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Resumen: La Sentencia del Tribunal Supremo de 11 de diciembre de 2015 aborda
la responsabilidad de los administradores de sociedades de capital que forman parte de grupos
de sociedades. No pasara desapercibida entre las que conforman el acervo jurisprudencial sobre
la responsabilidad de los administradores de sociedades integradas en grupos de sociedades,
pues podria suponer un cambio sustancial en la forma de interpretar el conjunto del sistema de
la responsabilidad de aquéllos. En las paginas que siguen se profundizard, previa referencia a
los antecedentes del fallo y a los aspectos generales del régimen juridico de la responsabilidad
de los administradores, en la interpretacion que el Alto Tribunal realiza de la doctrina de las
ventajas compensatorias y en su aplicacion al caso prdctico concreto.
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I. INTRODUCCION

La sentencia del Tribunal Supremo de 11 de diciembre de 2015 (1) aborda la responsabilidad de los administradores de
sociedades de capital que forman parte de grupos de sociedades. La inexistencia de una disciplina concreta sobre la materia
obliga a realizar una interpretacion de los arts. 236 y ss. del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante, LSC), teniendo en cuenta los distintos intereses
que pueden confluir en los grupos de sociedades y las particularidades de las operaciones entre sociedades del mismo grupo.
La referida resolucion no pasara desapercibida entre las que conforman el acervo jurisprudencial sobre la responsabilidad de
los administradores de sociedades integradas en grupos de sociedades, pues podria suponer un cambio sustancial en la forma
de interpretar el conjunto del sistema de la responsabilidad de aquéllos.

La citada resolucion carece de un analisis exhaustivo de la estructura del grupo de sociedades que pueda justificar, de un
modo mas consistente, los fundamentos del fallo. Asi, se nos presenta un conjunto de sociedades en el que el control lo ejerce
una persona fisica, que tiene una participacion mayoritaria, directa o indirecta, en tales sociedades. La direccion unitaria no se
ejerce ni por dicha persona fisica ni por la sociedad que, a su vez, controla a la mayoria de las sociedades del grupo (que, se
afirma, constituyen varios subgrupos), sino que se hace referencia a una direccion unitaria de hecho ejercida por otra de las
sociedades del grupo. No se aclara si se trata de un grupo jerarquizado ni si la direccion unitaria se ejerce de forma estable.

En nuestra opinion cualquier sentencia que aborde la problematica de la responsabilidad de los administradores de
sociedades filiales debe, al menos, exponer con claridad, de una parte, si las sociedades constituyen un grupo centralizado o
jerarquizado o un grupo descentralizado o por coordinacidén; y, de otra, cudles son los intereses dignos de proteccion en ese
concreto grupo de sociedades, pues, dependiendo de su estructura, los intereses concurrentes seran unos u otros. En particular,
la presencia de socios externos y de acreedores de sociedades filiales cuyos créditos no estén suficientemente garantizados. En
el presente caso no parece que se trate de un grupo fuertemente centralizado, pues no estamos en presencia de un ejercicio
dictatorial de la direccion econdmica unitaria. Esta situacion es muy trascendente, ya que relativiza el argumento, a favor de la
exoneracion de responsabilidad, de que los administradores de las sociedades filiales no deciden por si mismos sino que todo
les viene impuesto por los administradores de la sociedad matriz.

Sin duda el valor juridico de la resolucion judicial que comentamos reside en la profundizacién en la doctrina de las
«ventajas compensatoriasy, desconocida en el Derecho societario espafiol hasta que se redacto el Anteproyecto de Ley de
Codigo Mercantil de 30 de mayo de 2014. En las paginas que siguen se profundizara, previa referencia a los antecedentes del
fallo y a los aspectos generales del régimen juridico de la responsabilidad de los administradores, en la interpretacion que el
Alto Tribunal realiza de la doctrina de las ventajas compensatorias y en su aplicacion al caso practico concreto.

II. COMENTARIO

1. Hechos relevantes

ALPHASPRAY, S.L. es una sociedad espafiola, constituida en marzo de 2003, con oficina en Francia, que concentra la
parte mas relevante de sus ventas en el mercado francés. Su capital social esta distribuido del siguiente modo: D.* Nieves
posee el 51%, D. Augusto el 25%, D. Evaristo el 20% y D. Nazario el 4%. Ademas, el 6rgano de administracion esta integrado
por dos administradores solidarios, que son D. Augusto y D. Nazario.

Es necesario poner de relieve que, desde su constitucion, la facturacion y los beneficios de dicha sociedad fueron
aumentando progresivamente en el periodo 2003 a 2005, produciéndose un descenso muy acusado, incluso generando deudas, a
partir del ejercicio econémico 2006, por las razones que se indicaran mas adelante.

En noviembre de 2005, por motivos principalmente fiscales, ya que, como se ha advertido, ALPHASPRAY desarrolla su
objeto social mayoritariamente en el mercado francés, tres de sus cuatro socios (pues D. Evaristo decidié no formar parte del
nuevo proyecto) decidieron constituir una nueva sociedad, ésta de nacionalidad francesa, denominada ACTISPRAY, SRL.
Como datos a tener especialmente en consideracion con respecto a esta ultima entidad han de mencionarse los siguientes: 1.°)
Su objeto social es practicamente idéntico al de ALPHASPRAY; 2.°) Su domicilio social coincide con el de la oficina de
ALPHASPRAY en Francia; 3.°) Sus socios son D. Augusto, que posee el 36% del capital social y COFIPAGUE
INTERNATIONAL (en adelante, COFIPAGUE), que compro el 64%, siendo el representante persona fisica de esta tltima
sociedad D.* Nieves (socia mayoritaria de ALPHASPRAY); 4.°) El administrador unico es D. Carlos Miguel (también
Director General de COFIPAGUE); y 5.°) Sus clientes coinciden basicamente con los clientes franceses de ALPHASPRAY,
pues se produjo un trasvase de dicha cartera a favor de ACTISPRAY, hasta el punto de que, en su primer afio de
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funcionamiento, la sociedad francesa facturd ventas por un importe similar al que estaba facturando ALPHASPRAY, la cual,
logicamente, sufri6 un descenso de facturacion del 84%, acumulando pérdidas a partir del ejercicio 2006. Esta situacion
«perjudicial» para ALPHASPRAY se repitio durante los ejercicios econémicos de 2007 y 2008.

A principios del afio 2006 D. Evaristo, socio de ALPHASPRAY y sin participacion en el capital social de ACTISPRAY,
tratd, sin éxito, de vender sus participaciones de ALPAHSPRAY. Durante ese mismo afio fue despedido como Director General
de DNI Francia, sociedad perteneciente al mismo grupo que todas las sociedades anteriormente citadas, pasando a prestar sus
servicios, sin solucion de continuidad, a sociedades competidoras.

El 30 de junio de 2008 se celebrd Junta General de ALPHASPRAY, en la que D. Evaristo propuso que se debatiera sobre
el ejercicio de una accion social de responsabilidad contra los dos administradores solidarios (D. Augusto y D. Nazario),
propuesta que fue rechazada. Tras ello, D. Evaristo interpuso demanda contra tales administradores, en la que acumul6 dos
acciones: de un lado, una accion social de responsabilidad, por infraccion de los deberes de lealtad y fidelidad, por los dafios
y perjuicios, valorados en 1.691.584,19 Euros, derivados del trasvase de clientela desde ALPHASPRAY a la sociedad
ACTISPRAY:; y, de otro, una acciéon de separacion de administradores, por infraccion de la prohibicion de competencia. Es
necesario precisar que el régimen juridico aplicable en ese momento eran el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprobd el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (arts. 133 y 134 TRLSA) y la Ley
2/1995, de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada (art. 65 LSRL), ambos textos derogados tras la
promulgacion del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital (en adelante, LSC).

La sentencia del Juzgado de lo Mercantil Nimero Ocho de Barcelona, de 28 de octubre de 2011, dictada en primera
instancia, desestimo la demanda, condenando a la parte actora al pago de las costas procesales causadas al codemandado D.
Nazario. El fallo, que subraya sobremanera el hecho de que las conductas generadoras de responsabilidad o que pudieran ser
causa de separacion de los administradores han de ser valoradas teniendo en cuenta la pertenencia de la sociedad
ALPHASPRAY a un grupo de empresas, se funda, primordialmente, en los siguientes argumentos: 1.°) D. Evaristo, parte
demandante, decidi6 voluntariamente no formar parte de los socios de ACTISPRAY, pues prefirié independizarse para ejercer
la misma actividad a través de sociedades competidoras; 2.°) D. Augusto y D. Nazario, codemandados, actuaban como
administradores de una sociedad filial y ejecutaron una «decision del grupo», consistente en traspasar la clientela de
ALPHASPRAY a la entidad ACTISPRAY: 3.°) Es consustancia al grupo de sociedades la existencia de 6érdenes perjudiciales
para una sociedad del grupo en interés del propio grupo o de otra sociedad filial; 4.°) Los perjuicios que una sociedad filial
pueda sufrir por dichas érdenes no son indemnizables, si se pueden compensar con los beneficios que también haya podido
obtener lucrandose con las sinergias que proporciona el grupo (teoria de las ventajas compensatorias); 5.°) El resultado de las
operaciones entre sociedades del grupo fue inocuo para ALPHASPRAY ; 6.°) El perjuicio para el socio externo de la sociedad
filial (D. Evaristo) se puede compensar con otras ventajas derivadas de decisiones del grupo (2) .

La sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona, Seccion 15.%, de 21 de junio de 2013 (3) , estimo parcialmente la
demanda y conden6 a D. Augusto a indemnizar a la sociedad ALPHASPRAY en la cantidad de 154.377,5 Euros (s6lo se
recurrid en lo concerniente a la accion social de responsabilidad contra los administradores, no hubo imposicidon de costas y
fue absuelto D. Nazario). Esta resolucion se fundd, principalmente, en los siguientes motivos: 1.°) D. Augusto incumpli6 el
deber de lealtad al interés de la sociedad que administraba, al adoptar y ejecutar la decision de traspasar la clientela francesa
de ALPHASPRAY a una nueva sociedad (ACTISPRAY) de la que también era socio; 2.°) En los grupos de sociedades son
dignos de proteccion los intereses de los socios minoritarios externos al grupo de control (pues no ven compensada la pérdida
de la sociedad filial con los beneficios de la sociedad beneficiaria, si no participan en ésta) y los intereses de los acreedores
de la sociedad filial desfavorecida por la decision del grupo (que ven mermadas sus expectativas patrimoniales frente a su
deudora sin ninguna garantia ofrecida por la sociedad beneficiaria); 3.°) El deber de lealtad que se impone a los
administradores se refiere al interés de la sociedad que administran; no a otros intereses ajenos ni al de otras sociedades,
aunque pertenezcan al mismo grupo; 4.°) El interés del grupo puede explicar la decisidén y ejecucion de un acuerdo o acto
lesivo para la sociedad filial, pero no exonera por principio a los administradores ejecutantes; 5.°) ALPHASPRAY si sufrié un
perjuicio econémico que no se compensd y que afectd indirectamente a los socios que no conformaban la nueva sociedad
beneficiaria del trasvase de la clientela (ACTISPRAY); y 6.°) Del dafio econdmico debe responder exclusivamente D.
Augusto, pues D. Nazario no particip6 en la decision de crear ACTISPRAY, era ajeno a ella (pues no era socio) y no intervino
ni ejecuto el acto lesivo, el desvio de la clientela, el cual se llevd a cabo en Francia.

Es digno de mencion el hecho de que la sentencia dictada por la Audiencia Provincial de Barcelona contara con el voto
particular de uno de los Magistrados, quien compartia el fallo de la primera instancia y, por consiguiente, la desestimacion
completa de la demanda.

Por ultimo, D. Augusto (el inico administrador solidario condenado) interpuso recurso de casacion, que se fundé en dos
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motivos, que el Alto Tribunal resuelve conjuntamente: 1.°) En la interpretacion erronea y aplicacion indebida de los arts. 133 y
134 TRLSA; y 2.°) En la infraccion por interpretacion erronea y aplicacion indebida del art. 42 del Codigo de Comercio y la
doctrina jurisprudencial relativa al concepto de grupo empresarial o grupo de sociedades (entre otras, las sentencias del TS de
29 de julio de 2005, 12 de abril de 2007 y 30 de mayo de 2013).

2. Consideraciones generales sobre la responsabilidad de los administradores. Apuntes sobre el régimen
previsto para los grupos de sociedades en el Anteproyecto de Ley de Cédigo Mercantil

La LSC regula los presupuestos, la extension subjetiva y el caracter solidario de la responsabilidad de los administradores
de las sociedades de capital. También prevé los tipos de acciones para su exigibilidad y el plazo de prescripcion de las
mismas (arts. 236 a 241 bis LSC). Como es 16gico, dado que el Derecho espaiiol vigente carece de una regulacion especifica
sobre los grupos de sociedades, se trata de un régimen juridico concebido para la sociedad aisladamente considerada, dato
muy relevante para interpretar el sistema de responsabilidad de los administradores en su conjunto. Por otra parte, dicha
disciplina ha de ser completada con otras normas, especialmente los arts. 225 a 232 LSC, que regulan los deberes de los
administradores.

Con caracter general los administradores responden de los dafios que causen por los actos u omisiones contrarios a la ley,
o0 a los estatutos sociales o que infrinjan los deberes inherentes al desempefio del cargo. Es una responsabilidad por culpa, que
se presume, salvo prueba en contrario, cuando el acto sea contrario a la ley o a los estatutos sociales.

Una de las novedades mas importantes del régimen de responsabilidad de los administradores ha sido la ampliacion del
ambito subjetivo, pues no solo se aplica a los administradores de derecho sino también a los administradores de hecho, a la
persona que tenga atribuidas facultades de mas alta direccion de la sociedad (cuando no exista delegacion permanente de
facultades del consejo de administracion) y a la persona fisica designada para el ejercicio permanente de las funciones propias
del cargo de administrador persona juridica. Tal ampliacion, por lo que a los administradores de hecho se refiere, ha tenido su
repercusion en la disciplina de los grupos de sociedades, pues se plantea la posibilidad de considerar que la propia sociedad
matriz (o sus administradores) actian como administrador de hecho en las sociedades filiales.

Por ello, merece especial atencion la disciplina contenida en el Anteproyecto de Ley de Codigo Mercantil de 30 de mayo
de 2014 (arts. 291-1 a 291-37 ACM), pues, sin duda, la sentencia del TS que comentamos esta inspirada, aunque no se diga
expresamente, en la regulacion proyectada. De hecho, la tesis de las ventajas compensatorias es una absoluta novedad, que no
tiene precedentes en la LSC actual, aunque si en otros Ordenamientos juridicos, como el americano, el aleman o el italiano, que
cuentan con una normativa especifica sobre los grupos de sociedades y los intereses dignos de proteccion en las sociedades
que los integran.

El art. 291-12 ACM legitima activamente a cualquier socio de la sociedad dependiente (incluida la sociedad matriz,
aunque por lo que se expondra a continuacion no parece una hipdtesis probable) para ejercer la accion de responsabilidad (hay
que entender que es la accion social, pues la norma especifica que se ha de ejercer en defensa del interés social y por un
perjuicio causado a la propia sociedad dependiente) contra la sociedad dominante, contra sus administradores y contra los
administradores de la sociedad dependiente, legitimacion que extiende a cualquier acreedor en caso de insuficiencia del
patrimonio de la sociedad (reproduciendo, casi literalmente, el art. 240 LSC).

Este supuesto de responsabilidad, por «instrucciones perjudiciales», constituye una absoluta novedad respecto al Derecho
de Sociedades en vigor (4) . Es cierto que conforme a la disciplina establecida por la LSC el socio puede ejercer las acciones
de responsabilidad contra los administradores de derecho y de hecho, categoria esta tlltima en la que se pueden encuadrar a la
sociedad dominante y a sus administradores (5) . Pero el supuesto del art. 236 LSC requiere acreditar la cualidad de
administrador de hecho de la sociedad matriz o de sus propios administradores, concepto que la jurisprudencia ha ido
configurando a falta de una nocion explicita en el Ordenamiento juridico espafiol (6) .

La disciplina proyectada supone un reconocimiento expreso de la posibilidad de que tanto la sociedad dominante como sus
administradores puedan incurrir en responsabilidad por los perjuicios que ciertas instrucciones impartidas desde la sociedad
matriz puedan causar a la sociedad dependiente. A falta de una norma como la del art. 291-12 ACM, se han producido varios
hitos importantes en materia de responsabilidad de administradores de las sociedades del grupo: 1.°) Se ha regulado la
responsabilidad de la sociedad matriz por efecto del control ejercido sobre otras sociedades del grupo en materia de
competencia (art. 61.2 de la Ley 15/2007, de 31 de julio, de Defensa de la Competencia); 2.°) Se ha admitido, con caracter
general, la responsabilidad de los administradores de las sociedades dependientes que causan dafios a éstas a consecuencia de
la ejecucion de instrucciones que reciben de la sociedad dominante (ex arts. 236 a 241 LSC). El hecho de que los actos
dafiosos vengan impuestos por la matriz no exonera a los administradores de las sociedades dependientes de responsabilidad
(7) ; 3.°) Se ha sostenido la posibilidad de que los socios externos puedan exigir responsabilidades a la sociedad matriz y a sus
administradores ejerciendo una accion de indemnizacion por los dafios y perjuicios causados por el ejercicio de la direccion
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unitaria sobre la sociedad dependiente (art. 1.902 C.C) (8) ; 4.°) Se ha ido asentando doctrinalmente la posibilidad de que los
socios externos funden su reclamacion en el deber de fidelidad del socio de control y en la doctrina de los administradores de
hecho (mediante una interpretacion amplia de los arts. 1.258 CCy 236 LSC) (9) , entendiendo que la propia sociedad matriz y
sus administradores son administradores de hecho de las sociedades dependientes del grupo, lo cual es més notorio en los
grupos centralizados, en los que la matriz sea el socio Gnico o muy mayoritario en las sociedades dependientes y cuando los
organos de administracion sean idénticos en la sociedad matriz y otras sociedades del grupo (10) .

Para delimitar el régimen de la responsabilidad configurada por el art. 291-12 ACM es necesario ponerlo en relacion con
otros preceptos que regulan el «ejercicio del control y de la responsabilidad». Asi, hay que partir de una premisa fundamental:
los administradores de la sociedad dominante tienen la facultad de impartir instrucciones perjudiciales para la sociedad
dependiente, si tales instrucciones interesan al grupo de sociedades (art. 291-9 ACM). Es decir, se reconoce explicitamente la
existencia de un interés, el del grupo, superior a los intereses particulares de cada una de las sociedades que integran el grupo.
Surge asi un nuevo concepto «interés del grupo» que recuerda, en gran medida, por su dificil concrecion, a la nocion de
«interés social», cuya equiparacion con el interés del grupo mayoritario o de control de la sociedad se ha discutido mucho.

Consiguientemente, es licito que los administradores de la sociedad dominante impartan instrucciones perjudiciales a los
administradores de las sociedades dependientes, si aquéllas se dictan en interés del grupo (11) . Ademas, para que ciertas
instrucciones se puedan calificar como «perjudicialesy», se requiere tener en cuenta el conjunto de las ventajas y desventajas
que la pertenencia al grupo tenga para la sociedad dependiente cuyos administradores han ejecutado dichas instrucciones (12) .
En otros términos, la norma exige una valoraciéon de conjunto y no particularizada del perjuicio derivado de una o varias
instrucciones concretas (art. 291-10 ACM). Y, en ningln caso, las instrucciones pueden infringir la Ley o los estatutos de la
sociedad filial o poner en riesgo su solvencia.

Teniendo en cuenta las premisas expuestas, si una vez valorados el conjunto de las ventajas y desventajas que le reporta su
pertenencia al grupo, puede afirmarse que la sociedad dependiente ha sufrido un perjuicio a consecuencia de las instrucciones
impartidas por los administradores de la sociedad matriz, aquélla habrd de ser compensada por la propia sociedad dominante
en el plazo maximo de un afio, para cuyo computo se distinguen dos situaciones: a) si el perjuicio fuera objetivamente
previsible, se contara desde la fecha en la que se impartio la instruccion perjudicial (art. 291-11.1 ACM); b) si el perjuicio no
fuera objetivamente previsible, aunque la norma no diga nada al respecto, habra de entenderse que el plazo empezara a contar
desde que se haya verificado la existencia del perjuicio, una vez realizada la valoracion del conjunto de las ventajas y
desventajas de la pertenencia de la sociedad dependiente al grupo.

Tanto la causa y, en su caso, la cuantia real o estimada del perjuicio ocasionado a la sociedad dependiente por la ejecucion
de las instrucciones impartidas por los administradores de la sociedad dominante cuanto las condiciones de la compensacion
habran de reflejarse en el informe de gestion de la sociedad dependiente (art. 291-11.2 ACM).

Es necesario subrayar que la compensacion ha de satisfacerla la sociedad dominante siempre que concurran tres requisitos:
1) que el perjuicio derive de las instrucciones impartidas por los administradores de la matriz a los de la sociedad
dependiente; 2) que las instrucciones perjudiciales se hayan dictado en interés del grupo y que no sean contrarias a la Ley o a
los estatutos de la sociedad dependiente ni pongan en riesgo la solvencia de ésta (art. 291-9.2 ACM) (13) ; 3) que el perjuicio
causado a la sociedad dependiente por las instrucciones no se haya compensado con el conjunto de las ventajas y desventajas
que le reporta la pertenencia al grupo de sociedades (que, a su vez, se regula también como uno de los supuestos que dan lugar
al ejercicio por el socio externo del derecho de separacion ex art. 291-17 ACM).

Sobre la base de los requisitos anteriores, se regula un supuesto de responsabilidad, denominada «responsabilidad por
instrucciones perjudiciales», al que resultan de aplicacion los requisitos generales establecidos en el art. 236 y ss. LSC (arts.
215-14 a 215-21 ACM (14) . Asi, se contempla la responsabilidad solidaria de la propia sociedad dominante, de sus
administradores y de los administradores de la sociedad dependiente. Son presupuestos de esta responsabilidad: una accion
consistente en la imparticion, por los administradores de la sociedad dominante, de instrucciones a los administradores de la
sociedad dependiente; un dafio o perjuicio causado a la sociedad dependiente que no se haya compensado con el conjunto de
ventajas y desventajas derivadas de su pertenencia al grupo de sociedades; y una relacion de causalidad entre la accion y el
dafio causado (art. 291-12.1 ACM).

La regulacion de los presupuestos o requisitos, para que nazca la responsabilidad solidaria de los sujetos indicados
anteriormente, se completa con los instrumentos a través de los cuales los administradores de la sociedad dependiente pueden
eludir su responsabilidad (exigencia que debe entenderse complementaria de la general que disponen los arts. 237 LSC y 215-
15 ACM, esto es, la prueba de que, no habiendo intervenido en la adopcion y ejecucion del acuerdo o acto lesivo, desconocian
su existencia o, conociéndola, hicieron todo lo conveniente para evitar el dafio o, al menos, se opusieron a ¢l expresamente).
En este caso concreto se exige, ademas, que los administradores de la dependiente prueben que han cumplido con el deber de
informacion y que existen elementos objetivos para considerar que la compensacion era adecuada y posible y que la ejecucion
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de las instrucciones impartidas por los administradores de la sociedad dominante no ha puesto en riesgo la solvencia de la
sociedad dependiente (art. 291-12.2 ACM).

No precisa la norma a qué deber de informacion se esta haciendo referencia. Si al deber de informacion ex art. 291-6 ACM
de pertenencia al grupo o al deber de informacion, a través del informe de gestion, ex art. 291-11.2 ACM o a ambos. Creemos
que la trascendencia del tema exige la maxima transparencia y cumplimiento de los deberes inherentes al cargo de
administrador. Por ello, hay que pensar que los administradores de la sociedad dependiente, para eludir la responsabilidad
solidaria ex art. 291-12.2 ACM, deben probar que: a) han informado a los socios de la dependiente de la integracion o
separacion del grupo (no puede descartarse que sea precisamente la separacion la que motive el ejercicio de la accion de
responsabilidad) en la primera junta que se celebre (art. 291-6.1 ACM); b) que han incluido en el informe de gestion de la
sociedad dependiente tanto el hecho de la integracién como, en su caso, de la separacion en el grupo de sociedades (art.
291.6.2 ACM); y ¢) que han incluido en el informe de gestion de la sociedad dependiente la causa y, en su caso, la cuantia real
o estimada del perjuicio ocasionado a dicha sociedad por la ejecucion de las instrucciones de los administradores de la
sociedad dominante asi como las condiciones de la compensacion de dicho perjuicio (art. 291-11.2 ACM).

Ademas, los administradores de la sociedad dependiente tienen que probar que existen elementos objetivos para
considerar que la compensacion era adecuada y posible. Se exige, por ello, una adecuacion entre la compensacion y el
perjuicio causado a la sociedad dependiente (teniendo en cuenta, como ya se ha dicho, que la valoracion habré de realizarse
sobre el conjunto de las ventajas y desventajas que produzca la pertenencia de la aquélla al grupo ex art. 291-10 ACM) asi
como que la compensacion sea posible, es decir, que la sociedad matriz, sujeto pasivo de la misma, tenga los recursos
economicos suficientes para pagar la compensacion en el plazo maximo de un afio en los términos que se han expuesto
anteriormente al hilo del comentario del art. 291-11.1 ACM.

Y, por ultimo, los referidos administradores han de probar que la ejecucion de las instrucciones impartidas por los
administradores de la sociedad dominante no ha puesto en riesgo la solvencia de la sociedad dependiente (15) . Ello no
significa, naturalmente, que no se haya producido perjuicio econdmico alguno, pues en tal caso no habria responsabilidad por
faltar uno de sus elementos necesarios. Tal exigencia ha de ponerse en relacion con la legitimidad del interés del grupo, en el
sentido de que el limite es el siguiente: la biisqueda del interés del grupo no justifica, en ningun caso, el que se pueda poner en
riesgo la solvencia de las sociedades dependientes. Y ello, aunque la ejecucion de las instrucciones impartidas por los
administradores de la sociedad dominante, que pusieron en riesgo dicha solvencia, se compense de forma adecuada.
Consiguientemente, el limite del riesgo de insolvencia es infranqueable. Obsérvese, por lo demas, que la prueba debe alcanzar,
simultdneamente, a los tres hechos resefiados (cumplimiento del deber de informacion, consideracion objetiva de la
compensacion adecuada y posible y la inexistencia de riesgo para la solvencia de la sociedad dependiente) (16) .

3. La responsabilidad del administrador de la sociedad filial que actia siguiendo las instrucciones de la
direccion del grupo societario. La doctrina de las ventajas compensatorias

Para valorar la interesante sentencia del TS es necesario fijar los hechos de los que parte el Alto Tribunal. Tales hechos
son los siguientes:

1.° D. Augusto tuvo una intervencion decisiva tanto en la creacion de ACTISPRAY como en el trasvase de la clientela
desde ALPHASPRAY

2.° Ambos hechos causaron un dafio directo a ALPHASPRAY, pues sus ingresos disminuyeron drasticamente y paso de
obtener beneficios a incurrir en pérdidas

3.° D. Evaristo no participo6 en la creacion de ACTISPRAY vy es socio externo de ALPHASPRAY, en cuanto socio
minoritario ajeno a la administracion de ésta y al circulo de control del grupo de sociedades

4. ALPHASPRAY obtuvo la mayor parte de su clientela por sus propios medios, ya que la clientela que le cedié DNI
fue insignificante. Por consiguiente, la desviacion de clientela no suponia una contrapartida a una ventaja patrimonial
previa facilitada a ALPHASPRAY por la sociedad matriz (COFIPAGUE) o por alguna de las otras sociedades del grupo

5.° No se ha probado que a D. Evaristo se le ofreciera una compensacion por la pérdida de valor que experimentaron
sus participaciones a consecuencia del trasvase de la clientela.

La sentencia del TS que comentamos llama la atencion, sin duda, por la ausencia de reglas de Derecho positivo que funden
la argumentacion juridica. De hecho, no se invoca ni una sola norma concreta de Derecho vigente. No obstante, la doctrina de
la resolucion nos permite entrever la disciplina del Anteproyecto de Ley de Codigo Mercantil, pues reconoce la existencia de
un «interés del grupo» y aplica la teoria de la ventajas compensatorias respecto de la cual se profundiza e interpreta el referido
régimen proyectado, avanzando algunas conclusiones sobre las que el Anteproyecto no se habia pronunciado directamente.

También destaca la sentencia por la claridad y contundencia de sus conclusiones, que se podran compartir o no, separando
nitidamente la sociedad mercantil que actiia de forma independiente de la sociedad que se ha integrado en un grupo de
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sociedades. Tales conclusiones son las que se exponen a continuacion:
1.% El deber de lealtad del administrador social ha de proyectarse sobre el interés de la sociedad que administra

Esta es una premisa fundamental en la jurisprudencia del TS sobre responsabilidad de los administradores en los grupos de
sociedades. El interés de la sociedad en la que el administrador ejerce el cargo es prioritario sobre cualquier otro, ya sea el de
la sociedad matriz o el de una de las sociedades filiales o el de una tercera sociedad (no perteneciente al grupo). También es
prioritario sobre el llamado «interés del grupo», que ni la propia sentencia ni el Anteproyecto de Ley de Codigo Mercantil
definen.

Consiguientemente, un administrador sélo es leal cuando prioriza los intereses de la sociedad que administra (esté o no en
conflicto con otros intereses). Todos los demads intereses son ajenos a los de esta sociedad. Ahora bien, el cumplimiento de tal
deber en los términos expuestos no impide que sean compatibles los intereses de la sociedad administrada con los intereses del
grupo de sociedades al que aquélla pertenece.

No obstante lo anterior, la cuestion es particularmente compleja cuando el administrador de la filial es también
administrador en la sociedad matriz (u ocupa, por ejemplo, un puesto de direccion en ésta), pues es dudoso que en tal hipdtesis
deba abstenerse de participar en la adopcion de acuerdos en los que los intereses de una y otra sociedad estén en conflicto,
pues podria suponer, en ciertos casos, la paralizacion del érgano de administracion.

2." El denominado «interés del grupo» no es absoluto

El TS sostiene que el «interés del grupo» no es un titulo que justifique por si solo el dafio causado por operaciones del
grupo a la sociedad filial e, indirectamente, a los socios externos y a los acreedores. El interés de la sociedad filial es
autéonomo aunque matizado por el «interés del grupo» y coordinado con el mismo. El interés de la filial no se diluye en el
«interés del grupo», ya que el administrador de la filial siempre ha de contar con su propio &mbito de autonomia de decision y
no tiene una «obediencia debiday a las instrucciones que parten de la sociedad matriz.

3. Es posible coordinar los distintos intereses que concurren en un grupo de sociedades, los cuales no son
necesariamente incompatibles.

Es evidente que los intereses que confluyen en los grupos de sociedades, que pueden ser muy heterogéneos (el «interés del
grupoy, el interés de cada una de las sociedades del grupo, el interés de los socios de la sociedad matriz, el interés de los
socios de las demés sociedades que no tienen la condicion de socios externos, el interés de los socios externos, el interés de
los acreedores de las distintas sociedades del grupo, etc.), pueden ser coincidentes en ciertos aspectos. Pero tal coincidencia
debe desvincularse de las ventajas compensatorias, es decir, tales intereses no son compatibles por el hecho de que los dafios
se compensen con las ventajas que generen las operaciones realizadas por las sociedades del grupo.

En cualquier caso, las ventajas compensatorias contribuyen a coordinar los distintos intereses en juego, especialmente
cuando el global de las operaciones resulte satisfactorio para los socios externos y los acreedores de las sociedades filiales.
Se trata, en definitiva, de conseguir que el grupo empresarial pueda funcionar de la forma mas eficiente posible.

4.* El justo equilibrio entre los distintos intereses presentes en los grupos de sociedades se puede conseguir a través
de las ventajas compensatorias

Esta es sin duda la aportacion mas interesante y novedosa de la sentencia del TS, esto es, la formulacion de la doctrina de
las ventajas compensatorias. Asi, son licitos los actos de los administradores de una sociedad filial que puedan suponer un
perjuicio para ésta, si tal perjuicio se compensa o neutraliza con las ventajas que dicha sociedad obtenga igualmente de su
pertenencia al grupo. Estas ventajas compensatorias han de reunir los siguientes rasgos caracteristicos:

A) Pueden ser anteriores, simultaneas o posteriores a la conducta perjudicial para la sociedad filial.

B) Deben ser verificables, han de resultar debidamente justificadas y gozar de la suficiente concrecion. Pueden
consistir en oportunidades de negocio concretas, como las inherentes a una cesion de clientela entre sociedades del grupo.
Y no es una ventaja compensatoria, porque es abstracta, el beneficio que, en todo caso, supone para una sociedad su
integracion en un grupo de sociedades.

C) Han de tener un valor economico y han de ser proporcionadas al dafio sufrido por la sociedad filial.

5.7 No tiene justificacion, en ningin caso, la conducta del administrador de una sociedad del grupo que ponga en
riesgo su viabilidad y solvencia, aunque actie en beneficio del grupo y se obtengan ventajas compensatorias

No es licita la conducta del administrador de una sociedad filial que sacrifica el interés de su sociedad en beneficio de los
intereses del grupo, siguiendo las instrucciones de la matriz, aunque obtenga ventajas compensatorias, cuando dicha conducta
haya puesto en riesgo la viabilidad y solvencia de la sociedad filial. Por lo tanto, las conductas de los administradores de las
filiales siempre encontraran un limite infranqueable: la puesta en peligro de la viabilidad y solvencia de la filial (que también
constituye una linea roja en el régimen del ACM, como se ha advertido con anterioridad).
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En el supuesto que se analiza el TS afirma que D. Augusto, al desviar a otra sociedad del grupo (ACTISPRAY) la mayor
parte de la clientela de ALPHASPRAY (de la que era administrador), que ésta habia captado en su mayor parte por si misma,
no soélo le provoco un dafio patrimonial sino que puso en serio peligro su viabilidad y solvencia. Con dicha conducta D.
Augusto pudo dar lugar a la desaparicion de ALPHASPRAY, en lugar de haber procedido a realizar una disolucion y
liquidacién ordenada de esta sociedad que hubiera respetado el derecho del socio a la cuota del patrimonio resultante de la
liquidacion (arts. 93 y 391 y ss. LSC).

Es, por ello, indiferente en este caso el que hubieren existido ventajas compensatorias, pues se franqued el limite antes
sefalado. No obstante, el Alto Tribunal entiende que no existieron tales ventajas, pues ALPHASPRAY sufri6 un daiio directo,
la acumulacion de pérdidas econdmicas justo tras la constitucion de ACTISPRAY, que no se compensaron con otros beneficios
resultantes de su pertenencia al mismo grupo de sociedades.

6. De conformidad con las conclusiones anteriores, no es responsable el administrador de una sociedad filial que,
siguiendo instrucciones de la matriz, causa un perjuicio a su sociedad, si éste se compensa con las ventajas que la filial
obtiene por su pertenencia al grupo

La aplicacion de la doctrina de las ventajas compensatorias exige: 1) Una conducta realizada por un administrador de una
sociedad del grupo que cause a ésta un perjuicio econdémico concreto, perfectamente cuantificable; 2) Que la sociedad
perjudicada obtenga una ventaja o beneficio de su pertenencia al grupo, igualmente cuantificable econémicamente; y 3) Que
esta ventaja o beneficio neutralice el dafio econémico. En sintesis, la existencia de ventajas compensatorias impediria accionar
contra los administradores por falta de dafio econémico, puesto que, aunque hubiera existido, se ha compensado o se
compensard con otras operaciones beneficiosas para la sociedad filial.

Consiguientemente, lo que aporta la sentencia del TS de 11 de diciembre de 2015 es la posibilidad de que las operaciones
entre sociedades del grupo sean valoradas en su conjunto, no de forma aislada. Una operacion perjudicial para una de las
sociedades del grupo puede ser neutralizada por otra u otras operaciones beneficiosas para esa sociedad, proceda de la misma
sociedad cuyos administradores impartieron las instrucciones perjudiciales para la filial o de otra sociedad diferente
perteneciente al mismo grupo de sociedades o, incluso, de una tercera sociedad completamente ajena al grupo (si bien, en este
ultimo caso, con origen en las propias sinergias del grupo de sociedades). La aplicacion de la doctrina de las ventajas
compensatorias supone una especie de «cuenta corriente» entre las sociedades del grupo, de forma que el saldo, una vez
contabilizados los resultados de las operaciones generadas por el funcionamiento del grupo, habra de ser cero o positivo, pues,
en caso contrario, habra de compensarse a la sociedad perjudicada por el ejercicio de la direccién econdmica unitaria.

Del planteamiento que sostiene el Alto Tribunal nos llama la atencidn la posibilidad de que las ventajas compensatorias
sean futuras, pues este requisito resulta dificilmente compatible con la exigencia de que las ventajas estén debidamente
justificadas. También nos genera muchas dudas quién haya de valorar la proporcionalidad de tales ventajas, pues, muy
probablemente, el criterio no serd el mismo si la competencia recae en personas mas o menos alejadas del circulo de control
del grupo. En todo caso, creemos que la doctrina del Tribunal Supremo vertida en la reiterada resolucion, aunque inspirada en
las normas proyectadas, no consagra la existencia de un «interés del grupo» como superior al de las sociedades que lo
integran, sino complementario, que puede ser compatible con los demas intereses en presencia en el grupo y que no justifica, en
cualquier circunstancia, que los administradores de las filiales infrinjan su deber de ser leal a la sociedad que administran.

IITI. CONCLUSIONES

Los administradores de una sociedad filial deben priorizar, sobre cualquier otro (cualquiera que sea) el interés de la
sociedad que administran.

Son licitos los actos de los administradores de una sociedad filial que la perjudiquen, si tal dafio se compensa o neutraliza
con las ventajas que dicha filial obtenga de su pertenencia al grupo de sociedades. Esta doctrina no se aplica en el supuesto en
que la conducta de los administradores de la sociedad filial haya puesto en riesgo la solvencia de ésta.

La doctrina de las ventajas compensatorias resulta dificilmente aplicable en los casos de ventajas futuras, puesto que
parece complejo que las mismas estén suficientemente justificadas.

8/10



LY 4
smarteca LA LEY mercantil n® 26, junio 2016, N° 26, 1 de jun. de 2016, Editorial LA LEY

(1)
STS, Sala Primera, 11 de diciembre de 2015. Num. Rec. 2141/2013 (LA LEY 187848/2015).

Ver Texto

(2) Obviamos toda referencia a los argumentos para desestimar la accion de separacion de los administradores, pues juegan un papel
absolutamente residual en la sentencia del Juzgado de lo Mercantil de Barcelona y, ademaés, el pronunciamiento, en lo relativo a la
accion de separacion, no fue recurrido en apelacion.

Ver Texto
3) Sentencia APB, Seccion 15.%, de 21 de junio de 2013. Num. Rec. 73/2012 (LA LEY 121398/2013).
Ver Texto
(4) Sobre 1’a problematica que plantean las instrucciones perjudiciales en los denominados «grupos facticos», vid. M. L. DE ARRIBA
FERNANDEZ, Derecho de grupos de sociedades, Madrid, 2009, ed. 2.2, p. 398 y ss.
Ver Texto

5 Si bien, como indica F. VICENT CHULIA, «Grupos de sociedades y conflictos de intereses», en RDM, n.° 280, 2011, p. 23, esto no
debe conducir a la creencia de que los Tribunales en Derecho espafiol aplican el principio de responsabilidad objetiva de la sociedad
dominante, introduciendo una «responsabilidad de grupo». Sobre la posibilidad de ejercer la accion social de responsabilidad contra la
sociedad matriz, como administrador de hecho, vid. P. GIRGADO PERANDONES, La responsabilidad de la sociedad matriz y de
los administradores en una empresa de grupo, Madrid, 2002, p. 175 y ss. y J. MOYA BALLESTER, «Los grupos de sociedades y la
proteccion de los acreedoresy, en RdS, n.° 38, 2012, pp. 319-320.

Ver Texto

(6) Por un analisis exhaustivo de la categoria «administrador de hecho» destaca la sentencia de la AP de Cordoba, Seccion 1.7, de 26 de
febrero de 2016.

Ver Texto

(7) Resultan de interés, entre otras, las sentencias del TS de 25 de enero de 1988, 7 de abril de 2001, 4 de junio de 2002, 12 de abril de
2007 y 14 de marzo de 2011.

Ver Texto

(8) Vid. L. F. CASTRESANA SANCHEZ , «Algunas cuestiones sobre la responsabilidad de los administradores de las sociedades
anonimasy, en Estudios sobre el aseguramiento de la responsabilidad en la gran empresa (direccion F. SANCHEZ CALERO),
Madrid, 1994, p. 679; J. L. DIAZ ECHEGARAY, La responsabilidad civil de los administradores de la sociedad anonima, Madrid,
1995, p. 386; P. PARAMO MONTERO, Responsabilidad empresarial, Valencia, 1995, p. 197; y J. RIBALTA AGUILERA y M.T.
GISPERT PASTOR, «La responsabilidad de los administradores y altos cargos en los grupos de sociedades», en A4.VV,,
Responsabilidades y obligaciones de directivos y administradores, Barcelona, 1996 , p. 138-139.

Ver Texto

) Asi, C. PAZ-ARES, «Uniones de empresas y grupos de sociedades», en Lecciones de Derecho Mercantil (direccion A. MENENDEZ
y A. ROJO), ed. 12.%, Navarra, 2014, pp. 652-653.

Ver Texto

(10)  En este sentido, la sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona, Seccion 15.%, de 29 de marzo de 2007.

Ver Texto

(11)  Para un tratamiento del tema en el &mbito de las sociedades cooperativas, que tienen un régimen particularizado al respecto, vid. M.
ANGEL SANTOS , «Las situaciones de control en la sociedad cooperativa», en RDM, n.° 293, 2014, pp. 256-259.

Ver Texto

(12) Lo que, como viene poniendo de relieve la doctrina mercantilista espafiola, permite afirmar que la disciplina proyectada ha tenido
muy en cuenta el Derecho italiano (asi, cfr. el art. 2.497, parrafo primero, del Codigo Civil italiano).

Ver Texto
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(13)  Entiende J. M. EMBID IRUJO que se echa en falta una toma de postura que permita delimitar el ambito material de la facultad de
impartir instrucciones, lo que no se consigue con los limites que establece el art. 291-9.2 de la Propuesta de Codigo Mercantil. Este
ambito material, en su opinion, podria identificarse mediante la formula «giro o trafico del grupo». Ademas afiade que no deberia
obviarse el deber de diligencia de los administradores de la sociedad dominante, que podria denominarse «diligencia de grupo» (cfr.
«Los grupos de sociedades en la propuesta de Codigo Mercantil», en RDM, n.° 290, 2013, p. 63).

Ver Texto

(14)  Un comentario sobre estos articulos, referido a la entonces Propuesta de Codigo Mercantil, lo encontramos en I. GONZALEZ
CABRERA, «Primeras reflexiones sobre la responsabilidad de los administradores sociales en la Propuesta de Codigo Mercantil», en
RdS, n.° 41, 2013, pp. 356-363.

Ver Texto

(15)  Opina J. M. EMBID IRUIJO, ob. cit., pp. 64-65, que no parece coherente exonerar a los administradores de la sociedad dependiente en
tal supuesto y no hacerlo cuando la instruccion respet6 otro u otros limites del ejercicio del poder de decision, como el interés del
grupo. Tampoco comparte que la exclusion no se extienda también, en la misma hipdtesis, a los administradores de la sociedad
dominante que son, en definitiva, quienes han impartido la concreta instruccion que no ponia en riesgo la solvencia de la dependiente.

Ver Texto

(16)  No se comenta la denominada «responsabilidad por apariencia» regulada por el art. 291-13 ACM, pues no tiene relacion con la
fundamentacion juridica de la sentencia objeto de este comentario.

Ver Texto
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