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Extracto

La escasez de referencias en la legislaciéon societaria que regulen sustantivamente los grupos
de sociedades ha provocado que, hasta la fecha, la legitimidad de las operaciones vincula-
das intragrupo se resolviese segun el régimen juridico del deber de lealtad del administrador,
contemplado en los articulos 228 y siguientes de la LSC. Al respecto, se ponia el interrogante
en la aplicacion, para la aprobacion de este tipo de operaciones, del deber de abstencion 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 posicion del admi-
nistrador en las operaciones vinculadas intragrupo, entre sociedades no cotizadas, a la luz del
régimen de los articulos 228 y siguientes de la LSC, y evaluar el cambio juridico que comporta
la aprobacion 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 articulo 231 bis,
un régimen especial de aprobacion de operaciones vinculadas intragrupo.

Palabras clave: grupo de sociedades; operaciones vinculadas; administrador dominical; interés del grupo;
conflicto de intereses.

Fecha de entrada: 04-05-2021 / Fecha de aceptacion: 10-09-2021

Coémo citar: Poza Rodriguez, N. (2021). Las operaciones vinculadas intragrupo. A propoésito del nuevo articulo
231 bis de la LSC. Revista CEFlLegal, 251, 5-32.

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

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0

B


mailto:n.pozarodriguez@gmail.com
https://orcid.org/0000-0002-5118-3404

Intragroup and related party transactions.
In regard to the new article 231 bis of the Spanish
companies act

Noelia Poza Rodriguez

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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1. Introduccién

Los grupos de sociedades constituyen una practica recurrente en el panorama organizati-
vo empresarial. Durante anos, el abordaje juridico de este fendmeno ha sido, y sigue siendo,
objeto de discusion por la doctrina y la jurisprudencia societarias, cuyos esfuerzos se han
centrado en comprender estos conglomerados desde la perspectiva juridica, 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,
limitdndose a referencias puntuales y dispersas en el entramado normativo. No obstante, el
reconocimiento juridico de la empresa policorporativa resulta indudable, maxime a la luz del
articulo 18 de la LSC, que se remite al articulo 42 del CCom. en la definicion de grupo de so-
ciedades. Este precepto circunscribe la nocion de grupo a la existencia de una relacion de
control entre las sociedades afectadas, de forma que solo se consideran grupos de socie-
dades, a efectos de la LSC, los grupos jerarquicos o verticales, creados por subordinacion.

Al margen de la delimitacion 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 direccién econdémica unitaria,
articulandose sus actividades en torno a una misma estrategia econémica (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 direccién unitaria, no se puede pasar por alto que es esta Ultima la que habilita que
determinadas decisiones de las sociedades agrupadas no resulten del debate independiente
de su 6rgano de administracion, sino del acatamiento de instrucciones emitidas por la direc-
cion del grupo para satisfacer el denominado «interés del grupo» (Iraculis Arregui 2017, p. 6).

Esta paradoja del reconocimiento juridico del grupo, cuya operatividad atiende al interés
del grupo, en una legislacion esencialmente inspirada en la sociedad-isla (y en la preser-
vacion de su interés social), tiene como resultado fuertes ineficiencias en la interpretacion
de la norma a la luz de la realidad de grupos, entre ellas: la aplicacion de las reglas sobre
conflictos de intereses contenidas en los articulos 228 y siguientes de la LSC para la apro-
bacién de operaciones vinculadas intragrupo, asi como la desequilibrada tutela de los le-
gitimos intereses en juego; de tal forma que la satisfaccion de la politica del conglomerado
—en esencia, la consecucion del interés del grupo—, puede verse truncada por la suprema-
cia legal del interés social individual de la sociedad agrupada.

En este contexto de ineficiencia juridica, se aprobd 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 implicacién a largo plazo de los accionistas en las
sociedades cotizadas, y que transpone la Directiva (UE) 2017/828 al ordenamiento juridico
espanol. La mencionada ley se instituye como un rayo de luz para la regulacion societaria
de los grupos de sociedades, por cuanto pretende crear un marco juridico que fomente la
participacion 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 Espafia, la mayoria de las sociedades filiales de una sociedad
cotizada adoptan la forma de no cotizadas’, el legislador espafiol ha aprovechado la trans-
posicién para extender a todo tipo de sociedades el régimen de operaciones vinculadas
intragrupo, previsto originalmente en la directiva para las sociedades cotizadas. Asi pues,
la Ley 5/2021, a través del articulo 231 bis, introduce en la LSC un régimen especial, mas
laxo que el general de los articulos 228 y siguientes de la LSC, para la aprobacion de las
operaciones vinculadas que se celebren entre sociedades de un mismo grupo, tengan o no
la condicion de cotizadas (y sin perjuicio de la regulacion 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 regulacion prevista en
el malogrado anteproyecto de Ley de Codigo Mercantil, esta allanara el camino hacia la ma-
terializacién de un marco de regulacion comun para la extensa fenomenologia de empresas
policorporativas, que supere las deficiencias que arroja la normativa de las sociedades-isla
en la regulacion de esta institucion y sirva como punto de partida para el resto de sectores
del ordenamiento juridico.

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

Partiendo de la base de que la integracion de una sociedad en un grupo de sociedades
no redunda en la pérdida de su personalidad juridica, sino que pervive su independencia
juridica, sus 6rganos 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 direccién uni-

1 Véase la exposicion 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 implicacién a largo plazo de los accionistas
en las sociedades cotizadas. BOE num. 88, de 13 de abril de 2021, p. 9.
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taria pueden causar un perjuicio en la sociedad dependiente, este binomio independencia
juridica-direccion unitaria da lugar a una confrontacién 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 direccion 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 reinterpretacién 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 reinterpretacion de los conflictos de intereses, a la luz del singular escenario or-
ganizativo que instituye el grupo de sociedades, exige la exploracion del interés del grupo,
nocion intrinseca al reconocimiento juridico del grupo, pero ignorada por nuestra normati-
va societaria. El presente capitulo aspira a arrojar algo de luz sobre como debe formularse
este interés para que permita el ejercicio la direccion unitaria y, simultaneamente, respete
la independencia juridica de las sociedades agrupadas.

2.1. La doble vertiente del interés del grupo

La razon por la que la sociedad dominante puede impartir instrucciones a los érganos de-
cisores del resto de sociedades, imponiéndoles el mandato de desobedecer su deber legal
de anteponer el interés social, no es la atribucién a esta sociedad de la direccién econémica.
La direccidn unitaria no es sino el instrumento a través del que se formula el interés del grupo.
Asi pues, de forma preliminar a la exploracion del interés del grupo, conviene advertir sucinta-
mente su doble configuracién. De esta forma, encontramos, en primer lugar, la vertiente posi-
tiva, de legitimacion, que responde a la funcion habilitante del interés del grupo de ejecutar de
forma imperativa las instrucciones desventajosas emanadas en el seno de la direccién unitaria.

Fruto de la propia funcion legitimadora del interés del grupo nace su vertiente negativa, que
se identifica con la funcion limitadora de la direccién del grupo. En tanto que la direccion unita-
ria esta al servicio del interés del grupo, y no al revés, toda instruccion emanada de la direccién
unitaria que no vele por el interés del grupo sera valorada como ilegitima y, por tanto, los ad-
ministradores de la filial no tendran el deber de seguirla. De esta forma, el interés del grupo es
un mecanismo tuitivo en si mismo de los intereses externos (Iraculis Arregui, 2017, pp. 5y 12).

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

Profundizando ya en el concepto de interés del grupo, una primera aproximacion exige
poner el foco de atencion en su titularidad. En el ambito societario, el interés social se confi-

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

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0




E Civil-mercantil Las operaciones vinculadas intragrupo

gura, desde una perspectiva subjetiva, como el interés comun de los socios en que, a través
de la actividad de la sociedad, se alcance el fin comun Ultimo que, tradicionalmente, se ha
identificado con la maximizacion del beneficio a distribuir entre sus socios?. El interés so-
cial pertenece entonces a la comunidad de socios, siendo todos ellos titulares en virtud del
contrato de sociedad. No obstante, el caracter «plurititular» del interés social no se proyecta
como una sumatoria de los intereses individuales, sino como el minimo comun denominador
de estos, o lo que es lo mismo, el interés coincidente a todos los socios (Sanchez-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
autébnomo formado por la esfera de confluencia de los intereses individuales de los socios.

Idéntica apreciacion merece la titularidad del interés del grupo en el contexto de los gru-
pos de sociedades. El interés del grupo representa el interés comun 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 actuacion.

A este respecto, la ausencia de personalidad juridica del grupo, de un centro de impu-
tacion inmediata del interés del grupo, no es impedimento para tal configuracion segun la
doctrina mayoritaria que rechaza la adscripcion del interés del grupo a la sociedad domi-
nante o a un Unico 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 condicion de responsable del ejercicio de la direc-
cion econdmica 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 mas, la imputacion del in-
terés del grupo a la sociedad dominante acarrearia el riesgo de que el interés particular de
esta sociedad absorbiese el interés del grupo y que, bajo la apariencia de este ultimo, 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).

Asi, para el caso en que la sociedad dominante y una sociedad dependiente tuviesen
intereses conflictuados, esta colisidn seria ajena al grupo. El conflicto enfrentaria inicamen-
te el interés social de la dominante y el de la dependiente, quedando al margen del ambito
de actuacion del interés del grupo, el cual, como se ha dicho, es autbnomo 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 constitucion como sociedad de capital de entidades
que estatutariamente carezcan de animo de lucro en sentido subjetivo, entendido como la busqueda
del enriquecimiento personal de los socios. Se admite asi que su fin comun ultimo, su interés social, se
identifique con la promocion de un fin social a través de la reinversion de las ganancias obtenidas por la
sociedad a tal objeto. Para un comentario critico a esta resolucion, véase Fernandez del Pozo (2021).
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En atencion 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 ejecucion de dicha instruccién. 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 comun 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 instruccion, distributiva, que se traduzca en un beneficio
exclusivo para una sociedad del grupo, normalmente la dominante, a costa de otra sera con-
siderada como ilegitima. Este ultimo 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, entrafan un conflicto entre intereses individuales de las sociedades afectadas, pues los
intereses en juego son ajenos al interés comun del grupo (Iraculis Arregui, 2017, pp. 11y 12).

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

Fruto del caracter auténomo del interés del grupo, la segunda propiedad hace referen-
cia a la relacion de este interés con los restantes intereses conectados a la organizacion y
funcionamiento del grupo. Conviene recordar que cuando una sociedad se integra dentro
de una estructura policorporativa, su actividad, cuando menos la econdémica, pasa a estar
coordinada por la politica estratégica del grupo y, en definitiva, por la direccion econdmica.
Esta situacion entrana el riesgo «natural» de que la politica 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 lesiéon patrimonial fruto de la eje-
cucién de instrucciones suministradas por la dominante (Fernandez del Pozo, 2018, p. 31).

El incremento del valor del grupo, si bien es el punto de partida para la legitimacion de ins-
trucciones perjudiciales para una empresa del grupo, no justifica integramente la decisiéon de
los 6rganos 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 consecucion del interés del grupo no elimina
tal deber, por lo que es necesario que, en Ultima 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 dafio al interés social se basa en el caracter pasajero de dicho per-

juicio. Ante el riesgo de colision entre el interés del grupo y el interés individual de las sociedades
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agrupadas, la consecucion del primero goza de prioridad sobre el segundo, cuya realizacion
queda postergada, pero no anulada. En este sentido, la relaciéon entre estos intereses no es
de jerarquia, sino de coordinacion. No es aceptable la concepcion 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 ambito de actuacién no supone
la subordinacion del interés social individual al interés grupal, sino la coordinacion de ambos,
anteponiendo en el tiempo la consecucion del interés del grupo (Iraculis Arregui, 2017, p. 11).
El interés social individual de la sociedad afectada por el dafio ha de ser satisfecho en Ultima
instancia. La desventaja sufrida ha de ser algo temporal, de forma que se supere al final la si-
tuacion de desproteccion en la que se encontrarian 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 direccion unitaria tiene la obligacion de desarrollar mecanismos de restauracion,
entre los que destaca el deber de compensar el perjuicio sufrido (Iraculis Arregui, 2017, p. 14).

2.4. La aportacion de la jurisprudencia en la delimitacion del
interés del grupo: la doctrina de las ventajas compensatorias
y el limite de la supervivencia de la sociedad

La supremacia 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 practica jurisprudencial. Para sortear
este obstaculo legislativo a la plena operatividad del grupo, que desvirtuaria el reconoci-
miento juridico del propio grupo, la doctrina jurisprudencial -como de costumbre, un paso
por delante del legislador- ha reconocido, a raiz 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 direccién unitaria que entrafien un dafio para la sociedad filial.

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

Como preambulo al analisis 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
homonima dictada en 1985. El caso versaba sobre la comision de un delito de abuso de bienes
sociales (abus de biens sociaux) por el desvio de patrimonio de una sociedad sana a otra insol-

3 STS (Sala de lo Civil) de 11 de diciembre de 2015 (rec. ndim. 2141/2013 [NCJ060649)).
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vente, ambas controladas y administradas por una misma persona, el Sr. Rozenblum. Si bien
se trataba de un proceso penal, la Cour de cassation establecié, por primera vez, que la con-
secucion 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 ambito civil*.

La primera condicién hace referencia a la pertenencia de las sociedades afectadas a
un mismo grupo, entendiéndose como tal la unién de sociedades por un vinculo de de-
pendencia que las coloca, en la practica, bajo el control conjunto de una direccién Unicad.
Para apreciar este tipo de relaciones entre distintas sociedades y, por tanto, la existencia
de un grupo, la Cour de cassation exige la consecucién de un interés econémico, social o
financiero comun, apreciado a través de una politica elaborada por el conjunto del grupo®.
Como corolario, se exige igualmente que la operacién esté encuadrada en esa politica de
grupo y busque el interés comun del grupo.

En segundo lugar, es necesario que se prevea una compensacion a la sociedad afectada,
de suerte que no se rompa el equilibrio entre las diversas sociedades agrupadas’. Se trata
de realizar un «balance entre las ventajas y las desventajas que derivan de la integracion de
las filiales en el perimetro 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 veran 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 perjudicada®. Esto es, se exige que no se ponga en peligro la propia super-
vivencia de la empresa®.

En el derecho italiano, la doctrina Rozenblum encontré su reflejo en la teoria 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 licito si esta Ultima ve compensado el perjuicio «con ventajas
conseguidas o fundamentalmente previsibles derivadas de su pertenencia al grupo»'. Con la
reforma del Codice civile italiano, en 2003, se introduce el articulo 2497, que viene a excluir la
responsabilidad de la sociedad o de los entes que ejerzan la direccidn de la misma respecto a

4 Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.

«Les sociétés composantes sont unies par un lien de dépendance les mettant, en fait, sous le co-contrdle
d’une direction unique», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.

«Intrét économique, social ou financier commun, apprécié au régard d'une politique élaborée pour
I'ensemble de ce groupe», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.

«Ne doit ni étre demuni de contrepartie ou rompre I’équilibre entre les engagement respectifs de diverses
socieétés concernées», Cour de Cassation, Chambre criminelle, du 4 février 1985, 84-91.581.

«Ni vero les possibilités veroéres de celle qui en supporte la charge», Cour de Cassation, Chambre crimi-
nelle, du 4 février 1985, 84-91.581.

9 Asi se entiende en la SUM 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).
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las acciones que perjudiquen el patrimonio de la empresa cuando «no se aprecie dafo a la luz
de resultado conjunto de la actividad de direccion y coordinacion» o cuando «dicho dafo haya
sido integramente eliminado a consecuencia de operaciones dirigidas a dicho fin»'". 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 consecucion del interés comun 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 dafio.

Asimismo, la Corte di Cassazione, en sentencia de 4 de agosto de 2014 (n.° 16707) es-
tableci6 la necesaria determinacion de la ventaja compensatoria al rechazar que pueda ser
hipotética o esté simplemente justificada por la mera pertenencia de la sociedad al grupo.

Esta linea de interpretacion 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, acufiada en el am-
bito rescisorio concursal, al derecho de sociedades, y fija como ha de ser la compensacion
a la filial para que sea adecuada, esto es, para que el beneficio injusto quede justificado.

Asi pues, el tribunal aprecia que estas ventajas no tienen por qué ser simultaneas o posterio-
res al dafo o a la actuacion 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 hipétesis 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 consecucion 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 econémico. Asimismo, de la exigencia de proporcionalidad con el dafio 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»'.

El articulo 2497 del Codice 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 €’ 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».

2 SJM de Oviedo de 9 de enero de 2014 (rec. nim. 221/2012).
13 STS (Sala de lo Civil) de 11 de diciembre de 2015 (rec. niim. 2141/2013 [NCJ060649)).
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Por ultimo, deben contar con «una justificacion razonable y adecuada de que la actuacion
del administrador resulté ademas provechosa para la sociedad filial»'4, lo que, a mi juicio, re-
quiere que los dafios 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
redistribucion de valor, es decir, provengan de instrucciones distributivas y no productivas.

Como limite a esta justificacién y, por tanto, al perjuicio, se encuentra la supervivencia
de la sociedad dependiente, de forma que, en ningun caso, puede estar razonable y ade-
cuadamente justificada una actuacion en interés del grupo que ponga en peligro la propia
viabilidad y solvencia de la filial. La propia supervivencia de la empresa es un limite légico,
ya que no es posible realizar una compensacion a una empresa extinguida por no haber
sobrevivido al dafio infligido.

Configuracion similar se apreciaba en el frustrado anteproyecto de Cédigo 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 instruccién, el articulo 291-11 imponia el deber de
compensar a la filial afectada. La norma, convenientemente, fijaba un plazo de un afo para
hacer efectiva esa compensacion, a contar desde la produccién del perjuicio o desde la
fecha de la instruccion, en el caso de que el perjuicio fuera objetivamente previsible.

El articulo 291-9 del ACM, ademas de imponer como el limite que la instruccién impar-
tida no pusiese en riesgo la solvencia de la sociedad filial, establecia, como no podia 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 limite, 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 realizacién de su
interés social individual, para que este sea entonces atendido en un momento posterior. Si
la instruccidn emanada de la direccion unitaria ocasiona un perjuicio exorbitante, que ponga
en peligro la subsistencia de la sociedad agrupada, estaria desplazando de forma perma-
nente el interés de la filial (Iraculis Arregui, 2017, p. 15). En tal caso, el interés del grupo ya
no constituiria un interés prioritario, sino superior, pues su consecucion descansaria en el
sacrificio definitivo de los intereses de las sociedades agrupadas. En palabras de Girgado
Perandones (2002, p. 54), este comportamiento daria lugar a supuestos de «vampirismo in-
tragrupo». Es por ello que aquellas instrucciones que comprometan la viabilidad econdmica
de la sociedad dependiente no quedan amparadas por el interés del grupo, y constituiran
instrucciones «extragrupo» o ilegitimas (Iraculis Arregui, 2017, p. 15).

14 Vlease nota anterior.
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En definitiva, la doctrina de la compensacion puede quedar resumida como sigue. La
consecucion de interés del grupo autoriza la postergacion del interés social individual de la
sociedad agrupada, a condicion de que esta reciba una contraprestacion que neutralice el
perjuicio que pueda irrogarsele. En cuanto a la evaluacion 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 postergacion de la realizacion 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 contraprestacién para garanti-
zar el equilibrio entre las sociedades agrupadas, esta no tiene por qué ser simultanea a la
conducta que priorizé el interés del grupo, pudiendo ser posterior o anterior a ella; pero, en
todo caso, debera ser «adecuada, lo cual se traduce en la necesaria concurrencia de otros
dos elementos, tales como la certeza o concrecion y la proporcionalidad» (Iraculis Arregui,
2017, p. 14). En ninguin caso, el sacrificio que tenga obligacion de soportar la sociedad agru-
pada en pos del interés del grupo podra poner en peligro la viabilidad y solvencia de la pro-
pia sociedad (Iraculis Arregui, 2017, p. 15), configurandose la supervivencia de la empresa
como limite o, mejor dicho, tope del sacrificio a soportar.

3. Operaciones vinculadas intragrupo. Estado de la cuestion
antes de la introduccion del articulo 231 bis

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

El ejercicio de la direccion unitaria a menudo se manifiesta mediante la celebracion de
operaciones internas, entre las sociedades del grupo, que obedecen a la satisfaccion de la
politica 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 autonomia juridica 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 habria en puridad un conflicto de intereses, sino una matizacion del interés
social individual a la luz del interés del grupo. De esta forma, dado el caracter auténomo y
prioritario del interés del grupo, el interés social de una sociedad agrupada, sin abandonar
su funcion tradicional, desarrolla una nueva funcién prioritaria: «<hacer eficiente la politica
unitaria marcada por la entidad de direccion de grupo» (Iraculis Arregui 2018, p. 13). Bajo la
Optica del interés del grupo, la aparente colisiéon de intereses derivada de la celebracion de
operaciones intragrupo podria ser facilmente sorteada a través de la priorizacion del interés
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del grupo sobre el interés social y la compensacién del posible perjuicio que la postergacion
del interés social pudiese acarrear. Pues bien, poner en marcha tal planteamiento no resulta
tan sencillo, ya que son precisos instrumentos juridicos que garanticen la legitima apelacion
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 legislacion societaria no amparaba el interés del grupo.

Desde estas consideraciones, antes de la introduccién del nuevo articulo 231 bis, la
unica solucion que ofrecia la LSC era recurrir a los mecanismos de resolucion de conflictos
de intereses recogidos en el articulo 190 y en los articulos 228 y siguientes, que someten la
aprobacion de determinadas operaciones en las que un socio o administrador, respectiva-
mente, pudiesen tener un interés extrasocial, a un cauce procedimental concreto.

Asi pues, sin animo de profundizar en esta cuestion, cuando la aprobacion de la opera-
cion corresponda a la junta general en virtud del articulo 160 de la LSC, el articulo 190 de
la LSC contempla la prohibicion 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 tendra el deber de abstenerse cuando
se votase la concesion de un préstamo para la sociedad dominante por parte de la domi-
nada. En el resto casos cuya aprobacion competa a la junta general, el socio conflictuado
no perdera su derecho a voto. Para garantizar la transparencia e inocuidad de la operacién,
se articula una suerte de regla entire fairness por la que se invierte la carga de la prueba en
caso de impugnacion del acuerdo, de tal manera que si bien el socio que impugne el acuer-
do deberé acreditar el conflicto de interés, sera el socio conflictuado o la sociedad los que
tendran que probar la conformidad del acuerdo con el interés social (vid. art. 190.3 LSC).

Fuera de los supuestos contemplados en el articulo 160 de la LSC, la aprobacién de la
operacioén corresponde al 6rgano de administracion. Como regla general, el articulo 228 c)
de la LSC establece la abstencién del administrador que tenga un interés directo o indirec-
to en la operacion.

En términos generales, podemos observar que las reglas procedimentales citadas exi-
gen la abstencién del socio o administrador conflictuado en la aprobacién de la operacion,
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 incluiria 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 tenian por objetivo proteger el interés social
en una sociedad-isla, obviando la posible integracién de dicha sociedad en una estructura
policorporativa. La aplicacion sistematica de las mencionadas reglas a los grupos de so-
ciedades conducia a que, la sociedad dominante, en calidad de socio mayoritario, se viese
privada de los mecanismos juridicos para ejercer la direccién 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. Aplicacion de la regulacion sobre conflictos de intereses
al administrador dominical en supuestos de grupo
policorporativo

Expuesta la problematica general, la cuestion mas espinosa surgia cuando se preten-
dia aplicar la regulacion de las operaciones vinculadas al administrador de la sociedad fi-
lial nombrado por la sociedad dominante o controlado por ella, en relacion con la toma de
decisiones que afectaban a negocios entre la sociedad dominante y la filial administrada.

3.2.1. La dificil inclusion de la sociedad dominante en el concepto de
persona vinculada del articulo 231 de la LSC

El primer problema que planteaba la aplicacién de las normas sobre operaciones vincu-
ladas a las operaciones intragrupo resultaba de la dificil inclusién de la sociedad matriz en
el doble listado de personas vinculadas que contiene el articulo 231 de la LSC, en atencién
a si el administrador era una persona fisica o una persona juridica.

Las Unicas personas que la ley establecia como vinculadas al administrador persona
fisica eran determinados familiares del administrador (padres, hijos y hermanos del admi-
nistrador y los conyuges de todos ellos) (letras a, b y ¢ 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 encontrabamos ante un administrador persona juridica, la relacion de
personas vinculadas a este no quedaba limitada a las personas vinculadas a la persona fi-
sica representante del administrador persona juridica, sino que se extendia a otros sujetos.
Asi pues, entre los sujetos que recogia, y para el caso que nos ocupa, se encontraba el
socio que ejercia un control del administrador persona juridica en los términos del articulo
42 del CCom. (letra a del art. 231.2 LSC), asi como las sociedades, y sus socios, que for-
maban parte del mismo grupo que el administrador persona juridica (letra ¢ 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 juridica, pero no si era persona fisica. Esto conduce a pensar que el legislador,
en la delimitacion de las personas vinculadas al administrador persona fisica, contemplé
Unicamente 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 administrador®.

5 A propésito de la clasificacion de los conflictos como ascendentes o descendientes, leer Fernandez del
Pozo (2018, p. 14) y Paz-Ares (2017, p. 98).
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Al respecto, la doctrina se divide al tratar el alcance de la enumeracion contenida en
este precepto, maxime en relaciéon con el administrador persona fisica. Una tesis, minorita-
ria, estima que no queda otra opcion que apreciar el caracter ad exemplum de la lista y su
necesaria ampliacion analdgica a efectos de colmar las lagunas que presenta, tanto por so-
breinclusion (p. ej. familiares directos con enemistad manifiesta con el administrador) como
por infrainclusion (p. ej. amigos intimos o incluso el supuesto del socio representado por el
administrador en el érgano de administracién) (Embid Irujo y Gorriz Lépez, 2009, p. 1.444)%.
En el plano jurisprudencial y en relaciéon con la cuestion que aqui interesa, la sentencia del
Juzgado de lo Mercantil de Madrid de 30 de octubre de 2013 admite la integracién analé-
gica del articulo 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 considerd que los consejeros de Unién Fenosa Gas nombrados por Gas Na-
tural, quien compartia el capital de la joint-venture a partes iguales con ENI, se encontra-
ban conflictuados y, por ende, tenian el deber de abstenerse de intervenir en el acuerdo de
notificacion de fuerza mayor de los contratos celebrados con otras sociedades del grupo.

En contraposicién, la doctrina mayoritaria sostiene el caracter taxativo de la norma por
razones de seguridad juridica. Ciertamente, la norma podria haber seguido un concepto
abierto de persona vinculada mediante una definiciéon general. Empero, el legislador espa-
fol, en la linea del derecho comparado y de la UE, optd por una tipificacion positiva de quién
ha de considerarse persona vinculada (Fernandez del Pozo, 2018, p. 12).

En mi opinién, y sin discutir la insuficiencia en la literalidad de la norma'?, debe preva-
lecer esta ultima tesis e interpretarse el precepto como una lista cerrada, sin que dé lugar
a una interpretacion analogica, o al menos de analogia general, que simplemente apele a
la existencia de vinculos, de diferente naturaleza, entre el tercero y el administrador (Paz-
Ares, 2017, p. 93). Obviamente, toda tipificacion corre el riesgo de rendir insuficiente ante
determinados supuestos vy, a la vez, incluir otros que resulten innecesarios en la casuistica
empirica, pero ello no obsta para que sea el mejor mecanismo, en términos de seguridad
juridica, para regular una norma prohibitiva. En este sentido, siguiendo el canon hermenéu-
tico del articulo 4.2 del CC, la delimitacién rationae personae del ambito de aplicaciéon del
deber de abstencion del articulo 228 c) de la LSC, y que se apoya en el articulo 231 de la
LSC, debe responder a una interpretacion restrictiva en tanto que norma prohibitiva, inter-
pretacidon que la concepcion cerrada de «persona vinculada» protege.

16 Igualmente, Ribas Ferrer (2010, pp. 468-471 y 480) interpreta la relacion de personas vinculadas de forma
abierta para afiadir los conflictos derivados de vinculaciones de colaboracion entre el administrador y
un tercero, asi como el supuesto del socio de control o dominus. En la misma linea, Gonzélez Meneses
(2015, p. 556) aboga por operaciones de facto «contaminadas» por la relacién entre el administrador y
una persona, debiéndose valorar los casos del articulo 231 a efectos meramente presuntivos (y ademas,
iuris et de iure) de una relaciéon contaminante.

17 SJM de Madrid de 30 de octubre de 2013 (rec. niim. 245/2013).
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3.2.2. La deficiente regulacion del articulo 228 ¢) y las dificultades para
la clasificacion de los conflictos de interés

Dilucidado el alcance del articulo 231 de la LSC, pasamos a analizar el apartado c) del ar-
ticulo 228 de la LSC, que impone al administrador la obligacion de «abstenerse de participar
en la deliberacion y votacion 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 abstencion 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 atencion a la contraparte de la operacion (el propio sujeto conflictuado u otro)'®. Aun
cuando esta es la interpretacién que se desprende de una primera lectura del precepto, con-
sidero que debe rechazarse, pues solo cabe atribuirla a una torpe redaccion legislativa que
ha de ser corregida con una adecuada interpretacion sistematica y teleoldgica de la norma.

En primer lugar, las personas vinculadas al administrador no estan sujetas a un conflicto
de intereses societario, ni mucho menos a un conflicto indirecto. El Unico sujeto del que cabe
predicar un conflicto de intereses con la sociedad es el administrador, al ser el Unico 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 encontrara en una situacion de conflicto, pero de naturaleza
meramente contractual, propia de su condicién de contraparte en una transaccién'. Solo el
administrador, cuando tenga una vinculacién con la contraparte, se vera inmerso en una si-
tuacién de conflicto de intereses societario, que le obligara a observar los concretos deberes
de lealtad impuestos por el legislador para asi evitar que valore la idoneidad de la operacién
en el mejor interés de la persona vinculada, o del suyo propio, y no en el de la sociedad.

La segunda razén para rechazar una interpretacion literal del articulo 228 c) de la LSC obe-
dece a la distincién ente conflicto de intereses directo o indirecto. Tal y como sostienen algu-
nos autores, el caracter directo o indirecto responde a una concepcion rationae materiae del
conflicto (Fernandez del Pozo, 2018, p.12)?°. Asi pues, se considera conflicto directo aquel que

8 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 Unica unidad de imputacién; y que, tanto unos como otros, pueden ser directos o indirectos.

9 Asi 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-

cion que el administrador realice con un tercero y que pueda desplegar efectos colaterales tipicamente
perniciosos sobre la sociedad. Este ultimo supuesto, a mi juicio, ha de ser desechado, ya que, al ser
una operacion extrasocial, no habria votacion o deliberacion 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 transaccién que realiza la sociedad directamente con el administrador, pues se
corre el riesgo de que el administrador se prevalga de su posicidon para gestar una operacion
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-
saccion entre la sociedad y un tercero que, por la relacion existente entre este y el adminis-
trador, incline a este Ultimo a un comportamiento desleal con la sociedad que administra. En
estos supuestos, aunque no sea parte en la operacion, el conflicto contractual del tercero se
imputa al administrador, convirtiéndolo en un operador, indirecto, de dicha transaccion.

Asimismo, conviene puntualizar que la tipificacion rationae personae del conflicto de in-
tereses no puede buscarse en el apartado c) del articulo 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 operacion, pues puede servirse de la interposicion de una persona vincu-
lada a éI?'. Por su parte, en los conflictos por cuenta ajena, la transacciéon se promueve no
en beneficio del administrador, sino de un tercero, en cuyo interés existe riesgo de que el
administrador actue. 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 encuentra?.

De las consideraciones expuestas se llega a la conclusion de que la disyuntiva entre conflic-
tos directo o indirecto y conflictos por cuenta propia o ajena no es una clasificacion sinénima 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 inscribiria dentro de los conflictos indirectos y por cuenta ajena (o ascendente).

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

nales, que son de los se ocupa el articulo 228 c), que han de tener, en todo caso, como contraparte a la
propia sociedad. Al respecto, puede rebatirse el supuesto de hecho del articulo 229.1 b), que impone al
administrador la prohibicion de «utilizar el nombre de la sociedad o invocar su condicién de administra-
dor para influir indebidamente en la realizacién de operaciones privadas». Concibo esta situacion 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 operacion.

21 La utilizacion de una persona vinculada para que contrate en beneficio del administrador se inscribiria ade-

mas dentro de los conflictos descendentes, pues, teniendo lugar la operacion entre un tercero y la socie-
dad (conflicto indirecto), el administrador esta en condiciones de ejercer una influencia significativa sobre
este tercero para que realice la transaccién en su interés. A propdsito de la clasificaciéon de los conflictos
como ascendentes o descendientes, véase Fernandez del Pozo (2018, p. 14) y Paz-Ares (2017, p. 98).

22 En este sentido, Fernandez 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 concepcién abierta del articulo 228 c) de la LSC que propugna
algun autor?®, no resulta coherente predicar el caracter taxativo del articulo 231 de laLSCy, sin
embargo, interpretar de forma extensiva una norma prohibitiva como es el articulo 228 de la
LSC. Ademas, el propio articulo 231 de la LSC perderia toda su virtualidad, pues las personas
que rechazamos como vinculadas por no estar contempladas en dicho precepto quedarian
luego incluidas subrepticiamente por la puerta del articulo 228 c) de la LSC como personas
relacionadas a las personas vinculadas. Esto, a su vez, generaria problemas de seguridad ju-
ridica, al no quedar definida qué relacion 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 culminaria en una ineficiente gestion de la sociedad, pues el administra-
dor tendria que abstenerse de votar en cuanto la contraparte de la operaciéon con la sociedad
fuese una persona que tuviese la mas minima relacion, incluso indirecta, con el administrador.

Sobre la delimitacion subjetiva del articulo 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 abstencion del administrador, que la fenomenologia del conflicto indi-
recto queda limitada a las personas vinculadas del articulo 231 de la LSC?.

Por todo lo anteriormente expuesto, una interpretacion sistematica y teleoldgica del
apartado c) del articulo 228 de la LSC viene a reducir el supuesto de hecho del deber de
abstencion 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 articulo 231 de la LSC.

3.2.3. El controvertido deber de abstencién del administrador domini-
cal en la aprobacion de operaciones intragrupo

Teniendo en cuenta, por un lado, que el articulo 231 de la LSC ha de ser interpretado de
forma taxativa, lo que excluye toda integracién analdgica del socio representado en el érgano de

23 Asi lo entienden Iraculis Arregui (2019, pp. 15y 16) y Latorre Chiner (2018), pp. 262 y 263, que extienden
la aplicacion del deber de abstencion del articulo 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 operacién, sino también cuando una
persona relacionada con una persona vinculada al administrador tenga un interés en la operacién. Esta
postura rechaza el caracter taxativo del 231 y afirma el deber de abstencion del administrador dominical
cuando la operacion se lleve entre la sociedad que administra y el dominus (que, en el &mbito de grupos
de sociedades, sera la sociedad dominante).

24 SJM de Oviedo 9 de enero de 2014 (rec. nim. 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-
pitulo (en la LSC) un catéalogo de personas vinculadas, una interpretacion sistematica impone extender
también al genuino conflicto de intereses el art. 231, que vendria a agotar los supuestos de conflicto
indirecto a fin de dotar de coherencia y seguridad juridica al conjunto normativo».
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administracién como persona vinculada al administrador representante y que, por otro lado, el
elemento subijetivo del apartado c) del articulo 228 del LSC viene limitado por el articulo 231, los
conflictos indirectos que originan un deber de abstencion en la persona del administrador solo
traeran causa en transacciones entre la sociedad y personas vinculas a dicho administrador.

Asi pues, y sin discutir el caracter indirecto del conflicto, el aparente deber de abstencién
del administrador dominical no tendria cabida en el supuesto de hecho del articulo 228 c)
del LSC en tanto en cuanto el dominus no esté incluido en la relacion de personas vincu-
ladas al administrador del articulo 231 de la LSC, cuyo caracter, recordemos, es numerus
clausus. La solucioén seria, no obstante, distinta, si el administrador fuese una persona juri-
dica, de forma que el dominus, esto es, el socio de control del administrador persona juri-
dica, estuviese incluido dentro de la relacion de personas vinculadas a dicho administrador
del articulo 231.2 de la LSC y, por tanto, operaria, en este caso, el deber de abstencién del
administrador del articulo 228 c) de la LSC.

Descartada la aplicacion del apartado c) del articulo 228 de la LSC al supuesto del ad-
ministrador dominical, persona fisica, en la aprobacién de operaciones intragrupo, tal situa-
cion comporta, igualmente, un conflicto por cuenta ajena, que le impone al administrador la
obligacion general de evitar situaciones de conflicto de intereses, en virtud del articulo 228
e) de la LSC. Esta obligacion legal es detallada en el articulo 229 de la LSC, que recoge un
elenco de deberes de abstencion y transparencia®. Estos deberes se imponen en exclu-
siva al administrador, en tanto que es este, y no la persona vinculada a él, el que esta 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; Fernandez del
Pozo, 2018, p. 9)%%, considero que la realizacion de estas conductas se prohibe Unicamente
al administrador (apartado 1) y no a sus personas vinculadas, en relacion a las cuales el le-
gislador prohibe que sean beneficiarias de dichas conductas, pero no actoras (apartado 2).
A mi juicio, resulta légico que, por ejemplo, el administrador no pueda utilizar el nombre de
la sociedad o su condicion para obtener una ventaja para si o para su hijo en una operacién
privada (vid. art. 229.1.b LSC); pero seria desmesurado llegar a prohibir al hijo invocar la con-
dicién de administrador de su padre para obtener dicha ventaja. Por consiguiente, si bien
el administrador dominical tiene la obligacion legal de abstenerse de realizar transacciones,

25 Los deberes de abstencion estan previstos en el apartado 1 del articulo 229 de la LSC, que prohibe al
administrador, entre otras conductas, realizar transacciones con la sociedad, prevalerse del nombre de la
sociedad o de su condicién 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
situacion de conflicto al resto de administradores o, en caso de administrador Unico, a la junta general;
asi como informar sobre estas situaciones en la memoria de la sociedad.

26 Estos autores consideran que a pesar de que la aplicacion del 229.1 se limita al administrador, el articulo

230.2, en relacion con la posibilidad de dispensar las prohibiciones del articulo 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 prohibicién legal alguna de que el dominus, la sociedad matriz, realice una opera-
cién con la sociedad?, ni de que el administrador participe en la aprobaciéon de la misma.

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

Imponerle al administrador nombrado por la matriz para velar por la politica del grupo en
la filial la abstencion en la aprobacion de aquellas operaciones para las que ha sido nombra-
do supondria negar la fundamentacién del grupo de sociedades, obstaculizando no solo el
ejercicio de la direccion unitaria, sino su propia relevancia juridica, asi como el reconocimien-
to del interés grupal que guia su mandato (Iraculis Arregui, 2017, p. 4). Si se dejan las deci-
siones de politica del grupo en manos de los consejeros minoritarios, nombrados a través
del sistema de representacion proporcional por los socios externos de la dominada, resulta
dificil pensar que estos vayan a considerar el interés del grupo en el juicio sobre tales ope-
raciones (Vicent Chulia, 2011, p. 8). Cabe ademas suponer que si todos los administradores
de la filial han sido puestos por la dominante, situacién habitual en sociedades cerradas, la
abstencion de todos ellos desencadenaria la inoperancia del érgano de administracién, de-
jando a cargo de la junta general la aprobacion, caso por caso, de los acuerdos de opera-
ciones intragrupo, aun cuando no recaigan sobre activos esenciales del articulo 160 f) de la
LSC (vid. art. 229.3 LSC), lo cual no resulta muy practico (Fernandez del Pozo, 2018, p. 15).

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

4.1. Delimitacion del dmbito de aplicacion subjetiva del novedoso
articulo 231 bis: distincidon entre operaciones intragrupo vy
operaciones vinculadas intragrupo

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

2T No solo porque las prohibiciones del articulo 229 de la LSC no son aplicables a las personas vinculadas,
sino también porque el dominus no queda recogido en el articulo 231 de la LSC como persona vinculada
del administrador persona fisica.

28 Véase supra I11.2.
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dades de un mismo grupo la regla contenida en el articulo 190.3 de la LSC, de aplicacién a
conflictos de intereses entre la sociedad y el socio. Desde la consideracion de este nuevo
precepto, el legislador descarta imponer al administrador de la filial, nombrado por la matriz,
un deber de abstencion en la votacion y deliberacion de las operaciones entre su dominus
(sociedad matriz) y la sociedad administrada (sociedad filial). Se reconoce asi el caracter
esencial de estas operaciones en la satisfaccién de la politica del grupo.

El novedoso articulo 231 bis, en su apartado primero, somete a un régimen especial la
aprobacién 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 rubrica «operaciones intragrupo», este no es
de aplicacion a toda la casuistica 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».

Asi pues, tal y como reza la exposicion de motivos de la ley, quedan excluidas de este
régimen las operaciones con sociedades integramente participadas, por cuanto no existe en
puridad un conflicto de intereses entre la sociedad dominante y su filial totalmente participada®.
La situacién de dominio total de la dependiente hace coincidir el interés de la sociedad con el
interés del socio Unico, la sociedad dominante, y deja sin sentido la aplicacion de un régimen
de tutela de los socios, por cuanto no hay socios externos distintos de la matriz (Fernandez
del Pozo, 2018, p. 21). De esta forma, incluso si la operacién produce un dafio patrimonial a
la sociedad dependiente en beneficio de la dominada, se seguira respetando el interés de la
sociedad, identificado con el interés del socio Unico o interés de la dominante. Se trasluce
aqui nitidamente una concepcion del interés social desde la dptica puramente contractual,
ya que no se atiende a como 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 podria rebatir al respecto la existencia de un posible conflicto de
intereses en el seno de la dominante, cuando esta actie como sociedad holding. Cuando se
produce «filializacién» del negocio, la actividad empresarial de la matriz pasa a ser desarrolla-

2% «Evidentemente, este nuevo régimen —del art. 231 bis- no es aplicable a las operaciones entre socieda-

des integramente participadas, puesto que estas operaciones no estan sujetas, por definicién, a conflicto
de interés», exposicién 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 implicacién a largo plazo de los accionistas
en las sociedades cotizadas. BOE num. 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 Unica funcion es ad-
ministrar las participaciones del resto de sociedades agrupadas. En estos casos, la direccién
del grupo queda en manos del 6rgano de administracion de la matriz, que podria decidir re-
servar la totalidad de los beneficios en las filiales para evitar que reviertan en la matriz, mer-
mando asi el derecho de los socios externos de esta ultima a participar en los beneficios de
la sociedad a través de la aplicacién del resultado y, ulteriormente, del reparto del dividendo
acordado. Para superar esta desproteccion, la doctrina habla de un derecho de separacion del
socio externo de la matriz; sin embargo, su ajuste al derecho no esté exento de discusion®.

Por otra parte, cabria igualmente extender la regla de exclusién de las relaciones entre
matriz y filial integramente participada a las operaciones entre filiales totalmente participadas
por una misma sociedad, ya que en este supuesto tampoco entrarian en juego interés socia-
les distintos al de la sociedad dominante (Fernandez del Pozo, 2018, p. 24). En definitiva, la
aprobacion de operaciones entre sociedades integramente participadas, sean horizontales o
verticales, no estaria sujeta al régimen del articulo 231 bis, ni a ningun otro régimen de reso-
lucién de conflictos transaccionales de intereses, al no haber intereses sociales enfrentados.

El siguiente supuesto de exclusién 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 espanol este supuesto de forma expresa («con su sociedad dominante»), y se
limita a contemplar el resto de supuestos a través de una férmula 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 entrafian 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 grupo®'.

No obstante, esta exclusién no es absoluta. Existira en el seno de la dominante un con-
flicto de interés y, por tanto, se debera aplicar régimen del articulo 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. Unicamente 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 participacién, no

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

31 Véanse las enmiendas n.> 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 implicacion a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A,
n.° 28-3, de 28 de diciembre de 2020, pp. 55y 74).
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tendria incentivos para realizar dicha conducta, ya que seria tanto como perjudicar el inte-
rés de su sociedad en favor de los socios externos de la filial®2.

Al respecto, a pesar de que la actividad hermenéutica permite llegar comodamente a idén-
tica conclusiéon, me parece acertada la introduccién de un cuarto apartado, el cual fue intro-
ducido como respuesta a las enmiendas presentadas al articulado®, y que viene a despejar
cualquier duda sobre la no aplicacion del régimen del articulo 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 operacién directamente sin aplicar el régimen de operaciones con partes vinculadas».

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

4.2. Nuevo régimen juridico aplicable a las operaciones
vinculadas intragrupo

Una de las novedades mas relevantes de la Ley 5/2021 en relacion con la regulacion
de operaciones vinculadas es la ampliacion de las personas vinculadas al administrador
persona fisica, que acerca el contenido del articulo 231 de la LSC a la NIC 24, de expresa
aplicacion a las sociedades cotizadas. Entre los nuevos sujetos incluidos en el articulo 231
destaca el socio representado por el administrador en el 6rgano de administracion (vid. art.
231.1.e LSC). Esta inclusion del dominus como persona vinculada al administrador resuelve
el controvertido deber de abstencién del consejero dominical y confirma que es portador
de un conflicto de intereses, no solo por cuenta ajena®, sino también indirecto, en aquellas
transacciones celebradas entre la sociedad y el socio por él representado.

32 Véanse las enmiendas n.> 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 implicacion a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A,
n.cs 28-3, de 28 de diciembre de 2020, pp. 55y 74).

Véase la enmienda n.° 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 implicacion
a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas (BOCG, serie A, n.° 28-3, de 28 de diciembre
de 2020, p. 55).

Asi se expresa en la exposicion de motivos al confirmar su inclusién genérica en el supuesto de hecho del
articulo 228 e) de la LSC y contemplarlo de forma expresa en la relacién de personas vinculadas al admi-

33

34
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No obstante, con la introduccién del articulo 231 bis de la LSC, los conflictos de intere-
ses derivados de operaciones intragrupo dejan de resolverse segun las reglas generales de
los articulos 228 y siguientes de la LSC, y se prevé para ellas un régimen especifico, mas
laxo. En este sentido, el deber de abstencion del administrador dominical solo tiene cabida
para la sociedad aisladamente o independientemente considerada, y no operara cuando la
operacién de la que resulte el conflicto sea una operacion intragrupo, entre la sociedad fi-
lial administrada y la sociedad matriz que procuré su nombramiento.

De hecho, el articulo 231 bis permite expresamente su participacion en la aprobacion de
operaciones intragrupo, por cuanto su abstencién supondria la privacion a la matriz de ejercer
la direccién unitaria del grupo y participar en las decisiones estratégicas del grupo®. 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 abstencién del administrador conflictuado)
es sustituido por un mecanismo ex post para proteger los intereses de los socios externos sin
obstaculizar la planificacion estratégica del grupo (Paz-Ares, 2019, p. RB-9.1). Asi pues, el ad-
ministrador vinculado y representante de la sociedad dominante podra votar en este tipo de
operaciones, pero recayendo en él, o en la sociedad, la carga de la prueba sobre la inocuidad
de la operacion y la observacion del deber de diligencia en su aprobacion, en caso de que
dicho acuerdo sea impugnado. Se establece entonces una regla de inversion de la carga de la
prueba, que sigue la linea del entire fairness test del derecho norteamericano, expediente am-
pliamente demandado por la doctrina como alternativa al deber de abstencién del administra-
dor (Fernandez 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-
sién o voto de dicho administrador haya resultado decisivo para la aprobacion. Este caracter
decisivo debe entenderse en el sentido de que sin sus votos no se habria podido adoptar
el acuerdo en cuestion (Vives Ruiz, 2015, p. 33). Pues bien, si su voto no ha sido decisivo,
ya que, deducidos sus votos, el acuerdo habria sido aprobado por una mayoria 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 aprobacioén corresponda a la junta general, ya sea porque asi
viene determinado legalmente (vid. art. 160 LSC) o porque el importe de la operacion supere
el 10 % del valor de los activos sociales (vid. art. 231 bis.1 LSC), la solucion es la misma. El
socio conflictuado, esto es, la matriz, tendra derecho a votar cuando la operacion no verse
sobre ninguna de las materias contenidas en el articulo 190.1 de la LSC, pero invirtiéndose
la carga de la prueba en caso de que su voto haya sido decisivo para la adopcion del acuer-

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

35 \iéase la exposicidn 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 implicacién a largo plazo de los accionistas
en las sociedades cotizadas. BOE num. 88, de 13 de abril de 2021, p. 9.
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do. Finalmente, se permite la delegacion de la aprobacion de operaciones atribuidas al 6r-
gano de administracion en érganos delegados o en miembros de la alta direccién siempre
y cuando estas sean celebradas en el curso ordinario y concluidas en condiciones de mer-
cado. Al respecto, el érgano de administracion debera implantar un procedimiento interno
a efectos de evaluar periddicamente el cumplimiento de estos requisitos.

5. Conclusiones

Pese al extraordinario relieve del grupo de sociedades en la realidad empresarial, esta insti-
tucion juridica destaca por la escasez de referencias en la legislacion societaria que la regulen
sustantivamente. La edificacion 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 relacién con las operaciones vinculadas
(vid. arts. 228 y ss. LSC). Al respecto, se discutia la aplicacion del deber de abstencion del
administrador al consejero de la filial, nombrado por la matriz, en este tipo de operaciones.

A mijuicio, partiendo de la premisa de que, por un lado, el conflicto en que se encuentra el
administrador dominical en relaciéon con su dominus (sociedad matriz) es un conflicto indirecto
por cuenta ajena, y que, por otro lado, la aplicaciéon del deber de abstencion del administrador
recogido en el articulo 228 c) de la LSC limita el ambito subjetivo de los conflictos de intereses
indirectos a la relacion de sujetos contenida en el articulo 231 del LSC, el administrador do-
minical persona fisica no tiene el deber legal de abstenerse de participar en la votacion y de-
liberacion 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 aprobacién de la Ley 5/2021, se incluye el dominus en la relacion de personas
vinculadas al administrador persona fisica del articulo 231.1, lo cual refuerza la tesis de que
el conflicto existente entre ambos es un conflicto indirecto. No obstante, gracias a la intro-
duccién de un nuevo articulo 231 bis, se sortea la abstencién del administrador dominical
en caso de operaciones vinculadas intragrupo. Este articulo, si bien reconoce la pertinente
participacion del administrador dominical en las operaciones que la sociedad celebre con
otras sociedades del grupo sujetas a conflicto de interés, advirtiendo el riesgo que entrafan
este tipo de operaciones para el interés individual de la sociedad vy, 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 proteccion ex ante consistente en del deber de abstencion del administrador conflic-
tuado es sustituido por un mecanismo ex post: el administrador dominical puede participar
en la aprobacién de este tipo de operaciones, pero, si el acuerdo es impugnado y su voto
ha sido decisivo para la aprobacion, se invierte la carga de la prueba y recae sobre €l, o la
sociedad, probar la inocuidad de la operacion y el cumplimiento de la diligencia debida. De
esta forma, se consigue un equilibrio entre la tutela del interés del grupo vy la tutela de los
intereses de los socios externos.
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A su vez, la aportacion del legislador al introducir el articulo 231 bis en la LSC trasciende
el mero reconocimiento de la participacion del administrador dominical en la aprobacién 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
Cédigo Mercantil®, el articulo 231 bis supone un importante paso para el derecho de gru-
pos, por cuanto permite la consecucion de la planificacion estratégica del grupo a través
del administrador de la filial elegido por la matriz; lo que se traduce en la legitimacion de las
instrucciones impartidas por la direccién unitaria en interés del grupo.

Aun reconociendo la necesaria consecucion del interés del grupo para el pleno desarrollo
del grupo, no se debe ignorar el riesgo de que la sociedad dominante abuse de su posicién
de titular del ejercicio de la direccion unitaria y alegue falsamente la realizacion del interés del
grupo para imponer instrucciones que beneficien Unicamente a su interés particular. Junto a
la regla del entire fairness del articulo 231 bis LSC, cobran especial relevancia otros mecanis-
mos de control ex post, ya recogidos, como son la impugnacién de acuerdos lesivos al interés
de la sociedad y el régimen de responsabilidad social del administrador, los cuales deberan
ser reinterpretados a la luz del interés del grupo, ahora reconocido legalmente. El hecho de
que la aportacion legislativa se limite al expediente de aprobacién de operacién de operacio-
nes vinculadas intragrupo exige del jurista una labor de revision hermenéutica del resto de
mecanismos de proteccién de los socios minoritarios, los cuales no han sido ajustados por
el legislador al contexto grupal.
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