en dicho precepto quedarían 
luego incluidas subrepticiamente por la puerta del artículo 228 c) de la LSC como personas 
relacionadas a las personas vinculadas. Esto, a su vez, generaría problemas de seguridad ju-
rídica, al no quedar definida qué relación es la que debe existir entre un sujeto y una perso-
na vinculada al administrador para que el primero sea considerado persona relacionada con 
la segunda, lo que culminaría en una ineficiente gestión de la sociedad, pues el administra-
dor tendría que abstenerse de votar en cuanto la contraparte de la operación con la sociedad 
fuese una persona que tuviese la más mínima relación, incluso indirecta, con el administrador.

Sobre la delimitación subjetiva del artículo 228 c) de la LSC, comparto la postura del 
Juzgado de lo Mercantil de Oviedo, en sentencia de 9 de enero de 2014, que entiende, a 
efectos del deber de abstención del administrador, que la fenomenología del conflicto indi-
recto queda limitada a las personas vinculadas del artículo 231 de la LSC24. 

Por todo lo anteriormente expuesto, una interpretación sistemática y teleológica del 
apartado c) del artículo 228 de la LSC viene a reducir el supuesto de hecho del deber de 
abstención del administrador a conflictos directos y conflictos indirectos con personas vin-
culadas, o lo que es lo mismo, transacciones entre el administrador y la sociedad y transac-
ciones entre la sociedad y un tercero, siendo este una persona vinculada al administrador 
en virtud del artículo 231 de la LSC.

3.2.3.  �El controvertido deber de abstención del administrador domini-
cal en la aprobación de operaciones intragrupo

Teniendo en cuenta, por un lado, que el artículo 231 de la LSC ha de ser interpretado de 
forma taxativa, lo que excluye toda integración analógica del socio representado en el órgano de 

23	 Así lo entienden Iraculis Arregui (2019, pp. 15 y 16) y Latorre Chiner (2018), pp. 262 y 263, que extienden 
la aplicación del deber de abstención del artículo 228 c) de la LSC no solo a supuestos en que el adminis-
trador o una persona vinculada al mismo sean los beneficiarios de la operación, sino también cuando una 
persona relacionada con una persona vinculada al administrador tenga un interés en la operación. Esta 
postura rechaza el carácter taxativo del 231 y afirma el deber de abstención del administrador dominical 
cuando la operación se lleve entre la sociedad que administra y el dominus (que, en el ámbito de grupos 
de sociedades, será la sociedad dominante).

24	 SJM de Oviedo 9 de enero de 2014 (rec. núm. 221/2012): «A falta de un criterio legal y jurisprudencial 
acerca del alcance subjetivo del conflicto indirecto y existiendo en el mismo precepto (en la LSA) o ca-
pítulo (en la LSC) un catálogo de personas vinculadas, una interpretación sistemática impone extender 
también al genuino conflicto de intereses el art. 231, que vendría a agotar los supuestos de conflicto 
indirecto a fin de dotar de coherencia y seguridad jurídica al conjunto normativo».
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administración como persona vinculada al administrador representante y que, por otro lado, el 
elemento subjetivo del apartado c) del artículo 228 del LSC viene limitado por el artículo 231, los 
conflictos indirectos que originan un deber de abstención en la persona del administrador solo 
traerán causa en transacciones entre la sociedad y personas vinculas a dicho administrador. 

Así pues, y sin discutir el carácter indirecto del conflicto, el aparente deber de abstención 
del administrador dominical no tendría cabida en el supuesto de hecho del artículo 228 c) 
del LSC en tanto en cuanto el dominus no está incluido en la relación de personas vincu-
ladas al administrador del artículo 231 de la LSC, cuyo carácter, recordemos, es numerus 
clausus. La solución sería, no obstante, distinta, si el administrador fuese una persona jurí-
dica, de forma que el dominus, esto es, el socio de control del administrador persona jurí-
dica, estuviese incluido dentro de la relación de personas vinculadas a dicho administrador 
del artículo 231.2 de la LSC y, por tanto, operaría, en este caso, el deber de abstención del 
administrador del artículo 228 c) de la LSC. 

Descartada la aplicación del apartado c) del artículo 228 de la LSC al supuesto del ad-
ministrador dominical, persona física, en la aprobación de operaciones intragrupo, tal situa-
ción comporta, igualmente, un conflicto por cuenta ajena, que le impone al administrador la 
obligación general de evitar situaciones de conflicto de intereses, en virtud del artículo 228 
e) de la LSC. Esta obligación legal es detallada en el artículo 229 de la LSC, que recoge un 
elenco de deberes de abstención y transparencia25. Estos deberes se imponen en exclu-
siva al administrador, en tanto que es este, y no la persona vinculada a él, el que está so-
metido a un deber de lealtad para con la sociedad. Por este motivo, y en sentido contrario 
a la tesis sostenida por un sector de la doctrina (Paz-Ares, 2019, p. RB-9.1; Fernández del 
Pozo, 2018, p. 9)26, considero que la realización de estas conductas se prohíbe únicamente 
al administrador (apartado 1) y no a sus personas vinculadas, en relación a las cuales el le-
gislador prohíbe que sean beneficiarias de dichas conductas, pero no actoras (apartado 2). 
A mi juicio, resulta lógico que, por ejemplo, el administrador no pueda utilizar el nombre de 
la sociedad o su condición para obtener una ventaja para sí o para su hijo en una operación 
privada (vid. art. 229.1.b LSC); pero sería desmesurado llegar a prohibir al hijo invocar la con-
dición de administrador de su padre para obtener dicha ventaja. Por consiguiente, si bien 
el administrador dominical tiene la obligación legal de abstenerse de realizar transacciones, 

25	 Los deberes de abstención están previstos en el apartado 1 del artículo 229 de la LSC, que prohíbe al 
administrador, entre otras conductas, realizar transacciones con la sociedad, prevalerse del nombre de la 
sociedad o de su condición de administrador en sus operaciones privadas, o competir con la sociedad. 
Por su parte, el apartado 3 recoge los deberes de transparencia al imponerle el deber de comunicar la 
situación de conflicto al resto de administradores o, en caso de administrador único, a la junta general; 
así como informar sobre estas situaciones en la memoria de la sociedad.

26	 Estos autores consideran que a pesar de que la aplicación del 229.1 se limita al administrador, el artículo 
230.2, en relación con la posibilidad de dispensar las prohibiciones del artículo anterior, hace referencia 
a las transacciones celebradas por la sociedad, tanto con el administrador como con una persona vincu-
lada a él. 
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no existe prohibición legal alguna de que el dominus, la sociedad matriz, realice una opera-
ción con la sociedad27, ni de que el administrador participe en la aprobación de la misma. 

Esta tesis resulta apropiada a la realidad de los grupos. Se debe comprender que la política 
general sobre conflictos de intereses del administrador, que impone que las operaciones vin-
culadas sean aprobadas por administradores desinteresados, está dirigida a tratar conflictos 
esporádicos, por lo que no tiene sentido en un contexto grupal, donde los conflictos son estruc-
turales y las transacciones internas son la norma, más que la excepción (Dammann, 2018, p. 1). 

Imponerle al administrador nombrado por la matriz para velar por la política del grupo en 
la filial la abstención en la aprobación de aquellas operaciones para las que ha sido nombra-
do supondría negar la fundamentación del grupo de sociedades, obstaculizando no solo el 
ejercicio de la dirección unitaria, sino su propia relevancia jurídica, así como el reconocimien-
to del interés grupal que guía su mandato (Iraculis Arregui, 2017, p. 4). Si se dejan las deci-
siones de política del grupo en manos de los consejeros minoritarios, nombrados a través 
del sistema de representación proporcional por los socios externos de la dominada, resulta 
difícil pensar que estos vayan a considerar el interés del grupo en el juicio sobre tales ope-
raciones (Vicent Chuliá, 2011, p. 8). Cabe además suponer que si todos los administradores 
de la filial han sido puestos por la dominante, situación habitual en sociedades cerradas, la 
abstención de todos ellos desencadenaría la inoperancia del órgano de administración, de-
jando a cargo de la junta general la aprobación, caso por caso, de los acuerdos de opera-
ciones intragrupo, aun cuando no recaigan sobre activos esenciales del artículo 160 f) de la 
LSC (vid. art. 229.3 LSC), lo cual no resulta muy práctico (Fernández del Pozo, 2018, p. 15).

4.  �La nueva regulación de las operaciones intragrupo 
introducida por la Ley 5/2021 

4.1.  �Delimitación del ámbito de aplicación subjetiva del novedoso 
artículo 231 bis: distinción entre operaciones intragrupo y 
operaciones vinculadas intragrupo

Zanjando la permanente disyuntiva doctrinal sobre el deber de abstención del adminis-
trador dominical en las operaciones vinculadas intragrupo que suscitaba el régimen de las 
operaciones vinculadas del artículo 228 y siguientes LSC28, la Ley 5/2021 introduce en la 
LSC un nuevo artículo 231 bis que reproduce para las operaciones vinculadas entre socie-

27	 No solo porque las prohibiciones del artículo 229 de la LSC no son aplicables a las personas vinculadas, 
sino también porque el dominus no queda recogido en el artículo 231 de la LSC como persona vinculada 
del administrador persona física.

28	 Véase supra III.2.
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dades de un mismo grupo la regla contenida en el artículo 190.3 de la LSC, de aplicación a 
conflictos de intereses entre la sociedad y el socio. Desde la consideración de este nuevo 
precepto, el legislador descarta imponer al administrador de la filial, nombrado por la matriz, 
un deber de abstención en la votación y deliberación de las operaciones entre su dominus 
(sociedad matriz) y la sociedad administrada (sociedad filial). Se reconoce así el carácter 
esencial de estas operaciones en la satisfacción de la política del grupo.

El novedoso artículo 231 bis, en su apartado primero, somete a un régimen especial la 
aprobación de las operaciones «que celebre la sociedad con su sociedad dominante u otras 
sociedades del grupo sujetas a conflicto de interés».

Sobre la base de este enunciado cabe hacer las siguientes aclaraciones. En primer lugar, 
que no todas las operaciones celebradas entre empresas del mismo grupo son operaciones 
vinculadas intragrupo. En segundo lugar, y como consecuencia de la anterior, que aunque 
el legislador introduzca este régimen bajo la rúbrica «operaciones intragrupo», este no es 
de aplicación a toda la casuística de operaciones intragrupo, sino solo a operaciones vin-
culadas intragrupo, esto es, a aquellas operaciones intragrupo en las que exista riesgo de 
menoscabar el interés de la sociedad en beneficio de otra sociedad del grupo, al celebrar-
se con sociedades agrupadas «sujetas a conflicto de interés».

Así pues, tal y como reza la exposición de motivos de la ley, quedan excluidas de este 
régimen las operaciones con sociedades íntegramente participadas, por cuanto no existe en 
puridad un conflicto de intereses entre la sociedad dominante y su filial totalmente participada29. 
La situación de dominio total de la dependiente hace coincidir el interés de la sociedad con el 
interés del socio único, la sociedad dominante, y deja sin sentido la aplicación de un régimen 
de tutela de los socios, por cuanto no hay socios externos distintos de la matriz (Fernández 
del Pozo, 2018, p. 21). De esta forma, incluso si la operación produce un daño patrimonial a 
la sociedad dependiente en beneficio de la dominada, se seguirá respetando el interés de la 
sociedad, identificado con el interés del socio único o interés de la dominante. Se trasluce 
aquí nítidamente una concepción del interés social desde la óptica puramente contractual, 
ya que no se atiende a cómo estas operaciones pueden perjudicar a otros interesados en la 
buena marcha de la sociedad, como pueden ser los trabajadores, acreedores u otros terceros.

No obstante, si bien este planteamiento no admite ninguna discrepancia desde la pers-
pectiva de la dominada, se podría rebatir al respecto la existencia de un posible conflicto de 
intereses en el seno de la dominante, cuando esta actúe como sociedad holding. Cuando se 
produce «filialización» del negocio, la actividad empresarial de la matriz pasa a ser desarrolla-

29	 «Evidentemente, este nuevo régimen –del art. 231 bis– no es aplicable a las operaciones entre socieda-
des íntegramente participadas, puesto que estas operaciones no están sujetas, por definición, a conflicto 
de interés», exposición de motivos de la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se modifica el texto refun-
dido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y 
otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas 
en las sociedades cotizadas. BOE núm. 88, de 13 de abril de 2021, p. 9.
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da por la filial, convirtiéndose la primera en una sociedad holding, cuya única función es ad-
ministrar las participaciones del resto de sociedades agrupadas. En estos casos, la dirección 
del grupo queda en manos del órgano de administración de la matriz, que podría decidir re-
servar la totalidad de los beneficios en las filiales para evitar que reviertan en la matriz, mer-
mando así el derecho de los socios externos de esta última a participar en los beneficios de 
la sociedad a través de la aplicación del resultado y, ulteriormente, del reparto del dividendo 
acordado. Para superar esta desprotección, la doctrina habla de un derecho de separación del 
socio externo de la matriz; sin embargo, su ajuste al derecho no está exento de discusión30.

Por otra parte, cabría igualmente extender la regla de exclusión de las relaciones entre 
matriz y filial íntegramente participada a las operaciones entre filiales totalmente participadas 
por una misma sociedad, ya que en este supuesto tampoco entrarían en juego interés socia-
les distintos al de la sociedad dominante (Fernández del Pozo, 2018, p. 24). En definitiva, la 
aprobación de operaciones entre sociedades íntegramente participadas, sean horizontales o 
verticales, no estaría sujeta al régimen del artículo 231 bis, ni a ningún otro régimen de reso-
lución de conflictos transaccionales de intereses, al no haber intereses sociales enfrentados. 

El siguiente supuesto de exclusión hace referencia a las operaciones aguas abajo con so-
ciedades parcialmente participadas. Como regla general, los conflictos de intereses se dan 
aguas arriba, en la sociedad dominada, al contratar con su dominante. No en vano recoge 
el legislador español este supuesto de forma expresa («con su sociedad dominante»), y se 
limita a contemplar el resto de supuestos a través de una fórmula genérica («otras socie-
dades del grupo sujetas a conflicto de interés»). Ciertamente, desde el punto de vista de la 
sociedad dominante, las operaciones que realiza con sus filiales parcialmente participadas 
no entrañan riesgo alguno, sino que son estas filiales y, en concreto, los socios externos de 
ellas, las que cuyos intereses pueden verse afectados en este tipo de operaciones, en be-
neficio del interés del grupo31. 

No obstante, esta exclusión no es absoluta. Existirá en el seno de la dominante un con-
flicto de interés y, por tanto, se deberá aplicar régimen del artículo 231 bis también a esta 
sociedad, cuando una de las personas vinculadas a la dominante tenga intereses societa-
rios en el capital de la dominada. Únicamente entonces, una persona vinculada a la ma-
triz puede inclinarse a ejercer su influencia en la matriz en perjuicio de esta y en beneficio 
exclusivo de la filial, puesto que, en caso de que no existiese esta doble participación, no 

30	 Expuestos los extremos objeto de debate, me remito al planteamiento seguido por Fernández del Pozo 
(2018, pp. 21 y 22), Vara de Paz (2013, p. 25) y, con mayor profundidad, Iraculis Arregui (2018, pp. 7-9), 
a propósito del derecho de separación del socio externo de la sociedad holding.

31	 Véanse las enmiendas n.os 36 y 81 de los grupos parlamentarios VOX y Partido Popular en el Congreso al 
proyecto de Ley por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado 
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financieras, en lo que respecta al 
fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A, 
n.º 28-3, de 28 de diciembre de 2020, pp. 55 y 74).
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tendría incentivos para realizar dicha conducta, ya que sería tanto como perjudicar el inte-
rés de su sociedad en favor de los socios externos de la filial32. 

Al respecto, a pesar de que la actividad hermenéutica permite llegar cómodamente a idén-
tica conclusión, me parece acertada la introducción de un cuarto apartado, el cual fue intro-
ducido como respuesta a las enmiendas presentadas al articulado33, y que viene a despejar 
cualquier duda sobre la no aplicación del régimen del artículo 231 bis a la sociedad dominante 
en operaciones verticales con su dominada, siempre y cuando ninguna persona vinculada a la 
primera fuese socio significativo en la sociedad dependiente, de tal forma que no pudiese «rea-
lizar la operación directamente sin aplicar el régimen de operaciones con partes vinculadas».

Se trata, en esencia, de prevenir la aplicación fraudulenta del régimen especial a ope-
raciones «triangulares» (Fernández del Pozo, 2018, p. 23) en las que, bajo la apariencia de 
una operación intragrupo, entre dominante y dominada, se estaría llevando a cabo una ope-
ración «extragrupo», dirigida a producir una ventaja en el interés individual de la persona 
vinculada y que debería regirse por el régimen general del conflictos de intereses transac-
cionales de los artículos 228 de la LSC y siguientes.

4.2.  �Nuevo régimen jurídico aplicable a las operaciones 
vinculadas intragrupo

Una de las novedades más relevantes de la Ley 5/2021 en relación con la regulación 
de operaciones vinculadas es la ampliación de las personas vinculadas al administrador 
persona física, que acerca el contenido del artículo 231 de la LSC a la NIC 24, de expresa 
aplicación a las sociedades cotizadas. Entre los nuevos sujetos incluidos en el artículo 231 
destaca el socio representado por el administrador en el órgano de administración (vid. art. 
231.1.e LSC). Esta inclusión del dominus como persona vinculada al administrador resuelve 
el controvertido deber de abstención del consejero dominical y confirma que es portador 
de un conflicto de intereses, no solo por cuenta ajena34, sino también indirecto, en aquellas 
transacciones celebradas entre la sociedad y el socio por él representado. 

32	 Véanse las enmiendas n.os 36 y 81 de los grupos parlamentarios VOX y Partido Popular en el Congreso al 
Proyecto de Ley por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado 
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financieras, en lo que respecta al 
fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A, 
n.os 28-3, de 28 de diciembre de 2020, pp. 55 y 74).

33	 Véase la enmienda n.º 63 del grupo parlamentario Partido Popular en el Congreso al proyecto de Ley por 
la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto 
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicación 
a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A, n.º 28-3, de 28 de diciembre 
de 2020, p. 55).

34	 Así se expresa en la exposición de motivos al confirmar su inclusión genérica en el supuesto de hecho del 
artículo 228 e) de la LSC y contemplarlo de forma expresa en la relación de personas vinculadas al admi-
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No obstante, con la introducción del artículo 231 bis de la LSC, los conflictos de intere-
ses derivados de operaciones intragrupo dejan de resolverse según las reglas generales de 
los artículos 228 y siguientes de la LSC, y se prevé para ellas un régimen específico, más 
laxo. En este sentido, el deber de abstención del administrador dominical solo tiene cabida 
para la sociedad aisladamente o independientemente considerada, y no operará cuando la 
operación de la que resulte el conflicto sea una operación intragrupo, entre la sociedad fi-
lial administrada y la sociedad matriz que procuró su nombramiento.

De hecho, el artículo 231 bis permite expresamente su participación en la aprobación de 
operaciones intragrupo, por cuanto su abstención supondría la privación a la matriz de ejercer 
la dirección unitaria del grupo y participar en las decisiones estratégicas del grupo35. Eso no 
significa que se supriman los mecanismos de tutela de los socios minoritarios en sede de gru-
pos, sino que el mecanismo ex ante (a través de la abstención del administrador conflictuado) 
es sustituido por un mecanismo ex post para proteger los intereses de los socios externos sin 
obstaculizar la planificación estratégica del grupo (Paz-Ares, 2019, p. RB-9.1). Así pues, el ad-
ministrador vinculado y representante de la sociedad dominante podrá votar en este tipo de 
operaciones, pero recayendo en él, o en la sociedad, la carga de la prueba sobre la inocuidad 
de la operación y la observación del deber de diligencia en su aprobación, en caso de que 
dicho acuerdo sea impugnado. Se establece entonces una regla de inversión de la carga de la 
prueba, que sigue la línea del entire fairness test del derecho norteamericano, expediente am-
pliamente demandado por la doctrina como alternativa al deber de abstención del administra-
dor (Fernández del Pozo, 2018, p. 23; Paz-Ares, 2019, p. RB-9.1; Iraculis Arregui, 2019, p. 26).

En todo caso, para que opere esta regla es necesario, como presupuesto, que la deci-
sión o voto de dicho administrador haya resultado decisivo para la aprobación. Este carácter 
decisivo debe entenderse en el sentido de que sin sus votos no se habría podido adoptar 
el acuerdo en cuestión (Vives Ruiz, 2015, p. 33). Pues bien, si su voto no ha sido decisivo, 
ya que, deducidos sus votos, el acuerdo habría sido aprobado por una mayoría de socios 
desinteresados, se traslada la carga de la prueba de vuelta al demandante, aunque sin cam-
biar el régimen de escrutinio (Dammann, 2018, p. 21). 

Por otro lado, cuando la aprobación corresponda a la junta general, ya sea porque así 
viene determinado legalmente (vid. art. 160 LSC) o porque el importe de la operación supere 
el 10 % del valor de los activos sociales (vid. art. 231 bis.1 LSC), la solución es la misma. El 
socio conflictuado, esto es, la matriz, tendrá derecho a votar cuando la operación no verse 
sobre ninguna de las materias contenidas en el artículo 190.1 de la LSC, pero invirtiéndose 
la carga de la prueba en caso de que su voto haya sido decisivo para la adopción del acuer-

nistrador del artículo 231, lo que determina en consecuencia su adscripción a los supuestos de conflicto 
de intereses indirecto que ponen en funcionamiento el deber de abstención del artículo 228 c) de la LSC.

35	 Véase la exposición de motivos de la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se modifica el texto refundido 
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y 
otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicación a largo plazo de los accionistas 
en las sociedades cotizadas. BOE núm. 88, de 13 de abril de 2021, p. 9.
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do. Finalmente, se permite la delegación de la aprobación de operaciones atribuidas al ór-
gano de administración en órganos delegados o en miembros de la alta dirección siempre 
y cuando estas sean celebradas en el curso ordinario y concluidas en condiciones de mer-
cado. Al respecto, el órgano de administración deberá implantar un procedimiento interno 
a efectos de evaluar periódicamente el cumplimiento de estos requisitos. 

5.  Conclusiones

Pese al extraordinario relieve del grupo de sociedades en la realidad empresarial, esta insti-
tución jurídica destaca por la escasez de referencias en la legislación societaria que la regulen 
sustantivamente. La edificación de la LSC de espaldas al grupo de sociedades ha provoca-
do que, hasta hora, la legitimidad de las operaciones vinculadas intragrupo se resolviese en 
el marco del deber de lealtad del administrador en relación con las operaciones vinculadas 
(vid. arts. 228 y ss. LSC). Al respecto, se discutía la aplicación del deber de abstención del 
administrador al consejero de la filial, nombrado por la matriz, en este tipo de operaciones. 

A mi juicio, partiendo de la premisa de que, por un lado, el conflicto en que se encuentra el 
administrador dominical en relación con su dominus (sociedad matriz) es un conflicto indirecto 
por cuenta ajena, y que, por otro lado, la aplicación del deber de abstención del administrador 
recogido en el artículo 228 c) de la LSC limita el ámbito subjetivo de los conflictos de intereses 
indirectos a la relación de sujetos contenida en el artículo 231 del LSC, el administrador do-
minical persona física no tiene el deber legal de abstenerse de participar en la votación y de-
liberación de las operaciones celebradas entre la sociedad matriz y la filial administrada, por 
cuanto el dominus no estaba incluido en la lista de personas vinculadas a él (vid. art. 231.1 LSC).

Con la aprobación de la Ley 5/2021, se incluye el dominus en la relación de personas 
vinculadas al administrador persona física del artículo 231.1, lo cual refuerza la tesis de que 
el conflicto existente entre ambos es un conflicto indirecto. No obstante, gracias a la intro-
ducción de un nuevo artículo 231 bis, se sortea la abstención del administrador dominical 
en caso de operaciones vinculadas intragrupo. Este artículo, si bien reconoce la pertinente 
participación del administrador dominical en las operaciones que la sociedad celebre con 
otras sociedades del grupo sujetas a conflicto de interés, advirtiendo el riesgo que entrañan 
este tipo de operaciones para el interés individual de la sociedad y, al fin y al cabo, para los 
socios externos, la sujeta a la regla del entire fairness.

De esta forma, para el caso particular de operaciones vinculadas intragrupo, el mecanis-
mo de protección ex ante consistente en del deber de abstención del administrador conflic-
tuado es sustituido por un mecanismo ex post: el administrador dominical puede participar 
en la aprobación de este tipo de operaciones, pero, si el acuerdo es impugnado y su voto 
ha sido decisivo para la aprobación, se invierte la carga de la prueba y recae sobre él, o la 
sociedad, probar la inocuidad de la operación y el cumplimiento de la diligencia debida. De 
esta forma, se consigue un equilibrio entre la tutela del interés del grupo y la tutela de los 
intereses de los socios externos. 
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A su vez, la aportación del legislador al introducir el artículo 231 bis en la LSC trasciende 
el mero reconocimiento de la participación del administrador dominical en la aprobación de 
operaciones intragrupo, y llega a alcanzar el propio reconocimiento del interés del grupo. 
En efecto, aunque no lo podemos comparar con el régimen previsto en el anteproyecto de 
Código Mercantil36, el artículo 231 bis supone un importante paso para el derecho de gru-
pos, por cuanto permite la consecución de la planificación estratégica del grupo a través 
del administrador de la filial elegido por la matriz; lo que se traduce en la legitimación de las 
instrucciones impartidas por la dirección unitaria en interés del grupo.

Aun reconociendo la necesaria consecución del interés del grupo para el pleno desarrollo 
del grupo, no se debe ignorar el riesgo de que la sociedad dominante abuse de su posición 
de titular del ejercicio de la dirección unitaria y alegue falsamente la realización del interés del 
grupo para imponer instrucciones que beneficien únicamente a su interés particular. Junto a 
la regla del entire fairness del artículo 231 bis LSC, cobran especial relevancia otros mecanis-
mos de control ex post, ya recogidos, como son la impugnación de acuerdos lesivos al interés 
de la sociedad y el régimen de responsabilidad social del administrador, los cuales deberán 
ser reinterpretados a la luz del interés del grupo, ahora reconocido legalmente. El hecho de 
que la aportación legislativa se limite al expediente de aprobación de operación de operacio-
nes vinculadas intragrupo exige del jurista una labor de revisión hermenéutica del resto de 
mecanismos de protección de los socios minoritarios, los cuales no han sido ajustados por 
el legislador al contexto grupal. 
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