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PRESENTACION

La presente obra recoge buena parte de las ponencias que fueron objeto de exposi-
cion, si bien con las oportunas adaptaciones, en el congreso sobre cuestiones de actua-
lidad en las sociedades de capital no cotizadas, celebrado los dias 16 y 17 de junio de
2022, bajo la direccidn de la profesora Carmen Bold6 Roda y el profesor Luis Hernando
Cebrié, en el Salon de Actos del Iltre. Colegio de Abogados de Valencia. Este congreso
sirvié para nutrir las ideas que se plasman en la obra colectiva que ahora recoge las
ponencias y que pretende mostrar al lector, como su titulo indica, los cambios introdu-
cidos en la regulacién de las sociedades de capital no cotizadas, dentro del marco de la
continuidad y de los fenémenos que inciden en su configuracién actual. Resulta obligado,
por lo tanto y antes de todo, el agradecimiento a los miembros del Consejo Ejecutivo
de la Seccion de Derecho mercantil y de la Junta de Gobierno del ICAV, D.* Paloma
del Moral Roger, D. Alfonso Escdmez Marsilla y D. Daniel Morata Sdnchez-Tarazaga,
por su colaboracién, fundamental para que el congreso pudiera llevarse a cabo con un
notable éxito de asistencia y critica.

Las jornadas reunieron a académicos, operadores del trafico juridico y practicos del
derecho en torno a temas cruciales del Derecho de sociedades de nuestro tiempo. A tal
efecto, las ponencias se estructuraron en torno a las cuestiones relativas a la organizacién
de las Juntas generales, los derechos y politicos y econdémicos de los socios, los deberes
de los administradores sociales y, por dltimo, las que analizaron el fenémeno de los gru-
pos de sociedades. Sobre esta base, la presente obra ha resultado separada en dos partes.
La primera, de clara significacién doctrinal y académica, recoge las ponencias en torno
a las modificaciones habidas en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
tras la Ley 5/2021, de 12 de abril, en lo que respecta al fomento de la implicacién a largo
plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas, y la posterior Ley 16/2022, de 5 de
septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley Concursal, para la transposicién
de la Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, que, a su vez, modifica la Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo
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y del Consejo, sobre determinados aspectos del Derecho de sociedades. La segunda, de
orientacion, si se quiere, tedrico-practica, analiza, con diferentes perspectivas, notariales
y jurisprudenciales, otros temas de actualidad de relevancia para nuestras sociedades
de capital.

A pesar del evidente impacto que la Ley 5/2021, de 12 de abril, en lo que respecta
al fomento de la implicacién a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas,
ha tenido para estas dltimas sociedades, con motivo de la trasposicion de la directiva
(UE) 2017/828 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2017, el
legislador patrio ha aprovechado la reforma del texto refundido para introducir otras
modificaciones normativas que afectan al resto de sociedades no cotizadas. La obra
colectiva pone singular énfasis en tales aspectos, que comprenden la adaptacion del
régimen de la asistencia telemaética de los socios a las Junta generales y el definitivo
reconocimiento de las Juntas exclusivamente telemadticas, la adaptacién del deber de
diligencia del administrador al interés de la empresa, la ampliacion del ambito de las
personas vinculadas a los administradores sociales y el nuevo régimen de las operaciones
intragrupo, asi como la admision de un derecho de separacion del socio en caso de falta
de distribucion de dividendos dentro de los grupos de sociedades. Esta parte se cierra
con un capitulo, en relacién con la reforma por la Ley 16/2022, de 5 de septiembre,
para la transposicién de la Directiva sobre reestructuracion e insolvencia, que, a su vez,
ha llevado a una nueva redaccién de los articulos 365 y 367 de la Ley de sociedades de
capital, dedicado a la transposicién al ordenamiento espafiol de la directiva 2019/1023
y los deberes de los administradores en situaciones de insolvencia inminente.

La segunda parte tiene un enfoque distinto, si bien se centra, igualmente, en temas
que son especialmente relevantes dentro del régimen juridico de las sociedades no
cotizadas y que atafien al funcionamiento de la Junta general, a los deberes de los admi-
nistradores y a los grupos de sociedades. Sus capitulos abordan temas de actualidad
en las sociedades no cotizadas. En primer lugar, se analiza la labor notarial en relacién
con el funcionamiento de la Junta general, asi como las prestaciones de servicios de los
administradores, ante la existencia de un eventual conflicto de intereses, que a su vez
requieren, como es bien sabido, la previa aprobacién de la Junta. Con otro perfil, los
restantes capitulos tratan de manera separada la interpretacion que nuestros tribunales
han llevado a cabo del entendimiento de la proteccién de la discrecionalidad empresarial,
que nuestro Derecho reconoce a los administradores sociales dentro de su deber general
de diligencia, asi como las distintas manifestaciones que han dado lugar a infracciones
de su deber de lealtad. Concluye la presente obra con un capitulo dedicado a la confor-
macion del concepto de grupo de sociedades desde la singular perspectiva del Derecho
de defensa de la competencia.

En breve sintesis, la obra analiza las principales novedades introducidas en la
regulacion de las sociedades de capital no cotizadas en los ultimos afios, al paso que
auna la continuidad de nuestro Derecho de sociedades mediante el estudio de temas
ya existentes. Para ello acude a una vision tedrico-préctica de la realidad material y
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al ordenado estudio de la revision y la evolucién jurisprudencial de los deberes de los
administradores y del reconocimiento del grupo de sociedades allende nuestro 4mbito,
dentro de su tratamiento desde el Derecho antitrust. De este modo, la combinacion
de la academia con otros operadores juridicos confiere una visién amplia de cada uno
de los asuntos societarios analizados a lo largo y ancho de la presente obra colectiva.
Aspira, en definitiva, a dar una vision global y actualizada del actual estado de la regu-
lacién de las sociedades de capital no cotizadas, que ha de ser de indudable interés a
los interesados por aproximarse al entendimiento de nuestro Derecho de sociedades y
a la actualizacion de sus contenidos.

Luis Hernando Cebrid



PROLOGO

En el prélogo a un libro del profesor Justino Duque, por tantos conceptos modé-
lico (Tutela de la minoria. Impugnacion de acuerdos lesivos [art. 67 LSA], Valladolid,
Universidad de Valladolid, 1957), aludia el maestro Girén Tena al notorio «interés en
nuestro pais por los problemas del Derecho de Sociedades». Y ese interés, continuaba el
prologuista, era seguramente debido a la promulgacién de leyes tan importantes como las
relativas a las sociedades anénimas y de responsabilidad limitada, en los primeros afios
cincuenta del pasado siglo, cuya entrada en vigor hizo posible, «entre otros bienes... el
de agitar las cuestiones y atraer la atencién hacia ellas».

Ambas regulaciones extendieron su vigencia a lo largo, practicamente, de cuatro
décadas; con todo, no seria incorrecto afirmar que muchos de los asuntos que siguen
atrayendo el interés de quienes se ocupan del Derecho de sociedades de capital en la
actualidad estaban ya esbozadas o contempladas, siquiera de manera esquematica,
en tales leyes. Es lo cierto, por lo demds, que si contemplamos esa dilatada etapa de
vigencia advertiremos de inmediato la estabilidad de la regulacién, apenas afectada
por algunas —escasas— reformas «ortopédicas», como diria D. Joaquin Garrigues. De
hecho, hubo que esperar al ingreso de Espafia en la Unién europea para que las leyes
relativas a las sociedades de capital experimentaran cambios significativos, tanto en su
estructura como en su contenido, no sélo debidos, como es notorio, a la adaptacién de
nuestro Derecho a las directivas europeas en materia societaria.

Transcurridas otras cuatro décadas desde entonces, la situacién del Derecho espafiol
de sociedades de capital no puede considerarse precisamente estable. Ello se debe, por
supuesto, a la necesaria adaptacién que, de manera ya permanente, afecta a las regu-
laciones societarias de los Estados miembros de la Unidn, cuya iniciativa legislativa
en dicho dmbito ha quedado notoriamente reducida como consecuencia de la intensa
y continua actividad normativa europea. Pero, al lado de ese permanente influjo, sobre
nuestra disciplina inciden tambié€n numerosos elementos de diversa naturaleza a cuyas,
en apariencia, apremiantes exigencias, intenta el legislador, en este caso nacional, dar el
oportuno cauce. El caso, tan actual, de la digitalizacion, seria uno de ellos, sin perjuicio
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de otros muchos temas que, agrupados bajo el amplisimo manto de la sostenibilidad o
la responsabilidad social, aletean continuamente en todo trance de reforma legislativa,
y no sélo por la influencia de la Unién europea, como es sabido.

En nuestros dfas, por lo tanto, los multiples interesados en el Derecho de sociedades
(sobre todo de capital, que son las auténticamente relevantes entre nosotros), no pueden
confiar, como en el pasado, en la estabilidad de sus normas reguladoras; como primera
y esencial tarea, habrdn de prestar cuidadosa atencion a las continuas y muchas veces
intensas modificaciones que puedan experimentar, con independencia, en todo caso, de
su origen y de su autor.

Esa imperiosa necesidad de «estar al dia» no quedara satisfecha, por lo demaés, con
el conocimiento, aunque sea detallado, de la correspondiente modificacion legislativa;
serd preciso, ademds, integrar los cambios en el sistema del Derecho de sociedades de
capital, todavia, por suerte, existente, ya que, de lo contrario, se corre el riesgo no s6lo
de no entender debidamente la finalidad de la reforma, sino, sobre todo, de no llevar a
la préctica con la correccidn necesaria su particular contenido.

Resulta comprensible, de este modo, la frecuencia con la que en los dltimos afios
se publican trabajos de diverso alcance y ambicion sobre los mds diversos aspectos de
nuestra disciplina. Y si no parece dudoso que quepa prescindir de algunos de ellos, por
su notoria ausencia de calidad, resulta también evidente la existencia de una amplia y
valiosa bibliografia societaria entre nosotros que sirve acertadamente a las finalidades
que su publicacién permite presumir.

El libro al que sirven de prélogo las presentes lineas se inserta con toda nitidez en
esta segunda categoria. Su origen, acertadamente expresado en la presentacién llevada a
cabo por el profesor Hernando Cebrié, se explica por razones de renovacién normativa,
de un lado, y, de otro, por la necesidad de integrar esos significativos cambios dentro de
la arquitectura conceptual y sistemética del Derecho de sociedades, cuyo mantenimiento
(y mejora, en su caso) ha de verse como un bien, especialmente relevante, en la linea
de lo expresado en su dia por el profesor Girén Tena.

No parece oportuno reiterar las pertinentes consideraciones ya expuestas por el
profesor Hernando Cebrid, sin perjuicio, eso si, de invitar al lector a adentrarse en las
paginas siguientes, donde encontrard, a buen seguro, ideas y razonamientos utiles para
hacer posible, aunque no siempre resulte fécil, los con frecuencia complejos mandatos
del legislador. S considero conveniente, con todo, aludir a una circunstancia caracte-
ristica de las distintas disciplinas juridicas en nuestro tiempo; me refiero a su esencial
«reformabilidad», en palabras de Natalino Irti, el gran civilista italiano. Con ello se quiere
aludir a la sustancial inestabilidad de los contenidos reguladores y a su dependencia
de factores heterogéneos, no siempre previsibles, circunstancias éstas que, como ha
habido ocasién de indicar, se advierten con toda nitidez en el Derecho de sociedades.

Y, practicamente, sin solucion de continuidad, tras intentar la «absorcidn», si vale
el término, de las Leyes 5/2021 y 16/2022, nos encontramos con una nueva modifica-
cién de la normativa societaria, hecha posible, en esta ocasion, por la Ley 18/2022, de
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28 de septiembre de creacion y crecimiento de empresas. Aunque el contenido de esta
nueva pieza reguladora, mas alld de su retdrico titulo, repercute en sectores diversos
del ordenamiento, las implicaciones para nuestra disciplina tienen una dimensién sig-
nificativa; a la vista, ademads, del cardcter transversal de dicha Ley, hard bien el lector
en no dejar de escudrifiar sus numerosos rincones, pues donde menos quepa esperarlo
nos apareceran preceptos con indudable repercusién societaria.

Sin posibilidad de analizar en esta sede todas las cuestiones relevantes para el
Derecho de sociedades contempladas en la Ley 18/2022, me referiré, para terminar este
prélogo, a dos ellas, cuyo contenido heterogéneo no impide apreciar en las mismas un
cierto alcance general. De un lado, hay que tener en cuenta el nuevo capital minimo
correspondiente a la sociedad de responsabilidad limitada que, sobre la base de lo ahora
dispuesto en el art. 4 LSC, alcanza la cifra de un euro. De otro, es preciso atender al
«reconocimiento» de las sociedades de beneficio e interés comun, de acuerdo con lo
dispuesto en la disposicidn adicional décima de la citada Ley.

En el primer caso nos sitda el legislador ante una relevante modificacion del capital
social, justificada, al decir de la exposicién de motivos de la Ley 18/2022, por el deseo
de reducir los costes inherentes a la creacién de empresas, liberdndose de ese modo
recursos susceptibles de ser utilizados con distintos objetivos. Aunque en otros ordena-
mientos se encuentra un planteamiento similar, no es seguro que tal modificacién facilite
efectivamente la constitucion de dichas sociedades ni que, al mismo tiempo, suponga un
estimulo real para que se intensifique la creaciéon de empresas bajo esta forma juridica
entre nosotros. Téngase en cuenta, ademds, que, conforme establece también el art. 4
LSC, mientras las correspondientes sociedades limitadas no dispongan de un capital de
tres mil euros regirdn normas especificas, no exentas de cierto propdsito cautelar, en lo
que se refiera a su dimensién econdémico-financiera.

Del mismo modo que en el supuesto recién descrito, la idea de reconocer a las socie-
dades de beneficio e interés comin como una modalidad tipoldgica de las sociedades
de capital, tampoco responde a la necesidad de transponer norma alguna del Derecho
europeo de sociedades. Se trata, més bien, de dar cauce a una iniciativa desarrollada
en otros paises, no muchos, por cierto, aparentemente idonea para llevar al niicleo de
los empresarios mercantiles organizados en forma de sociedad intereses generales o
comunes.

Tal circunstancia, posible, seglin creemos, antes de que se promulgara la Ley 18/2022
(de ahi el término «reconocimiento» en el titulo de la indicada disposicién adicional),
obligard a una compleja articulacién de intereses en el seno de las sociedades que opten
por este modelo; y es que el hecho de integrar en la causa de la sociedad ese propdsito
de interés comiin, con la concrecién posterior de las correspondientes actividades en el
objeto social estatutario, no ha de suponer por si mismo la exclusiéon del dnimo de lucro
como finalidad, igualmente caracteristica, de las sociedades mercantiles.

De modo que, la Ley 18/2022 confirma y reitera, por si fuera necesario, la esencial
«reformabilidad» del Derecho de sociedades de nuestro tiempo. No es una tendencia
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exclusivamente nacional, aunque vaya adquiriendo entre nosotros una llamativa inten-
sidad, cuya valoracién, sin embargo, no puede ser positiva. Los juristas dedicados a
la interpretacién y aplicacién de dicha materia se ven asi emplazados a una constante
actualizacién, que en muchas ocasiones supone la necesidad de contemplar cambios o
alteraciones normativas desprovistos del adecuado fundamento. Mas all4 de las valo-
raciones de politica juridica, y para seguir cumpliendo con su mision, el societarista ha
de disponer de muy diversos medios como instrumentos de soporte y ayuda. Ojala este
libro cumpla con tan relevante objetivo.

José Miguel Embid Irujo
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