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Resumen: El artículo trata de recoger el com-
plejo juego de equilibrios que tiene lugar entre 
el socio de control o, en su caso, el socio ma-
yoritario, desde las prerrogativas que le conce-
de el régimen de mayoría de las sociedades de 
capital, el interés social y el interés particular 
del socio minoritario. Para ello hemos partido 
de los clásicos instrumentos de protección con 
los que cuentan los socios minoritarios. Y , a 
continuación, hemos hecho un análisis de dos 
importantes novedades –tanto en el campo juris-
prudencial (Sentencia del Tribunal Supremo de 
23 de septiembre de 2014), como en el apartado 
OHJLVODWLYR��/H\���������SRU�OD�TXH�VH�PRGL¿FD�
la Ley de Sociedades de Capital para la mejora 
del gobierno corporativo)– que no han hecho 
sino aumentar los mecanismos de protección 
con los que podrán contar, desde la fecha, los 
socios minoritarios.
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mayoría social. Reforma de la Ley de Socieda-
GHV� GH�&DSLWDO��&RQÀLFWR� GH� LQWHUpV��*RELHUQR�
Corporativo.

abstRact: This article purports to tackle the 
complex balance between the controlling share-
holder, or the majority shareholder, consider-
ing the prerogatives that the current regime of 
majorities on corporations allows thereof, the 
social interest and the individual interest of the 
minority shareholder. For such purposes, we 
departure from the classic instruments of pro-
tection available to the minority shareholder. 
Further on, we analyze two important juridical 
releases. On the one hand and from a jurispru-
dential perspective, we have analyzed the Su-
preme Court ruling dated September 23, 2014 
and on the other hand, we have analyzed Law 
��������ZKHUHE\�LW�LV�PRGL¿HG�WKH�&RUSRUDWLRQV�
Law for the enhancement of the Corporate Gov-
ernance. Both releases, available as from their 
respective dates, have entailed an improvement 
to the protection mechanisms of the minority 
shareholders.
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I. INTRODUCCIÓN

 La cuestión nuclear que abordamos en este estudio, plantea algunas cuestiones entrela-
zadas de interés como son, esencialmente, la legitimidad de los socios minoritarios para solicitar 
la nulidad de aquellas operaciones societarias realizadas por los órganos de administración de la 
sociedad que puedan considerarse lesivas o vulneradoras de sus derechos, como sería el caso, por 
ejemplo, de aquellas que tuvieran el efecto de despatrimonializar a la sociedad matriz o principal, 
en el contexto, por tanto, de los grupos de sociedades. En efecto, los problemas que suscitan la tute-
la de los accionistas minoritarios se ven incrementados si se deja de considerar a la sociedad como 
una entidad aislada, y se profundiza en el estudio de los grupos de sociedades.

 En este sentido, debemos tener en consideración que el núcleo de los problemas surgidos 
en el seno del grupo nacen de la legitimación de un denominado “interés de grupo”, que tiende a 
prevalecer sobre el interés de cada una de las sociedades que lo integra, y puede originar cierta 
desprotección de los intereses de los socios minoritarios en las sociedades controladas2.

 El interés de este artículo radica en recabar el estado de la cuestión hasta la fecha, así como 
el de exponer algún pronunciamiento reciente por parte del Tribunal Supremo que ha permitido 
abrir una vía para que esta posibilidad tenga un fundamento y un asidero teórico-práctico, frente a 
los planteamientos tradicionalmente restrictivos de la jurisprudencia en este ámbito. 

 Así, anteriores pronunciamientos judiciales en este mismo ámbito, de los que daremos 
cuenta en el presente estudio, parecían limitar esta posibilidad y la legitimación, por tanto, a los 
terceros perjudicados ajenos a la sociedad, considerando que, en tanto el socio estaba incardinado 
en el propio organigrama interno de la sociedad que habría realizado la operación, el cauce jurídi-
co más idóneo y pertinente para articular cualquier denuncia sería el del ejercicio de la acción de 
responsabilidad frente a los administradores. La jurisprudencia, por tanto, parecía alentar una dife-
rencia, a estos efectos, entre terceros perjudicados, que serían los naturalmente legitimados para el 
ejercicio de acciones tales, y socios perjudicados, cuya legitimación en este ámbito estaba excluida 
por considerarse adscritos a la persona jurídica social. 

 En efecto, desde un punto de vista tradicional o convencional, es perfectamente posible 
sostener que la tutela del socio minoritario ha de llevarse a cabo por medios societarios, entre los 
que podemos citar ciertos derechos relevantes como pueden ser el de información, el de impugna-
ción de los acuerdos sociales o que puedan entablar las correspondientes acciones para exigir la 
UHVSRQVDELOLGDG�GH�ORV�DGPLQLVWUDGRUHV��(O�DFXGLU�D�HVWRV�PHGLRV�YLHQH�GHWHUPLQDGR�SRU�OD�¿QDOLGDG�
de defender no sólo la posición jurídica de los socios minoritarios, sino también el interés de la 
sociedad, como consecuencia de la realización de contratos por los propios administradores suscep-
WLEOHV�GH�SHUMXGLFDU�D�OD�FRPSDxtD��'H�DKt�TXH�VH�WLHQGD�D�D¿UPDU�TXH��DO�KDEHU�VLGR�FRQFOXLGRV�SRU�
quienes ostentan el poder de representación de la sociedad, el socio resultará ajeno a tales negocios 
y carecerá por tanto de legitimación activa para solicitar su nulidad con los efectos correspondientes 
a esta modalidad de invalidez del derecho de contratos.

 El Tribunal Supremo ha abordado esta cuestión en su Sentencia de 23 de septiembre de 
2014. El interés del reciente pronunciamiento por parte del Alto Tribunal radica en que, frente a 
dichos antecedentes, los socios pueden resultar legitimados para interponer semejantes acciones de 
nulidad siempre que, en tanto titulares de un interés directo, aleguen la existencia de un perjuicio 
patrimonial causado por los negocios jurídicos que sean objeto de la impugnación. 
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2 Para ver más en relación a esta materia véase a EMBID, Grupos de sociedades y accionistas minoritarios (La tutela de la minoría en 
situaciones de dependencia societaria y grupo), Madrid, 1987 y “El socio minoritario y el grupo de sociedades”, en Cuadernos de derecho 
para ingenieros, vol. 10, 2011, páginas 217-236; MARTÍNEZ MACHUCA, La protección de los socios externos en los grupos de sociedades, 
Bolonia, 1999.
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 La aparente heterodoxia del fallo se explica, no obstante, por las circunstancias que rodea-
ron la conclusión de ciertos contratos, cuya nulidad termina declarando el Alto Tribunal por ilicitud 
GH�OD�FDXVD��<��FRPR�WUDWDUHPRV�GH�H[SOLFDU��VRQ�UD]RQHV�VRFLHWDULDV�ODV�TXH�VLUYHQ�SDUD�MXVWL¿FDU�OD�
tutela contractual de los socios minoritarios perjudicados por los contratos llevados a cabo por el 
yUJDQR�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��(Q�GH¿QLWLYD��OD�DWULEXFLyQ�GH�SHUVRQDOLGDG�MXUtGLFD�D�XQD�VRFLHGDG�QR�
aísla a los socios que la componen de los contratos celebrados por sus órganos de representación; 
sobre todo cuando obedecen a un esquema premeditado y tendente a lesionar sus intereses.

� $KRUD�ELHQ��FRQYLHQH�D¿UPDU�TXH�ORV�UHVXOWDGRV�WHyULFRV�D�ORV�TXH�OOHJD�OD�DUJXPHQWDFLyQ�
de la Sentencia, desde un punto de vista metodológico, tienen una naturaleza relativamente extra-
societaria; es decir, que el Tribunal Supremo fundamenta sus conclusiones en nociones y conceptos 
que entroncan antes y más con la propia Teoría General del Derecho y el Derecho de obligaciones 
y contratos que con la propia normativa societaria española contenida, como es sabido, en el Real 
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital. 

II. ESTADO DE LA CUESTIÓN ANTES DE LA REFORMA DE LA LEY DE SOCIEDADES 
DE CAPITAL PARA LA MEJORA DEL GOBIERNO CORPORATIVO

1. Consideraciones generales. Instrumentos de protección de los socios minoritarios con ca-
rácter general

 De manera amplia vamos a dejar indicados los medios puestos por el legislador para tute-
lar a los socios minoritarios. Una primera forma de tutelar el conjunto de socios frente a la mayoría 
viene establecida por la incorporación de una serie de normas imperativas a las relaciones internas 
de la sociedad y, más concretamente, al proceso de formación de la voluntad social. Así, las normas 
que disciplinan la regularidad de la convocatoria de la junta, el derecho de asistencia, el derecho 
de información, las necesarias formalidades que se requieren para la representación constituyen 
medios de tutela de la minoría.

 También de manera procedimental, se ha intentado establecer una categoría autónoma de 
tutela de las minorías, que consistiría en el incremento, vía estatutaria, del quórum necesario para 
adoptar un determinado acuerdo. En efecto, si el quórum o las mayorías exigidos por la ley se au-
mentan, será necesario un mayor grado de consenso entre los accionistas que formen parte en ese 
momento de la sociedad.

 En general, toda disposición que pretenda la protección del socio individual produce, con 
mayor motivo, un efecto de tutela de las minorías3. Así, en la determinación legal de los derechos 
GH�PLQRUtD�FXDOL¿FDGD�VH�DWLHQGH�DO�FRQFHSWR�GHO�LQWHUpV�VRFLDO�HO�FXDO�GHEHUi�SUHVLGLU�HO�HMHUFLFLR�GHO�
poder en el ámbito de las relaciones internas de la sociedad anónima; y deberá ser puesto en relación 
FRQ�HO�FDUiFWHU�FRQWUDFWXDO�GH�OD�FRPSDxtD��SRU�OR�TXH�WLHQGH�D�LGHQWL¿FDUVH�FRQ�HO�LQWHUpV�FRP~Q�GH�
los socios4��(VWD�WHQGHQFLD�VH�PDQL¿HVWD��SRU�XQD�SDUWH��VXEUD\DQGR�ORV�SRGHUHV�TXH�VH�FRQFHGHQ�DO�
socio para intervenir en la marcha de la sociedad, de manera que las principales aportaciones doc-
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3 JUSTE, Los derechos de la minoría, Pamplona, 1995, página 59. Solamente nos interesa subrayar la función de tutela de las minorías 
que poseen estos derechos. De igual forma, se debe destacar la estrecha relación que guardan los derechos individuales con los de la minoría 
FXDOL¿FDGD��HQ�OD�PHGLGD�TXH�HVWRV�~OWLPRV�WLHQHQ�DO�DFFLRQLVWD�FRPR�WLWXODU��HQ�~OWLPD�LQVWDQFLD��(Q�HVWH�SXQWR�HO�FLWDGR�DXWRU�VH�UH¿HUH�D�
GIRÓN TENA (Derecho de sociedades anónimas, Valladolid, 1952, página 188 y 189) para quien no es conveniente reservar el término 
“derecho de minoría” a estos supuestos, pues ello equivaldría a restar a la expresión toda utilidad sistemática. No obstante, reconoce en ellos 
una función de tutela.

4 vid. por todos, DUQUE, Tutela de la minoría��9DOODGROLG��������SiJLQD�����3DUD�HO�FLWDGR�DXWRU��OD�GH¿QLFLyQ�GHO�LQWHUpV�VRFLDO�HV�HO�
problema fundamental de la doctrina de la sociedad por acciones, puesto que en él se sustancia verdaderamente el de la tutela de la minoría 
cuya ponderación se hizo anteriormente.
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trinales en esta materia van del examen de los derechos subjetivos individuales, a la consideración 
de los poderes políticos del accionista, reconocidos en normas que resultan inderogables por la 
mayoría5.

� 2WUD�IRUPD�GH�WXWHOD�GH�OD�PLQRUtD��TXH�UHTXLHUH�XQD�UHIHUHQFLD�HVSHFt¿FD��HV�DTXHOOD�TXH�
consiste en una compensación económica a la que tienen derecho los socios minoritarios en deter-
minados supuestos6, generalmente unida a su salida de la sociedad; en concreto, la regulación del 
derecho de separación del accionista. Estas normas constituyen medios de tutela en sentido amplio, 
también relacionados con la consecución del interés social. Estamos ante supuestos en los que el 
legislador no supone ya una comunidad de intereses entre mayoría y minoría, por lo que da entrada 
a mecanismos de índole patrimonial, de muy diverso alcance y régimen jurídico.

 De igual forma, otro medio de tutela viene constituido por aquellas normas que dotan a los 
VRFLRV�PLQRULWDULRV�GH�LQVWUXPHQWRV�H¿FDFHV�FRQWUD�ORV�DFXHUGRV�PD\RULWDULRV�FRQWUDULRV�DO�LQWHUpV�
social. En sentido estricto, la tutela de la minoría se realiza con aquellos medios con los que el dere-
cho societario protege a los accionistas minoritarios frente a un acuerdo que, respetando las normas 
procedimentales en su forma de adopción, perjudica el interés social entendido como interés común 
de los socios7��(Q�GH¿QLWLYD��HO�HMHUFLFLR�GH�ODV�DFFLRQHV�GH�LPSXJQDFLyQ�VXSRQH�HO�PHMRU�LQVWUXPHQ-
to con el que cuentan los socios minoritarios contra el abuso de poder de la mayoría8. 

2. Protección del socio minoritario frente a operaciones del órgano de administración que 
perjudican el interés social

A. Legitimación del socio minoritario para ejercer la acción de responsabilidad

 Los accionistas minoritarios tienen reconocida su legitimación para el ejercicio de la ac-
ción social de responsabilidad. Esta legitimación no se concede de forma individual a los accionis-
WDV��VLQR�TXH�VH�FRQ¿JXUD�FRPR�XQ�GHUHFKR�FRUSRUDWLYR�DWULEXLGR�D�OD�PLQRUtD9. Así, aquellos socios 
que representen al menos el cinco por ciento del capital social, incluyendo igualmente a quienes 
no tienen derecho de voto, están legitimados para el ejercicio conjunto de la mencionada acción de 
responsabilidad.

 Los accionistas que logren reunir el porcentaje exigido podrán iniciar la acción pero con 
carácter subsidiario, solo si la sociedad no la entabla dentro de un mes desde la fecha del acuerdo 
favorable, cuando éste fuera contrario a la exigencia de responsabilidad o cuando los administra-
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5 En opinión de JUSTE (Los derechos…página 31) la doctrina se ha ocupado, además, de aquellos supuestos en los que la mayoría, aun 
respetando los derechos de los socios e incluso los procedimientos de formación de la voluntad social, impone una decisión contraria al interés 
social, o incluso perjudicial para la minoría. En este sentido se ha propuesto la aplicación de categorías creadas para otras disciplinas jurídicas, 
como el derecho administrativo en el ámbito de las sociedades privadas, como el exceso o abuso de poder.

6 Dentro de esta categoría se encuentran disposiciones de muy diversa índole, como el ya mencionado derecho de separación, el sistema 
de compensación en la estructura de grupo en algunos ordenamientos, las normas sobre obligatoriedad de adquirir la participación minoritaria 
en determinadas circunstancias, entre otras.

7 DUQUE, La tutela…página 10. En sentido estricto, la tutela de la minoría se realiza con aquellos medios con que el ordenamiento 
societario protege al grupo minoritario o al accionista asilado frente a un acuerdo que, respetando las normas procedimentales en su adopción 
y los derechos propios o individuales de los accionistas, perjudica el interés social entendido como interés común de los socios., intentando 
KDFHU�SUHYDOHFHU�VREUH�HO�LQWHUpV�FRP~Q�XQ�LQWHUpV�H[WUDVRFLDO�LQFRPSDWLEOH�FRQ�HO�SULPHUR��(Q�VX�RSLQLyQ��OD�WXWHOD�GH�OD�PLQRUtD�VLJQL¿FD��SRU�
tanto, la actividad realizada por los órganos judiciales para determinar, en el interés de la existencia de la sociedad, si los acuerdos de la junta 
se adecúan a las normas de legalidad que, para su funcionamiento, se han dictado, cuando la valoración minoritaria disiente de la realizada 
por la mayoría sobre el interés social.

8 Sobre esta cuestión del interés social véase a HERNANDO CEBRIÁ, El abuso de la posición jurídica del socio en las sociedades de 
capital. Control societario y los abusos de la mayoría, de minoría y de igualdad, Bosch, Barcelona, 2013, páginas 60 a 77.

9 POLO, “Los administradores y el consejo de administración de la sociedad anónima”, en AA.VV, Comentario al régimen legal de las 
sociedades mercantiles, dirigido por Uría, Menéndez y Olivencia, Tomo VI, Madrid, 1992, página 344. En efecto, en opinión del citado autor, 
HVWD�H[FOXVLyQ�GHO�GHUHFKR�LQGLYLGXDO�GHO�DFFLRQLVWD�SDUD�HO�HMHUFLFLR�GH�OD�DFFLyQ�VRFLDO�VH�MXVWL¿FD�HQ�OD�QHFHVLGDG�GH�FXDQWL¿FDU�HQ�XQD�FLHUWD�
medida la atribución a los accionistas de la defensa de los intereses sociales, evitando un uso abusivo y desestabilizador de la acción por los 
DFFLRQLVWDV�LQGLYLGXDOHV�TXH�~QLFDPHQWH�RVWHQWHQ�SDUWHV�tQ¿PDV�GHO�FDSLWDO�
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GRUHV�QR�FRQYRFDVHQ�OD�MXQWD�VROLFLWDGD�SDUD�HVWH�¿Q��(Q�HVWH�VHQWLGR�VH�GHEH�WHQHU�HQ�FXHQWD�TXH�
los administradores actuarán, por regla general, de acuerdo con los socios mayoritarios de la junta 
general por lo que rara vez tendrá lugar el ejercicio de la acción social de responsabilidad por ini-
ciativa del órgano de deliberación de la sociedad.

� 6LQ�HPEDUJR��\�SDUD�HYLWDU�TXH�OD�UHODFLyQ�GH�FRQ¿DQ]D�HQWUH�OD�PD\RUtD�VRFLDO�\�ORV�DG-
ministradores pueda generar un daño a la sociedad, es común la previsión de conceder a los socios 
minoritarios la posibilidad de ejercitar esta acción social de responsabilidad. En el reciente pro-
nunciamiento, citado anteriormente, el Alto Tribunal deja claro que es una posibilidad con la que 
contaban los tres actores –D. Alberto, D. Edmundo y D. Joaquín– pero que sin embargo no llegaron 
a hacer uso de ella porque el Tribunal Supremo basó su fallo, como analizaremos más adelante, en 
la declaración de nulidad de los contratos suscritos por los administradores por ilicitud de la causa. 
Es decir, que la demandante tiene un interés jurídico que no se agota en la legitimación para una 
eventual acción de responsabilidad social contra los administradores, sino que alcanza también el 
ejercicio de la acción de nulidad.  

B. Legitimidad del socio minoritario para instar la nulidad de la compraventa del principal 
activo inmobiliario de la sociedad

 Hasta la fecha, la Jurisprudencia española había negado la legitimación de los socios para 
solicitar la nulidad de una compraventa celebrada por el representante de la sociedad. De esta for-
ma, en SSTS de 8 de abril de 2013 y de 21 de noviembre de 1997, consideraba que los socios no 
eran terceros perjudicados, sino socios perjudicados y que, por tanto, su ámbito de actuación se 
ceñía al derecho societario, en concreto a la exigencia de responsabilidad a los administradores. Las 
sentencias citadas señalaban que, al estar integrados en la personalidad jurídica de la sociedad, no 
podían atacar los negocios jurídicos celebrados por el representante social únicamente por conside-
rarlos contrarios a sus intereses. 

 Esto es, no se podía considerar como un tercero legitimado a quien era parte del negocio 
jurídico así celebrado. Esta argumentación llevaba al Tribunal Supremo a adoptar un planteamiento 
TXH�ELHQ�SRGUtDPRV�GHQRPLQDU�GHVFRQ¿DGR�R�UHWLFHQWH�DQWH�OD�SRVLELOLGDG�GH�DWULEXFLyQ�GH�OHJLWL-
mación a los socios para el ejercicio de las acciones de nulidad, considerando que la sede societaria 
apropiada para dirimir esta clase de cuestiones, cuando los propios socios consideraran lesionados 
sus intereses, era la del ejercicio de las acciones de responsabilidad frente a los administradores 
previstas en la normativa societaria.

� &RQFUHWDPHQWH�OD�VHJXQGD�GH�ODV�VHQWHQFLDV�FLWDGDV��GH�PDQHUD�PX\�VLJQL¿FDWLYD��VHxDODED�
que “integrados los socios en la personalidad jurídica social, todos ellos son parte en los contra-
tos así celebrados por el representante del ente social y, por ello, no cabe reconocer a los socios 
actores-recurrentes la condición de terceros legitimados para instar la nulidad radical o de pleno 
derecho”. Ahora bien, el hecho de que en estos casos los socios carezcan de un interés legítimo 
para impugnar la nulidad de una compraventa realizada por la sociedad, no supone que en todos 
los supuestos y con carácter general, suceda de igual forma. Consideramos que esta sentencia rea-
OL]DED�XQD�DUJXPHQWDFLyQ�TXL]iV�HQ�H[FHVR�DUULHVJDGD�\�FDWHJyULFD��QR�VX¿FLHQWHPHQWH�PDWL]DGD��
pues una cosa es considerar al socio, naturalmente, integrante de la persona jurídica social y otra 
bien distinta, y quizás excesiva, considerar que es, necesariamente, “parte”, en todos los contratos 
celebrados por la sociedad, tal si existiera la tácita presunción de que todos los contratos cuentan 
con su aprobación y su refrendo. 

 Esta interpretación restrictiva merece igualmente otro comentario desde la perspectiva de 
la Teoría General del Derecho, pues una de las características esenciales de la nulidad radical de los 
QHJRFLRV�MXUtGLFRV�FRPR�IRUPD�GH�LQH¿FDFLD�GH�ORV�PLVPRV�KD�VLGR��WUDGLFLRQDOPHQWH��OD�DPSOLWXG�
de la legitimación que para su denuncia se establece, de manera que excluir por sistema y categóri-
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camente a los socios de dicha posibilidad o, cuanto menos, venir a establecer una presunción fáctica 
contraria a ello, no parece avenirse demasiado bien con el régimen jurídico de la nulidad de nuestro 
ordenamiento jurídico.

� (Q�GH¿QLWLYD��SDUD�HO�$OWR�7ULEXQDO��QR�SXHGH�PDQWHQHUVH�OD�FLWDGD�IDOWD�GH�OHJLWLPDFLyQ�
de los socios minoritarios10. Y estimó la acción de nulidad planteada por éstos reconociéndoles, de 
esta forma, la legitimación ante la existencia de una causa ilícita. De manera que, la atribución de 
personalidad jurídica a una sociedad no implica que sus socios queden desconectados de los nego-
cios jurídicos que sus órganos representativos suscriban. Especialmente cuando éstos suponen una 
lesión de los intereses de los mencionados socios.

III. CAUSA ILÍCITA DE CONTRATOS SUSCRITOS EN FRAUDE DE LOS DERECHOS 
DE LOS SOCIOS MINORITARIOS

 En este apartado de nuestro estudio es donde radica la reciente aportación a la doctrina 
por parte de la Jurisprudencia. El Tribunal Supremo, en su ya citado pronunciamiento de 23 de sep-
tiembre de 2014, estima la acción de nulidad por existencia de causa ilícita, puesto que los negocios 
jurídicos impugnados se habrían celebrado para defraudar los derechos de los socios minoritarios. 
En este supuesto, los mencionados socios están legitimados para interponer la acción de nulidad por 
cuanto son titulares de un interés directo al alegar la existencia de un perjuicio patrimonial causado 
por los negocios jurídicos que fueron objeto de la impugnación.

 Por su enorme trascendencia, consideramos importante hacer referencia al objeto del liti-
gio que originó el pronunciamiento por parte del Tribunal Supremo. En efecto, la transmisión de las 
participaciones sociales fue considerada nula, pero no por la existencia de una contraprestación a 
precio inferior al valor real de los bienes transmitidos, sino por ilicitud de la causa, al integrarse en 
una operación destinada a despatrimonializar la sociedad en cuestión, en perjuicio precisamente de 
ORV�VRFLRV�PLQRULWDULRV��PHGLDQWH�OD�VHJUHJDFLyQ�\�DSRUWDFLyQ�GH�ODV�SDUWHV�PiV�YDOLRVDV�GH�OD�¿QFD�
que constituía el principal activo del patrimonio social de la compañía principal del litigio a otras 
dos sociedades menores, como aportaciones no dinerarias a diversas ampliaciones de capital, y la 
posterior enajenación de las participaciones sociales que a cambio recibió la mencionada sociedad 
matriz a entidades controladas por los socios mayoritarios de ésta, por un precio inferior al valor de 
mercado.

 Como decimos, la ilicitud de la causa no se deduce de que se haya pagado un precio in-
ferior al de mercado por los bienes transmitidos. En modo alguno, puesto que el precio justo no es 
efectivamente un requisito de validez en los negocios onerosos de carácter transmisivo. Sino que lo 
que origina la ilicitud de la causa y, en consecuencia, la nulidad del contrato en cuestión es que estos 
QHJRFLRV�MXUtGLFRV�VH�LQWHJUDQ�HQ�XQD�RSHUDFLyQ�FX\D�¿QDOLGDG�QR�HV�RWUD�TXH�OD�GH�GHVSDWULPRQLD-
lizar a la sociedad matriz, en claro perjuicio de los socios minoritarios, logrando la transmisión de 
los bienes que constituían la parte más valiosa de su patrimonio a entidades que estaban controladas 
por los socios mayoritarios.

De igual forma, ni la Jurisprudencia ni la reciente doctrina entran a valorar la cuestión de 
que la conducta del órgano de administración de la sociedad matriz pueda dar lugar a la responsabi-
lidad de sus componentes. Y tampoco que, dicha responsabilidad de los administradores, impida la 
declaración de nulidad de los negocios jurídicos concertados cuando concurre causa legal para ello. 
La jurisprudencia del Tribunal Supremo, de manera reiterada y constante, ha distinguido la causa 
del contrato de los motivos que conducen a las partes a su celebración. 
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10 En este sentido, véase HERNANDO CEBRIÁ, “Relaciones entre socios minoritarios mandantes y socios mayoritarios”, Revista jurí-
dica del notariado, nº 90-91, 2014, páginas 596-599.



ISSN 0717-0599 17REVISTA DE DERECHO • Universidad Católica de la Santísima Concepción - Nº 33 - 2017

$Vt��HO�DUWtFXOR������GHO�&yGLJR�&LYLO�HVWDEOHFH�TXH�OD�FDXVD�HV�HO�¿Q�TXH�VH�SHUVLJXH�HQ�
FDGD�KLSyWHVLV�FRQWUDFWXDO��FRQWUDSUHVWDFLyQ��VHUYLFLR�TXH�VH�UHPXQHUD��PHUD�OLEHUDOLGDG���\�D¿UPD�
TXH�WLHQH�SRU�HOOR�XQ�VLJQL¿FDGR�REMHWLYR�\�WtSLFR��6LQ�HPEDUJR��HQ�RSLQLyQ�GH�',(=�3,&$=211, 
atendiendo a las corrientes modernas que “dan relevancia al propósito empírico perseguido por 
las partes como integrado en el concepto de causa, reconoce la posibilidad de que los móviles o 
motivos particulares pueden tener trascendencia jurídica cuando se incorporan a la declaración 
de voluntad, viniendo a constituir parte de la misma, siempre que sean reconocidos por ambos 
contratantes”. El Alto Tribunal acoge siempre “la concepción más radicalmente subjetiva de la 
FDXVD��TXH�OD�HTXLSDUD�D�ORV�PyYLOHV�GH�ODV�SDUWHV��FXDQGR�VH�SHUVLJXH�FRQ�HO�FRQWUDWR�XQ�¿Q�LOtFLWR�
o inmoral”12.

 En este sentido, para poder hablar de la existencia de un contrato, existe una exigencia 
de requisitos más allá de la exclusiva voluntad de los contratantes, y existe un control de la licitud 
de lo querido por éstos. Siguiendo en este punto a LÓPEZ LÓPEZ13��TXLHQ�D¿UPD�TXH�HO�FRQWUDWR�
consiste en un acuerdo de voluntades, en un entrelazamientos de promesas y aceptaciones de las 
mismas, que genera vínculos; pero vínculos cuyo cumplimiento solo puede ser reclamado coerci-
tivamente, si con el consenso contractual concurre la denominada causa civilis obligandi, esto es, 
la razón por la que te obligas14. En el supuesto de los miembros del órgano de administración de la 
sociedad matriz, dicha razón era la de actuar en perjuicio de los socios minoritarios vaciando del 
mayor contenido patrimonial a la sociedad matriz, al desprenderse del mayor de sus activos a un 
precio muy inferior al de mercado.

IV. ESTADO DE LA CUESTIÓN A LA LUZ DE LA REFORMA LEGISLATIVA PARA LA 
MEJORA DEL GOBIERNO CORPORATIVO

� (O� SDVDGR� �� GH� GLFLHPEUH� GH� ����� VH� SXEOLFy� HQ� HO� %ROHWtQ�2¿FLDO� GHO� (VWDGR� OD� /H\�
���������GH���GH�GLFLHPEUH��SRU�OD�TXH�VH�PRGL¿FD�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�&DSLWDO�SDUD�OD�PHMRUD�
del gobierno corporativo15. En esta reforma se han introducido diversos mecanismos que van a 
contribuir a la defensa de los intereses de los socios minoritarios en las grandes sociedades. Así, las 
PRGL¿FDFLRQHV�LQWURGXFLGDV�SRU�HVWD�QXHYD�/H\�HQ�HO�7H[WR�5HIXQGLGR�GH�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�
Capital parten de la base del Informe emitido por la Comisión de Expertos en materia de gobierno 
corporativo; y pueden agruparse, fundamentalmente, en dos grandes bloques:

1. Juntas de accionistas

 En este punto, las reformas van orientadas a ampliar las competencias de la junta general16, 
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11 Sistema de Derecho Civil, volumen II, Madrid, 2012, página 46.
12 Sentencias de 30 de enero de 1960, 25 de abril de 1962, 1 de abril de 1982 y 11 de diciembre de 1986, entre otras. Como decimos, para 

la concepción subjetiva, la causa es el elemento o momento psicológico que determina la voluntad, la razón o motivo decisivo que induce a 
negociar. En este sentido, ALBALADEJO (Derecho Civil. Introducción y parte general. La relación, las cosas y los hechos jurídicos, Bosch, 
%DUFHORQD��������SiJLQD������GH¿QH�D�OD�FDXVD�FRPR�HO�¿Q�SDUWLFXODU�FX\D�FRQVHFXHQFLD�LPSXOVD�D�UHDOL]DU�HO�QHJRFLR��(Q�GH¿QLWLYD��OD�FDXVD�
QR�FRQVLVWH�HQ�HO�¿Q�DEVWUDFWR�\�SHUPDQHQWH�GH�FDGD�WLSR�GH�QHJRFLR��VLQR�HQ�OD�¿QDOLGDG�FRQFUHWD�SHUVHJXLGD�SRU�ODV�SDUWHV�HQ�HO�QHJRFLR�
contemplado en particular.

13 Fundamentos de Derecho Civil. Doctrinas generales y bases constitucionales, Valencia, 2012, página 329 y 330. En opinión del citado 
autor, para que se pueda hablar de la existencia de un contrato, existe una exigencia de requisitos más allá de la exclusiva voluntad de los 
FRQWUDWDQWHV��\�H[LVWH�XQ�FRQWURO�GH�OLFLWXG�GH�OR�TXHULGR�SRU�HVWRV��7DQWR�ORV�UHTXLVLWRV�FRPR�HO�FRQWURO�FRQIRUPDQ�OD�H¿FDFLD�GH�ODV�SURPHVDV�
FRQWUDFWXDOHV��HQ�PDQHUD�WDO��TXH�VyOR�HQ�HVWH�PDUFR��\�FRQ�HVWDV�SUHPLVDV��VH�MXVWL¿FD�OD�D¿UPDFLyQ�GHO�FRQWUDWR�FRPR�FUHDGRU�GH�REOLJDFLRQHV�

14 Para ver más sobre la causa subjetiva véase, entre otros a: DE CASTRO, Derecho Civil de España, III, Thomson Civitas, 2008, páginas 
227-229; CLAVERÍA, La causa del contrato, Bolonia, Publicaciones del Real Colegio de España, 1998.

15 El antecedente directo de esta Ley se encuentra en el Acuerdo del Consejo de Ministros de 10 de mayo de 2013, en virtud del cual se 
creó una comisión de expertos en materia de gobierno corporativo para proponer las iniciativas y las reformas normativas adecuadas para 
garantizar el buen gobierno de las empresas, y para prestar apoyo y asesoramiento a la Comisión Nacional del Mercado de Valores en la mo-
GL¿FDFLyQ�GHO�&yGLJR�8QL¿FDGR�GH�%XHQ�*RELHUQR�GH�ODV�VRFLHGDGHV�FRWL]DGDV�

16 Se incluye como competencia de la junta general de todas las sociedades de capital la adquisición, enajenación o aportación a otra 
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reforzar los derechos de los accionistas minoritarios y asegurar la transparencia de la información 
que reciben los accionistas17. En general, se pretende garantizar que los accionistas se pronuncien 
de forma separada sobre el nombramiento, la reelección o la separación de los administradores y las 
PRGL¿FDFLRQHV�HVWDWXWDULDV��5HVSHFWR�DO�WUDWDPLHQWR�MXUtGLFR�GH�ORV�FRQÀLFWRV�GH�LQWHUpV��VH�HVWDEOH-
FH�XQD�FOiXVXOD�HVSHFt¿FD�GH�SURKLELFLyQ�GH�GHUHFKR�GH�YRWR�HQ�ORV�FDVRV�PiV�JUDYHV�GH�FRQÀLFWR�
de interés y una presunción de infracción del interés social en los casos en que el acuerdo social 
KD\D�VLGR�DGRSWDGR�FRQ�HO�YRWR�GHWHUPLQDQWH�GHO�VRFLR�R�GH�ORV�VRFLRV�LQFXUVRV�HQ�XQ�FRQÀLFWR�GH�
interés18.

 En efecto, tras la reforma legislativa, el artículo 190.3 de la Ley de Sociedades de Capital 
establece que: “«FXDQGR�HO�YRWR�GHO�VRFLR�R�VRFLRV�LQFXUVRV�HQ�FRQÀLFWR�KD\D�VLGR�GHFLVLYR�SDUD�OD�
adopción del acuerdo, corresponderá, en caso de impugnación, a la sociedad y, en su caso, al socio 
R�VRFLRV�DIHFWDGRV�SRU�HO�FRQÀLFWR��OD�FDUJD�GH�OD�SUXHED�GH�OD�FRQIRUPLGDG�GHO�DFXHUGR�DO�LQWHUpV�
social.”�(VWH�DUWtFXOR�VREUH�HO�FRQÀLFWR�GH�LQWHUpV��VH�GHEH�SRQHU�HQ�FRQH[LyQ�FRQ�HO�DUWtFXOR�������
TXH�UHJXOD�ORV�DFXHUGRV�LPSXJQDEOHV�\�D¿UPD�TXH��³la lesión del interés social se produce también 
cuando el acuerdo aun no causando daño al patrimonial social, se impone de manera abusiva por 
la mayoría. Se entiende que el acuerdo se impone de forma abusiva cuando, sin responder a una 
necesidad razonable de la sociedad, se adopta por la mayoría en interés propio y en detrimento 
LQMXVWL¿FDGR�GH�ORV�GHPiV�VRFLRV´�

 En nuestra opinión, como decimos, el sentido de la reforma del texto normativo sobre 
las sociedades de capital va en la dirección de aumentar, de mejorar, los mecanismos adecuados 
para la defensa de los intereses de los socios minoritarios. Así, volviendo al litigio que motivó el 
pronunciamiento por parte del Tribunal Supremo, la actuación por parte de los socios mayoritarios 
de la sociedad matriz fue la siguiente: segregaron partes de un activo social (concretamente el de 
mayor valor) que pertenecía a la sociedad matriz y lo aportaron –dicho activo segregado– a otras 
sociedades. Con posterioridad, venden a sociedades controladas por los socios mayoritarios las par-
WLFLSDFLRQHV�GH�ODV�VRFLHGDGHV�EHQH¿FLDULDV�GH�OD�VHJUHJDFLyQ�TXH�KDEtD�UHFLELGR�OD�VRFLHGDG�PDWUL]�
SRU�OD�DSRUWDFLyQ�DO�FDSLWDO�GH�DTXpOODV�GH�ODV�¿QFDV�VHJUHJDGDV��(V�GHFLU��TXH�TXHGD�GHPRVWUDGD�OD�
VLWXDFLyQ�GH�FRQÀLFWR�GH�LQWHUpV�HQ�OD�TXH�LQFXUUHQ�ORV�VRFLRV�PD\RULWDULRV�

 De este modo, los accionistas minoritarios cuentan con un motivo más para impugnar el 
DFXHUGR�VRFLDO�HQ�FXHVWLyQ�FRQ�EDVH�HQ�OD�OHVLyQ�GHO�LQWHUpV�VRFLDO�HQ�EHQH¿FLR�GH�XQR�R�YDULRV�VRFLRV�
o de terceros. La nueva presunción legal, según la cual, habrá infracción del interés social en todos 
aquellos casos en que el acuerdo social haya sido adoptado con el voto determinante del socio o de 
ORV�VRFLRV�LQFXUVRV�HQ�XQ�FRQÀLFWR�GH�LQWHUpV��MXJDUtD�D�VX�IDYRU�SDUD�LPSHGLU�TXH�HO�PHQFLRQDGR�
acuerdo se adoptase de manera válida.

 Otro punto de la reforma de la Ley de Sociedades de Capital que se podría poner en valor, 
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VRFLHGDG�GH�DFWLYRV�HVHQFLDOHV��FXHVWLyQ�TXH�OD�DFWXDO�UHFRPHQGDFLyQ�WHUFHUD�GHO�&yGLJR�8QL¿FDGR�UHFRJtD�SDUFLDOPHQWH�SDUD�ODV�VRFLHGDGHV�
cotizadas. La reforma legal a la que aludimos, a contrario que la recomendación, no requiere que la adquisición o enajenación suponga una 
PRGL¿FDFLyQ�HIHFWLYD�GHO�REMHWR�VRFLDO��\�EDVWD�TXH�OD�RSHUDFLyQ�VH�OOHYH�D�FDER�VREUH�DFWLYRV�HVHQFLDOHV��(Q�HVWH�VHQWLGR��OD�OH\�SUHVXPH�HO�
FDUiFWHU�HVHQFLDO�GHO�DFWLYR�FXDQGR�HO�LPSRUWH�GH�OD�RSHUDFLyQ�VXSHUH�HO�����GHO�YDORU�GH�ORV�DFWLYRV�TXH�¿JXUHQ�HQ�HO�~OWLPR�EDODQFH�DSURED-
do. Asimismo se amplía a todas las sociedades de capital la facultad de intervención de la junta general en asuntos de gestión, cuestión que 
anteriormente parecía estar reservada únicamente al supuesto de las sociedades de responsabilidad limitada.

17�(Q�HIHFWR��VH�UHGXFH�DO����HQ�ODV�VRFLHGDGHV�FRWL]DGDV�HO�SRUFHQWDMH�TXH�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�&DSLWDO�¿MDED�HQ�HO����SDUD�HO�HMHUFLFLR�
de ciertos derechos de minoría. De igual forma se establece como obligatorio, en todas las sociedades de capital, la votación separada en junta 
JHQHUDO�GH�ORV�DVXQWRV�TXH�VHDQ�LQGHSHQGLHQWHV��HQ�SDUWLFXODU��QRPEUDPLHQWR��UDWL¿FDFLyQ��UHHOHFFLyQ�R�VHSDUDFLyQ�GH�FDGD�DGPLQLVWUDGRU��HQ�
OD�PRGL¿FDFLyQ�GH�HVWDWXWRV��OD�GH�FDGD�DUWtFXOR�R�JUXSRV�GH�DUWtFXORV�TXH�WHQJDQ�DXWRQRPtD�SURSLD�\�DTXHOORV�DVXQWRV�HQ�ORV�TXH��GH�PDQHUD�
H[SUHVD��DVt�VH�UHÀHMH�HQ�ORV�HVWDWXWRV�GH�OD�VRFLHGDG�

18�&RPR�DQDOL]DUHPRV�D�FRQWLQXDFLyQ��SDUD�DIURQWDU�OD�SUREOHPiWLFD�GH�ORV�FRQÀLFWRV�GH�LQWHUpV�HQ�ODV�GHFLVLRQHV�GH�OD�MXQWD�JHQHUDO�VH�
incluyen tres medidas. En primer lugar, en los casos más graves, se adopta para todas las sociedades de capital, la regulación anterior de las 
sociedades de responsabilidad limitada, esto es, prohibición del derecho de voto del socio interesado. En segundo lugar, se establece una 
SUHVXQFLyQ�GH�LQIUDFFLyQ�GHO�LQWHUpV�VRFLDO�FXDQGR�HO�DFXHUGR�VH�KD\D�DGRSWDGR�JUDFLDV�DO�YRWR�GHWHUPLQDQWH�GH�ORV�VRFLRV�HQ�FRQÀLFWR��<��HQ�
WHUFHU�OXJDU��VH�H[LJHQ�YRWDFLRQHV�VHSDUDGDV�HQ�ORV�GLVWLQWRV�JUXSRV�GH�DFFLRQLVWDV�HQ�ODV�PRGL¿FDFLRQHV�HVWDWXDULDV�TXH�ORV�DIHFWHQ�GH�PDQHUD�
asimétrica en el plano sustancial, dando origen a un tratamiento discriminatorio.
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es el nuevo artículo 160 en relación a la competencia de la junta. Concretamente, en el apartado 
f), se establece que: “la adquisición, la enajenación o la aportación a otra sociedad de activos 
esenciales. Se presume el carácter de esencial del activo cuando el importe de la operación supere 
HO�YHLQWLFLQFR�SRU�FLHQWR�GHO�YDORU�GH�ORV�DFWLYRV�TXH�¿JXUHQ�HQ�HO�~OWLPR�EDODQFH�DSUREDGR”. De 
esta forma, los administradores de una sociedad matriz, para poder enajenar o segregar un activo 
importante de la sociedad, deberían contar con el acuerdo previo y preceptivo de la junta general. 
Nos encontramos, por tanto, ante una nueva garantía con la que los accionistas minoritarios podrán 
defender sus intereses19.

2. Órganos de administración 

 En esta materia, las reformas se dirigen, entre otros aspectos, a reforzar el régimen jurídico 
de los deberes y la responsabilidad de los administradores. En efecto, como ahora analizaremos, se 
WLSL¿FDQ�GH�IRUPD�PiV�SUHFLVD�ORV�GHEHUHV�GH�GLOLJHQFLD�\�OHDOWDG�DVt�FRPR�ORV�SURFHGLPLHQWRV�TXH�
VH�GHEHUtDQ�VHJXLU�HQ�FDVR�GH�FRQÀLFWR�GH�LQWHUpV20.

 Así, en primer lugar, conforme a la nueva redacción del artículo 232 de la Ley de So-
ciedades de Capital: “el ejercicio de la acción de responsabilidad prevista en los artículos 236 y 
siguientes no obsta al ejercicio de las acciones de impugnación, cesación, remoción de efectos y, 
en su caso, anulación de los actos y contratos celebrados por los administradores con violación 
de su deber de lealtad”; la infracción de los deberes de lealtad en los que incurra el órgano de ad-
ministración, permitirá el ejercicio de acciones de anulación de los contratos suscritos por éstos a 
instancias de cualquiera que tenga un interés legítimo. De manera que, bastaría con el hecho de que 
cualquiera de los accionistas minoritarios interpusiera esta acción para impedir las consecuencias 
negativas que la venta del principal activo de una sociedad matriz hubiera supuesto en su contra.

� (Q�GH¿QLWLYD��SRGHPRV�D¿UPDU�TXH�HO�KHFKR�GH�TXH�ORV�DGPLQLVWUDGRUHV�GH�XQD�VRFLHGDG�
matriz respondieran eventualmente frente a la sociedad, no obsta para que pueda instarse la nulidad 
de los negocios jurídicos celebrados por parte de los administradores siempre que dichos negocios 
hubiesen sido el medio a través del cual los administradores hubieran infringido su deber de leal-
tad21. De esta forma, junto al ejercicio de la acción social de responsabilidad, se puede reclamar la 
declaración de nulidad de los contratos que suponen transacciones vinculadas entre la sociedad y 
sus administradores

 En segundo lugar, otro aspecto de la mencionada reforma que debemos tener en conside-
UDFLyQ�HV�OD�PRGL¿FDFLyQ�GHO�DUWtFXOR�����GH�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�&DSLWDO��HQ�OD�UHJXODFLyQ�GHO�
deber de lealtad, se amplía el alcance de la responsabilidad al establecer en su párrafo segundo que: 
“la infracción del deber de lealtad determinará no sólo la obligación de indemnizar el daño causa-
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19 Estamos ante una de las principales y más controvertidas novedades introducida por la Ley 31/2014 a la que estamos haciendo refe-
UHQFLD��$Vt��SRGHPRV�D¿UPDU�TXH�OD�UHIRUPD�GHO�DUWtFXOR�����I��GH�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�&DSLWDO�KD�FRQYHUWLGR�XQ�SUHFHSWR�TXH�KDVWD�DKRUD�
había pasado desapercibido en una norma objeto de estudio y debate. La nueva facultad de la junta general introducida por este artículo origina 
XQ�HOHPHQWR�SHUWXUEDGRU�D�OD�VHJXULGDG�MXUtGLFD�SUHYHQWLYD��DO�QR�GH¿QLU�FRQ�H[DFWLWXG�TXp�VH�HQWLHQGH�FRPR�³DFWLYR�HVHQFLDO´��OLPLWiQGRVH�
a establecer una serie de presunciones y no aclarando de quien es la competencia para decidir sobre el carácter de “esencial” del activo. Para 
ver más sobre el estado de la cuestión véase, por todos, a FERNÁNDEZ DEL POZO, “Aproximación a la categoría de “operaciones sobre 
activos esenciales”, cuya decisión es competencia exclusiva de la junta (arts. 160 f) y 511 bis LSC”; La Ley Mercantil, nº 11, febrero 2015. 

20 Respecto al estatuto de los administradores se completa la regulación del deber de diligencia, al que nos referiremos a continuación, 
para establecer regímenes diferenciados en atención a las funciones encomendadas a cada uno de los administradores de la sociedad. En re-
ODFLyQ�DO�GHEHU�GH�OHDOWDG��VH�DPSOtD�OD�GHVFULSFLyQ�GH�ODV�REOLJDFLRQHV�GHULYDGDV�GH�GLFKR�GHEHU��HVSHFLDOPHQWH�HQ�ORV�TXH�D�ORV�FRQÀLFWRV�GH�
LQWHUpV�VH�UH¿HUH��H[WHQGLpQGROR�D�ORV�DGPLQLVWUDGRUHV�GH�KHFKR�HQ�VHQWLGR�DPSOLR��'H�LJXDO�IRUPD��VH�DXPHQWD�HO�DOFDQFH�GH�OD�VDQFLyQ�PiV�
allá del resarcimiento del daño causado para integrar la devolución del enriquecimiento obtenido con la infracción.

21�$�OD�YLVWD�GH�HVWD�LPSRUWDQWH�QRUPD��QR�HVWi�HQ�DEVROXWR�FODUR�DKRUD�PLVPR�TXH�XQD�WUDQVDFFLyQ�FRQ�SRVLEOH�FRQÀLFWR�GH�LQWHUpV�SDUD�HO�
administrador interviniente únicamente conlleve como sanción y consecuencia una posible acción de responsabilidad contra el administrador 
y que la validez del negocio no se vea afectada. Para ver más sobre la cuestión véase a GARCÍA DE ENTERRÍA, La reforma de la Ley de 
Sociedades de Capital en materia de gobierno corporativo, Aranzadi, Navarra, 2015, páginas 61-69.
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do al patrimonio social, sino también la de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto obte-
nido por el administrador”. Como vemos, la reforma se ocupa de sistematizar las consecuencias de 
la infracción del deber de lealtad por parte de los administradores22, lo cual se hacía necesario –tal 
\�FRPR�D¿UPDED�DOJ~Q�VHFWRU�MXULVSUXGHQFLDO±�SRUTXH�VH�OLPLWDEDQ�ODV�DFFLRQHV�GH�OD�VRFLHGDG�D�OD�
responsabilidad de los administradores.

 Según dispone el referido artículo 227.2 de la Ley de Sociedades de Capital, la infracción 
del deber de lealtad hará nacer, junto a la obligación de indemnizar el eventual daño causado al 
patrimonio social, también la de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto obtenido por el 
órgano de administración. Así, la sociedad estará en condiciones de exigir del administrador desleal 
aquellas cantidades que éste haya obtenido merced a su conducta desleal y que, de acuerdo con las 
reglas generales en materia de gestión de intereses ajenos, corresponderían a la sociedad.

� (Q�GH¿QLWLYD��OD�QXHYD�UHGDFFLyQ�GH�HVWH�SUHFHSWR�DWULEX\H�D�OD�VRFLHGDG��HQ�SULPHU�OXJDU��
no solo la acción de daños –que se podrá ejercitar a través de la acción social de responsabilidad–
sino la acción de enriquecimiento injusto, que, normalmente, se solapará con la acción de daños, 
pero no siempre, para que toda la ganancia obtenida por el administrador se atribuya a la sociedad 
debiendo, sin embargo, soportar individualmente el administrador, las pérdidas que dicha actuación 
le hayan causado. Ahora bien, como hemos apuntado, la acción de enriquecimiento injusto es inde-
pendiente de la acción de responsabilidad: en efecto, hay hipótesis en las que no se habrán produ-
FLGR�GDxRV�SHUR�VHUi�H[LJLEOH�OD�UHVWLWXFLyQ�GH�ORV�EHQH¿FLRV�REWHQLGRV�\��YLFHYHUVD��KD\�VXSXHVWRV�
en los que procede reclamar una indemnización pero no hay enriquecimiento ni, en consecuencia, 
nada que devolver. 

 En efecto, la acción de devolución del enriquecimiento tiene presupuestos diferentes a la 
acción de responsabilidad indemnizatoria; fundamentalmente no será necesario probar el daño. Por 
HVR��FRPR�D¿UPD�'Ë$=�025(1223 “el reconocimiento del derecho a obtener la restitución de los 
EHQH¿FLRV�REWHQLGRV�SRU�HO�DGPLQLVWUDGRU�GHVOHDO�VH�PXHVWUD�HVSHFLDOPHQWH�~WLO�SDUD�VXSHUDU�ODV�
GL¿FXOWDGHV�GH�SUXHED�GHO�OXFUR�FHVDQWH��SLpQVHVH�HQ�HO�FDVR�GHO�XVR�GH�DFWLYRV�VRFLDOHV�FRQ�¿QHV�
privados o en el de aprovechamiento de las oportunidades de negocio de la sociedad) o, en general, 
cuando sea difícil demostrar la existencia de cualquier daño (obtención de ventajas de terceros o 
invocación de la condición de administrador24)”.

� (Q�GH¿QLWLYD��ORV�DGPLQLVWUDGRUHV�KDEUiQ�YXOQHUDGR�ORV�GHEHUHV�LQKHUHQWHV�DO�GHVHPSHxR�
de su cargo y deberán indemnizar los daños causados pero, además, deberán reintegrar a la sociedad 
aquello en lo que se hubiera enriquecido que, en la mayor parte de los casos, permitirá determinar 
de forma sencilla la cuantía de los daños.
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22 La anterior regulación de los deberes de conducta procedía de la Ley de 17 de julio de 2003 sobre transparencia de las sociedades 
anónimas cotizadas, que a su vez vino a dar cumplimiento a las recomendaciones del conocido como “Informe Aldama”. La actual reforma 
de la Ley de sociedades de Capital se limita, en esencia, a perfeccionar la disciplina existente precisando el contenido del deber de diligencia 
y de reformular el contenido general del deber de lealtad y sus principales manifestaciones.

23�/D�/H\�GH�5HIRUPD�GH�OD�/6&��'HEHU�GH�OHDOWDG�\�FRQÀLFWRV�GH�LQWHUHVHV�>REVHUYDFLRQHV�DO�KLOR�GHO�UpJLPHQ�GH�ODV�RSHUDFLRQHV�YLQ-
culadas], Análisis Gómez-Acebo y Pombo, diciembre 2014, -página web: http://www.gomez-acebo pombo.com/index.php/es/conocimiento/
DQDOLVLV�LWHP������GHEHU�GH�OHDOWDG�\�FRQÀLFWRV�GH�LQWHUHVHV�REVHUYDFLRQHV�DO�KLOR�GHO�UpJLPHQ�GH�ODV�RSHUDFLRQHV�YLQFXODGDV���

24 En efecto, sin perjuicio de la posibilidad de impugnar los acuerdos de la junta o del consejo que dispensen al administrador de la pro-
hibición de realizar transacciones con la sociedad -generalmente por lesionar el interés social, lo que incluye los acuerdos impuestos por la 
PD\RUtD�HQ�GHWULPHQWR�LQMXVWL¿FDGR�GH�OD�PLQRUtD��SRGHPRV�GHVWDFDU�ODV�VLJXLHQWHV�FRQVHFXHQFLDV�GH�XQD�HYHQWXDO�LQIUDFFLyQ�DO�GHEHU�GH�OHDO-
tad: a) En el terreno indemnizatorio, de conformidad con el artículo 236.1 de la Ley de Sociedades de Capital los administradores responderán 
de los daños que causen por actos u omisiones realizados incumpliendo su deber de lealtad. b) En el terreno restitutorio, según dispone el ya 
citado artículo 227.2 de la Ley de Sociedades de Capital, la infracción del deber de lealtad hará nacer, junto a la obligación de indemnizar el 
eventual daño causado al patrimonio de la sociedad, también la de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto al que hemos aludido con 
anterioridad, que haya obtenido el administrador. c) En el terreno impugnatorio, los actos realizados por el administrador en violación de su 
GHEHU�GH�OHDOWDG�SXHGHQ�VHU�REMHWR�GH�DFFLRQHV�WHQGHQWHV�D�TXH�VH�GHFODUH�VX�LQH¿FDFLD��(VWD�~OWLPD�FXHVWLyQ�DEUH�OD�SRVLELOLGDG�DO�HMHUFLFLR�GH�
acciones de nulidad de los negocios realizados contraviniendo las obligaciones derivadas del deber de lealtad que se puedan basar en la ilicitud 
de la causa, tal y como hemos sostenido en epígrafe III del presente trabajo (“Causa ilícita de contratos suscritos en fraude de los derechos 
de los socios minoritarios”) al cual nos remitimos.
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CONCLUSIONES

 Hasta la publicación de la Sentencia de 23 de septiembre de 2014, el Tribunal Supremo 
había negado la legitimación de los socios para pedir la nulidad de la compraventa celebrada por 
el representante de la sociedad. Así, en Sentencias anteriores, el Alto Tribunal consideraba que los 
socios no eran terceros perjudicados, sino socios perjudicados, y por tanto su ámbito de actuación se 
reducía al derecho societario; en concreto a la exigencia de responsabilidad al administrador (Sen-
tencias del Tribunal Supremo de 5 de noviembre de 1997 y de 8 de abril de 2013, entre otras). En 
las mencionadas Sentencias se argumentaba que, al estar integrados en la personalidad jurídica de 
la sociedad, en modo alguno podían ir contra los negocios jurídicos celebrados por el representante 
social, únicamente por considerarlos contrarios a sus intereses. Un socio no podía ser considerado 
como tercero legitimado pues era parte del negocio jurídico celebrado.

 La importancia de la Sentencia de diciembre de 2014 radica en que el Alto Tribunal abre 
una nueva vía a los socios minoritarios pues les legitima para instar la nulidad de la compraventa 
del principal activo inmobiliario de la sociedad con base en la ilicitud de la causa. En efecto, la 
ilicitud de la causa no se debe a la inexistencia del precio o que éste sea inferior al valor real de los 
bienes objeto de la transacción, sino a que el negocio impugnado se encuadre en una operación para 
despatrimonializar a la sociedad. El procedimiento es relativamente común en la práctica: el bien 
se transmite como una aportación no dineraria en la ampliación de capital de otra sociedad, y las 
participaciones que, como contraprestación, recibía la sociedad que transmitía el bien se enajenan 
con posterioridad a otras sociedades cuyo control corresponde a los administradores de esta última; 
por un precio muy inferior al valor de mercado, constituyéndose así un fraude de los derechos de 
los socios minoritarios.

 Las recientes reformas introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se 
PRGL¿FD�OD�/H\�GH�6RFLHGDGHV�GH�&DSLWDO�SDUD�OD�PHMRUD�GHO�JRELHUQR�FRUSRUDWLYR��YDQ�HQFDPLQD-
das –entre otras– a ampliar las competencias de la junta general, reforzando los derechos de los 
accionistas minoritarios y asegurar la transparencia de la información que reciben los accionistas. 
(QWUH�ORV�DVSHFWRV�PiV�GHVWDFDEOHV�GH�OD�UHIRUPD�OHJLVODWLYD�¿JXUDQ�H[WUHPRV�TXH��GH�KDEHU�HVWDGR�
en vigor a la hora de la publicación de la Sentencia referida de 2014, se hubieran podido invocar en 
EHQH¿FLR�GH�ORV�DFFLRQLVWDV�PLQRULWDULRV��$Vt��HO�QXHYR�DUWtFXOR�����DSDUWDGR�I��GH�OD�/H\�GH�6RFLH-
dades de Capital, entre las competencias de la junta general, incluye “la adquisición, la enajenación 
o la aportación a otra sociedad de activos esenciales”; lo cual hubiera obligado a que el hecho 
desencadenante del litigio –la aportación del activo fundamental de la sociedad a otra sociedad– se 
tuviese que deliberar y acordar en una junta general.

� 'H�LJXDO�IRUPD��OD�QXHYD�UHJXODFLyQ�GH�ORV�FRQÀLFWRV�GH�LQWHUpV�GH�ORV�VRFLRV�R�DFFLRQLV-
tas, de carácter más severa que la anterior, hubiese impedido que aquellos socios que se pudieran 
EHQH¿FLDU�FRQ�OD�DSRUWDFLyQ�GHO�SULQFLSDO�DFWLYR�VRFLDO�D�RWUD�VRFLHGDG�HMHU]DQ�VX�GHUHFKR�GH�YRWR��
(Q�HIHFWR��SDUD�ORV�FRQÀLFWRV�PiV�JUDYHV��VH�SUHYp�OD�SURKLELFLyQ�GH�YRWR�GH�ORV�VRFLRV�R�DFFLRQLV-
tas que hasta ahora únicamente era aplicable a las sociedades de responsabilidad limitada. En los 
demás casos, el socio podrá votar. Sin embargo, como novedad, existe una inversión de la carga de 
la prueba en determinados acuerdos, como nuestro supuesto de hecho, en los que el socio deberá 
MXVWL¿FDU�TXH�KD�DFWXDGR�FRQIRUPH�DO�LQWHUpV�VRFLDO��<�VH�LQFOX\HQ��GH�PDQHUD�H[SUHVD��HQ�OD�QRFLyQ�
de lesión al interés social, los acuerdos adoptados de manera abusiva por la mayoría.

 En lo que respecta al órgano de administración, las principales novedades de la reforma 
y que hubieran podido tener aplicación en el supuesto de haber estado en vigor con anterioridad 
a diciembre de 2014, son las siguientes: en primer lugar, la infracción del deber de lealtad de los 
administradores determinará la ampliación del alcance de la responsabilidad, más allá del resarci-
miento del daño causado al patrimonio social, incluyendo la devolución del enriquecimiento injusto 
obtenido por el administrador. Y, en segundo lugar, debemos tener en consideración que la acción 
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de responsabilidad será compatible con acciones de impugnación, cesación, remoción de efectos y 
anulación de los actos y contratos celebrados por los administradores y que fueran contrarios a su 
deber de lealtad.

 En un futuro, y partiendo de la aplicación de estos preceptos reformados de la Ley de So-
ciedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, sería aconsejable la consolidación de 
la doctrina del Tribunal Supremo iniciada a raíz de la Sentencia de 23 de septiembre de 2014. Que lo 
administradores sociales respondan indemnizatoriamente frente a la sociedad no excluye que pueda 
pedirse la nulidad de los negocios jurídicos celebrados por parte de los administradores, en aquellos 
supuestos en los que dichos negocios constituyan el vehículo a través del cual los miembros del 
órgano de administración de la sociedad hayan infringido su deber de lealtad.

 De modo que, siempre que la protección de los terceros de buena fe no lo impida, no en-
contramos obstáculo alguno para que, junto al ejercicio de la acción social de responsabilidad se 
pueda reclamar la declaración de nulidad de los contratos que supongan transacciones vinculadas 
entre los administradores y la sociedad. En efecto, el ejercicio de la mencionada acción social de 
responsabilidad no excluye el de todas las acciones que, para garantizar la tutela judicial efectiva de 
los derechos de los socios, correspondan a estos, incluida la de nulidad de los contratos que articu-
lan el fraude de los derechos de los socios minoritarios. 

BIBLIOGRAFÍA

ALBALADEJO, MANUEL Derecho Civil. Introducción y parte general. La relación, las cosas y 
los hechos jurídicos, Bosch, Barcelona, 1996.

CLAVERÍA, LUIS HUMBERTO, La causa del contrato, Bolonia, Publicaciones del Real Colegio 
de España, 1998.

DE CASTRO, FEDERICO Derecho Civil de España, III, Thomson Civitas, 2008.

DÍAZ MORENO, ALBERTO /D�/H\�GH�5HIRUPD�GH�OD�/6&��'HEHU�GH�OHDOWDG�\�FRQÀLFWRV�GH�LQWH-
UHVHV�>REVHUYDFLRQHV�DO�KLOR�GHO�UpJLPHQ�GH�ODV�RSHUDFLRQHV�YLQFXODGDV@, Análisis Gómez-Acebo y 
Pombo, diciembre 2014.

DÍEZ PICAZO, LUIS Sistema de Derecho Civil, volumen II, Madrid, 2012.

DUQUE, JUSTINO Tutela de la minoría, Valladolid, 1957.

EMBID, JOSÉ MIGUEL Grupos de sociedades y accionistas minoritarios (La tutela de la minoría 
en situaciones de dependencia societaria y grupo), Madrid, 1987.

EMBID, JOSÉ MIGUEL “El socio minoritario y el grupo de sociedades”, en Cuadernos de derecho 
para ingenieros, vol. 10, 2011, páginas 217-236.

FERNÁNDEZ DEL POZO, LUIS “Aproximación a la categoría de “operaciones sobre activos 
esenciales”, cuya decisión es competencia exclusiva de la junta (arts. 160 f) y 511 bis LSC”; La 
Ley Mercantil, nº 11, febrero 2015.

GARCÍA DE ENTERRÍA, JAVIER La reforma de la Ley de Sociedades de Capital en materia de 
gobierno corporativo, Aranzadi, Navarra, 2015.

(11-23)

RodRigo VigueRa ReVuelta / “Medidas para proteger al socio frente a los abusos de la mayoría social”



ISSN 0717-0599 23REVISTA DE DERECHO • Universidad Católica de la Santísima Concepción - Nº 33 - 2017

GIRÓN TENA, JOSÉ Derecho de sociedades anónimas, Valladolid, 1952.

HERNANDO CEBRIÁ, LUIS El abuso de la posición jurídica del socio en las sociedades de ca-
pital. Control societario y los abusos de la mayoría, de minoría y de igualdad, Bosch, Barcelona, 
2013.

HERNANDO CEBRIÁ, LUIS “Relaciones entre socios minoritarios mandantes y socios mayorita-
rios”, Revista jurídica del notariado, nº 90-91, 2014, páginas 593-608.

USTE, Los derechos de la minoría, Pamplona, 1995.

LÓPEZ LÓPEZ, ÁNGEL Fundamentos de Derecho Civil. Doctrinas generales y bases constitu-
cionales, Valencia, 2012.

MARTÍNEZ MACHUCA, PABLO La protección de los socios externos en los grupos de socieda-
des, Bolonia, 1999.

POLO, “Los administradores y el consejo de administración de la sociedad anónima”, en AA.VV, 
Comentario al régimen legal de las sociedades mercantiles, dirigido por Uría, Menéndez y Oliven-
cia, Tomo VI, Madrid, 1992.

(11-23)

RodRigo VigueRa ReVuelta / “Medidas para proteger al socio frente a los abusos de la mayoría social”


