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|.  PRESENTACION INTRODUCTORIA DE LAS NOVEDADES
EN LA RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES
DE LA SOCIEDAD ANONIMA TRAS LA LEY DE
TRANSPARENCIA

1. CONSIDERACIONES GENERALES

De entre las Ultimas reformas relativas al Derecho de sociedades en Es-
pafia, quiza la promovida por la Ley 26/2003, de 17 dejulio, conocida como
«ley de transparencia», sea la de mayor alcance, por la importancia y la
amplitud de sus efectos, y por su significacion, en particular, respecto de
la estructura y organizacion de la sociedad anénima. En el presente trabajo
pretendemos exponer las lineas generales de la modificacion producida en €l
ambito de la responsabilidad de los administradores de la sociedad anénima
que, sin constituir una alteracién sustancial del régimen anterior, aportan, sin
embargo, algunos cambios relevantes. En tal sentido, cabe afirmar que, en
esencia, son dos las novedades introducidas en €l tenor literal del articulo 133
LSA (1): de un lado, la sustitucion, en punto al titulo de imputacion de
la responsabilidad a los administradores sociales, de la inobservancia de la
«diligencia con la que deben desempefiar el cargo» por e incumplimiento de
«los deberes inherentes a desempefio del cargo»; de otro, la introduccion
de un nuevo apartado segundo del referido precepto, dirigido a someter al
«administrador de hecho» de la sociedad a mismo género de responsabilidad
aplicada a los administradores de derecho (2).

(1) Enrigor, hay una tercera novedad en el precepto, consistente en afadir la voz
«omisiones» en el primer parrafo, a los efectos de comprender todos los modos del actuar
humano idéneos para causar un dafio; bien es verdad que la ausencia de ese término en
la versién anterior del precepto no constituia un grave problema interpretativo. Por lo
demés, en esta sede no nos corresponde pronunciarnos sobre las caracteristicas generales
del régimen de responsabilidad de los administradores sociales. De la amplia literatura
citaremos, meramente, a Quuano, J., La responsabilidad civil de los administradores de
la sociedad andnima, passim, Valladolid, 1985; POLO SANCHEZ, «Los administradoresy €l
Consegjo de Administracion de la sociedad anénima», en Uria, R/MENENDEZ, A./OLivEN-
cia, M. (dir.), Comentario al régimen legal de las sociedades mercantiles, V1, Madrid,
1992, pags. 279y sigs.; SANCHEZ CALERO, F., «<Administradores. Articulos 123 a 143», en
SANCHEZ CALERO, F. (dir.), Comentarios a la Ley de sociedades anénimas, IV, Madrid,
1994, pags. 236 y sigs., y ARROYO, 1., «Articulo 133», en ARROYO, I./Emsip, J. M. (coord.),
Comentarios a la Ley de Sociedades Andnimas, 11, Madrid, 2001, pags. 1386 y sigs.

(2) Las novedades resefiadas en el texto se remontan al proyecto de ley de transpa-
rencia, presentado por el Gobierno a Parlamento con fecha 17 de marzo de 2003. Este
texto, sin embargo, contenia otros extremos que fueron eliminados a lo largo de la trami-
tacién parlamentaria; en concreto, el texto remitido al Senado, de 21 de mayo de 2003,
prescindia de ellos. Se trataba, en particular, del establecimiento de responsabilidad para
quienes gjercieran altos cargos de direccién o fueran representantes de la sociedad; asi-
mismo, €l proyecto reconocia la responsabilidad de los administradores de la sociedad
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La primera novedad puede encontrar su explicacion en el deseo legisla-
tivo de concretar, de manera mas particularizada, los supuestos cuya infrac-
cion permite desencadenar la responsabilidad de los administradores. A este
respecto, se tipifican en los articulos 127 a 127 quater LSA, ambos inclusive,
los deberes especificos del administrador social, afiadiéndose a «clésico»
deber de diligencia los nuevos supuestos de fidelidad, lealtad y secreto, si
bien este Gltimo, como es bien sabido, ya aparecia integrado en aquél con un
tratamiento mucho méas sobrio. Dada esta regulacion expresa, dentro de nues-
tro Derecho de sociedades anénimas, parecia légica la referencia concreta a
lainfraccion de los mencionados deberes en sede de regulacion de su respon-
sabilidad. Se haindicado numerosas veces en ladoctrinala gran amplitud del
(antiguo) articulo 127 LSA, y ladificultad de traducirlo en parametros con-
cretos a la hora de contemplar una posible inobservancia del deber de diligen-
cia alli impuesto. En este sentido, la tipificacion expresa de los deberes de
fidelidad, lealtad y secreto, al lado del, en apariencia, mas amplio deber
de diligencia, contribuiraaclarificar el estatuto del administrador y, a su vez,
afacilitar la delimitacién, en su caso, de la posible responsabilidad que se le
pretendaimputar.

Por 1o que se refiere a administrador de hecho como sujeto responsable,
su inclusion en el precepto que comentamos no responde, en nuestro criterio,
a un origen preciso y determinado. Hay, desde luego, una voluntad legislativa
clara que se pone de manifiesto desde que se remite al Parlamento el proyecto
de ley, de extender la responsabilidad tipica de los miembros del érgano de
administracion de la sociedad a supuestos personales de gercicio del poder
de gestién socia ajenos, en principio, alacondicién formal de administrador.
La depuracién de la norma durante la tramitacion parlamentaria ha dejado
reducido ese proposito contenido en el proyecto de ley ala situacién concreta
de administrador de hecho. Se abre, de este modo, un temario importante, al
que intentaremos dar respuesta en estas lineas, sobre |a trascendencia de dicha
supresion y sobre la posibilidad de subsumir, en su caso, los supuestos elimi-
nados en la nocién de administrador de hecho, que €l legislador no define. El
punto clave en e andlisis de esta segunda novedad consistirg, por ello, en
delimitar de una manera precisa dicha nocién que se convierte, asi, en € ge
alrededor del cual gira el significado esencial de su segundo péarrafo.

dominante frente a la sociedad dominada, sus sociosy acreedores. El significado especi-
fico de esta eliminacion es objeto de discusion en el presente trabajo. De la responsabi-
lidad del administrador de hecho se hablaba ya en la Propuesta de CAodigo de Sociedades
Mercantiles (PCSM; art. 128.1.°), sin hacer alusién, por otro lado, a incumplimiento de
los deberes inherentes a desempefio del cargo; la PCSM mantenia los términos, ahora
derogados, del antiguo articulo 133.1.° de la ley de sociedades anénimas.
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2. EL INFORME ALDAMA, COMO PRECEDENTE

Las dos novedades que acabamos de resefiar, como, en buena medida, €l
contenido esencial de la Ley de transparencia, encuentran su fundamento, si
bien no pleno, en el denominado Informe Aldama. Este importante trabajo,
orientado, sobre todo, a la mejora del régimen juridico de las sociedades
cotizadas, contempla también la vertiente de |la responsabilidad de los admi-
nistradores desde una perspectiva similar a la que ha terminado por reflejarse
en € texto definitivo de lanorma analizada. Asi su apartado Il («El principio
de seguridad y e deber de lealtad. Las responsabilidades de los adminis-
tradores») alude a tema que nos ocupa, en relacion, fundamental mente, con
los deberes de diligencia y lealtad de los administradores. De manera par-
ticular, ahonda el Informe en la importancia de los deberes de lealtad, cuyo
contenido expone con detalle, y para cuyo tratamiento considera determinante
la intervencion del legislador. Convertida la propuesta en norma vigente, €l
incumplimiento de dichos deberes, asi como de los restantes tipificados en la
ley, viene a enmarcar, como ya se ha dicho, el régimen de responsabilidad de
los administradores.

Por su parte, lareferencia alos administradores de hecho también encuen-
tra fundamento en las recomendaciones del Informe Aldama, sin perjuicio de
algunas referencias, anteriores y contemporaneas, en el Derecho positivo
espafiol. En efecto, cuanto dicho documento se ocupa, dentro del apartado I,
de «la extension subjetiva de los deberes de lealtad» (punto 2.3.) alude espe-
cificamente alos «administradores de hecho», definiéndolos como «aquellas
personas que en la realidad del tr&fico desempefian sin titulo —o con titulo
nulo o extinguido— las anteriores funciones». En el texto de la Ley, sin
embargo, no se contempla definicién alguna de lafiguray su responsabilidad
aparece conectada —como en € caso de los administradores de derecho—
a la observancia de todos los deberes que la ley establece. Por otro lado,
d texto lega se limita a establecer la responsabilidad de los administrado-
res de hecho, prescindiendo de otros sujetos a los que €l Informe Aldama
consideraba pertinente extendérsela. En ese amplio elenco (punto 2.3. del
apartado I11) encontramos a las personas fisicas que representen a los admi-
nistradores que sean personas juridicas, a los atos ejecutivos de la sociedad
aungue no ostenten la condicién de consgjeros, alos administradores ocultos,
bajo cuyas instrucciones suelen actuar los administradores de la sociedad,
y a los accionistas de control. No ha seguido la ley el criterio amplio del
Informe Aldamay habra de valorarse en este trabajo, como ya se indicd, €l
significado politico-juridico de la opcién del legislador, asi como la trascen-
dencia préactica de dicho criterio.
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3. APUNTE DE TIPOLOGIA SOCIETARIA

Fuera de las dos novedades a las que venimos aludiendo en este apartado
introductorio, €l precepto que nos ocupa se mantiene incélume, por lo que €l
objetivo esencial de nuestro estudio consistirden integrar dentro de las lineas
generales de la norma las novedades mencionadas (3). Este objetivo metodo-
I6gico, como es natural, adquiere pleno sentido en el marco de la regulacion
de la sociedad andnima. Queda algin problema significativo, no obstante, en
el marco de la sociedad de responsabilidad limitada, ala que, como es sabido
(art. 69 LSRL), se le aplica plenamente el régimen de responsabilidad de los
administradores contenido en el articulo 133 LSA. Al mantenerse esta remi-
sion sin alteraciones, y, al mismo tiempo, a no haberse modificado lo méas
minimo el régimen de los administradores de la sociedad limitada, surge una
duda fundamental en torno a su particular estatuto juridico. Se trata, como ya
se habréa adivinado, de saber si el idéntico régimen de responsabilidad de los
administradores en ambas sociedades permitira atraer al ambito delalimitada
los particulares deberes que les impone la ley de sociedades anénimas. La
cuestion no es sencilla 'y merece, como se intentara més adelante, una re-
flexion pormenorizada.

1. LA RESPONSABILIDAD DERIVADA DEL INCUMPLIMIENTO
DE LOS DEBERES INHERENTES AL CARGO
DE ADMINISTRADOR

1. EL SIGNIFICADO Y LA ARTICULACION CONCEPTUAL DE LOS DEBERES
INHERENTESAL CARGO DEADMINISTRADOR

Ya hemos indicado en el apartado anterior las razones que pueden ex-
plicar la modificacién producida en el articulo 133 LSA, en punto a factor
de imputacién de la responsabilidad. La referencia que ahora se hace a
incumplimiento de «los deberes inherentes a desempefio del cargo» ha
de entenderse, por tanto, como un tributo a latipificacién expresa de ciertos
deberes de los administradores en la LSA (4). La determinacion especifi-
ca de esos deberes se facilita por la enumeracion legal, sin que la utiliza-

(3) Se mantiene, de este modo, un régimen unitario de la responsabilidad de los
administradores, evitando asi un tratamiento diversificado en funcion del concreto deber
que pueda haber sido infringido por laactuacién del administrador. A favor de estatltima
hipotesis, PAZ-ARES, C., «La responsabilidad de los administradores como instrumento de
gobierno corporativo», en RdS, 20 (2003), pags. 68 y sigs.

(4) Cabe encontrar un precedente significativo de laactual regulacién en los articu-
los 121 a 127 PCSM.
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cion de la formula «inherentes a desempefio del cargo» suponga matiz
alguno (5). Es mas, ha de considerarse que los deberes indicados en los
preceptos correspondientes, son todos ellos «inherentes al desempefio del
cargo»; sostener lo contrario, dando prioridad a unos frente a otros no solo
contravendria el objetivo de laley sino que nos situaria en la dificil tesitura
de distinguirlos por su mayor o menor «inherencia» al cargo de adminis-
trador. Tampoco sirve a ese objetivo de diferenciacion el que el legislador
haya prescindido de mencionar la diligencia con la que ha de desempe-
farse el cargo —férmula utilizada por e art. 133.1.° infine LSA hasta la
presente reforma—, sustituyéndola por €l incumplimiento de los deberes
propios del administrador. Como se ha indicado reiteradamente, los debe-
res cuyo incumplimiento desencadena la exigencia de responsabilidad son
todos los enumerados en la ley de sociedades andnimas tras la reforma,
incluyendo, por supuesto, a deber de diligencia (o de diligente administra-
cion, art. 127 LSA).

Asi pues, desde el deber de diligente administracion, en buena medida
coincidente con la anterior redacciéon de la norma, hasta el deber de secreto,
pasando por los deberes de fidelidad y de lealtad, encontramos el conjunto de
elementos de necesario cumplimiento por e administrador en el marco de su
actividad (6). Laformulacion unas veces en singular y otras en plural de tales

(5) Conviene advertir que, a lado de los deberes tipificados en laLSA, encontramos
otros deberes en €l articulo 114 LMV, directamente deducidos, una vez mas, de la apro-
bacion de la ley de transparencia. Estos Gltimos no constituyen, en realidad, categorias
autonomas en el ambito que ahora nos ocupa, sino que, a nuestro juicio, son aplicacio-
nes concretas de |os deberes que, con caracter general, se regulan en laLSA. En concreto,
los contenidos en los parrafos primero y tercero del articulo 114 LMV son supuestos
especificos del deber de ledtad, y €l articulo 114.2.° se refiere a un caso particular de
deber de diligente administracion. La interpretacion de estos deberes singulares, propios
de los administradores de las sociedades cotizadas, ha de |levarse a cabo, también a nues-
trojuicio, en el marco delos principios establ ecidos con caracter general sobre la cuestion
en la LSA.

(6) Laterminologia empleada por el legislador manifiesta, de un lado, una conside-
rable fidelidad a la propia tradicién legislativa; pero, de otro, no resulta del todo homo-
génea con las formulas predominantes en ladoctrinay en la practica. Si hay una notable
identificacion en punto al deber de diligencia (o de diligente administracién, como ahora
se denomina; a respecto, RODRIGUEZ ARTIGAS, F., «El deber de diligencia», en ESTEBAN
VELASCO, G. [coord.], El gobierno de las sociedades cotizadas, Madrid, 1999, pags. 419
y sigs.), no sucede lo mismo con otros, como los de fidelidad y lealtad (en la terminologia
legal), objetos habitual es de denominaciones intercambiables. Asi, por ejemplo, califican
de deber de fidelidad supuestos o conductas que en la ley merecerian incluirse en el
ambito del deber de lealtad PORTELLANO, P., Deber defidelidad de los administradores de
sociedades mercantiles y oportunidades de negocio, passim, Madrid, 1996, y ALCALA, M.
A., «El deber de fidelidad de los administradores: el conflicto de interés administrador-
sociedad», en ESTEBAN VELASCO, G. (coord.), El gobierno de las sociedades cotizadas, cit.,
pags. 448 y sigs.; correctamente, en cambio, LLEBOT, J. O., Los deberes de los adminis-
tradores de la sociedad andnima, Madrid, 1996, pégs. 91 y sigs.
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deberes ofrece, més ala de factores puramente lingtiisticos, algunadificultad
interpretativa. Quiz&la més importante se derive del significado que haya de
atribuirse a los mismos en el marco del estatuto de los administradores. Es
decir, s se trata de una enumeracion horizontal, en la que todos los deberes
alcanzan un relieve auténomo, o si, en cambio, hay una cierta interdependen-
cia entre ellos, de modo que quepa hablar de un deber originario y general
(quiza el de diligencia), que ha de observarse siempre, y de unos deberes més
particulares y concretos (como €l de ledtad y el de secreto) solo pertinentes
cuando las circunstancias del caso, puestas en relacion con la regulacion
legal, asi lo exijan; el de fidelidad, por su parte, se enuncia en laLey como
una suerte de «criterio para la accion», de carécter genérico, vinculante para
el administrador en punto a la realizacion del interés social. Incluso, la ex-
presion utilizada por €l legislador sugiere que e deber de fidelidad pueda
contemplarse como un deber general que informa el completo estatuto del
administrador en cuanto acompafiante necesario del cumplimiento de todos
los deberes que le afectan.

La cuestion es mas trascendente de lo que parece a los efectos de la
exigencia, en su caso, de responsabilidad. Y es que, de ser cierta la carac-
terizacion que acabamos de formular, €l andlisis de la conducta del admi-
nistrador habria de superar, ademés del filtro concreto de determinados
deberes (lealtad y secreto, esencialmente), el amplio espectro de una cléu-
sula general relativa a la gestion social, como el deber de diligencia, y los
perfiles, no del todo claros, del deber de fidelidad, tal y como se contempla
en la Ley. No es fécil llegar a un resultado concluyente sobre esta materia.
Ello se debe, en lo esencial, a que €l legislador no ha proporcionado pistas
suficientes para interpretar, sin experiencia préctica relevante, e sentido
concreto de la tipificacion de los deberes de los administradores, y la
existencia, en su caso, de alguna interrelacion entre ellos. No nos es de
mucha ayuda el Informe Aldama, en el gque, como ya se ha indicado, han
acentuado sus autores la atencion sobre el plano concreto de los deberes de
lealtad, dandole una extension quizd excesiva, sin duda derivada de su
vinculacién con las sociedades cotizadas. Por otro lado, la experiencia
extranjera tampoco resulta determinante, pues son numerosas las particula-
ridades que en este tema se observan en los diferentes ordenamientos, como
para deducir de ellas una doctrina segura

A la vista de la formulacién legislativa, y con independencia del nu-
mero gramatical, no siempre acertado, que se recoge en la norma, parece
razonable confirmar la pertinencia de las ideas que acabamos de exponer.
De un lado, porque la diligencia y la fidelidad se nos presentan, con dife-
rente alcance, como un marco genéico de la conducta del administrador.
Respecto del, ahora Ilamado, «deber de diligente administracion», no se
producen modificaciones significativas respecto de la situacion normativa
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previa (7), lo que refuerza su significado como clausula general aplicable a
la entera actividad del administrador, sea cual sea € ambito y € problema
que haya de afrontar (8). No se opone a ello, anuestro juicio, el hecho de que
se haya «independizado» de su seno e deber de secreto, antafio contemplado,
como una derivacion de la diligencia del administrador, en el segundo péarrafo
del precepto citado, y ahora situado, con regulacion especifica, en el articu-
lo 127 quater LSA. Esta circunstancia puede reducir, s se quiere, la exten-
sién dd deber de diligente administracion, y cambiar la sede y la disciplina
legal del secreto exigido a los administradores, pero no se opone a su caracter
de marco genérico de la conducta del administrador, tal y como se deduce de
Su enunciado y su tratamiento normativo (9).

Algo similar sucede con el deber de fidelidad, verdadera novedad en €
Derecho espafiol, que aparece conectado de manera inescindible con el interés
socia (10). Por ser este GItimo un elemento perpetuo de la «circunstancia» de
la sociedad y, por lo tanto, un referente insoslayable para el administrador,

(7) Seindividualiza, no obstante, el deber de informacién, también calificado de
«diligente», que se impone a «cada uno de los administradores» (art. 127.2.° LSA). La
informacion de los administradores ha ocupado a nuestra doctrina desde hace tiempo,
sobre la base de su consideracién como derecho. Al respecto, GARCIA ViLiLaVERDE, R.,
«Derecho alainformacion del socio y del administrador (sobre la existencia de un dere-
cho a la informacion de los miembros del Consejo de administracion)», en CDC, 10
(1991), péags. 7 y sigs.; MUNOZ PAREDES, J. M.*, La informacion de los consgjeros en la
sociedad andnima, Pamplona, 1999; FONT GALAN J. 1., El derecho de informacién de los
administradores sociales (Fundamentacion y disciplina), Cordoba, 2002.

(8) En estalinea, ya con anterioridad a la ley de transparencia, véase PEREZ CARRI-
LLO, E., «El deber de diligencia de los administradores de sociedad», en RdS, 14 (2000),
pégs. 281-287, entre otras, que habla del deber de diligencia como «mddulo general
integrador e interpretador de la conducta debida» por el administrador (pég. 281).

(9) Sobre el deber de diligencia, de acuerdo con la version anterior del precepto,
SANCHEZ CALERO, F., Administradores. Articulos 123 a 743, cit., pags. 101 y sigs.: MAR-
TINEZ SANZ, F., «Articulo 127», en ARROYO, 1./EmBiD, J. M. (coord) Comentarios a la Ley
de sociedades anénimas, 11, pags. 1324-1328.

(10) Ha de superarse la situacion de escepticismo que, |égicamente, puede experi-
mentar el jurista ante el entendimiento del interés social por el legislador como «interés
de la sociedad». Al margen de otras intenciones, la sustitucion de la formula «inte-
rés comun de los socios», utilizada en el Proyecto de ley de transparencia para carac-
terizar al interés social, por la ahora vigente permite, no obstante, una comprension de
este Ultimo en una forma més institucional, orientada hacia la empresa social y a otros
sujetos vinculados a ellay no coincidentes con los socios (los asi |lamados stakeholders).
Se trata de un tema cuyo estudio va més alla, obviamente, del objetivo de nuestro trabajo;
sin perjuicio de muchos otros detalles, una visién més institucional del interés social
permite sacar al debate societario de nuestros dias del solipsismo producido por la idea
de creacion de valor para el accionista para establecer puentes hacia otras vertientes de
la empresa social. En ese debate merecen ser consideradas las aportaciones de la Etica
de la empresa, en torno a formulas de gran actualidad como la responsabilidad social
corporativa 0 la empresa socialmente responsable. Al respecto, Ultimamente, GARCIA
MARZA, D., Etica de la empresa. Del didlogo a la confianza, Madrid, 2004.
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también el deber de fidelidad constituye un marco genérico de su conducta;
de hecho, como ya se indic6, €l legislador coloca a deber de fidelidad a lado
y por encima de los «deberes impuestos por las leyes y los estatutos» a los
administradores. Del mismo modo que sucede con el deber de diligente ad-
ministracion —pero por otros motivos—, €l deber de fidelidad constituye, en
realidad, una determinada «atmoésfera» que ha de informar la entera actividad
del administrador. Como resulta facil de imaginar, esta articulacion concep-
tual de los «deberes inherentes a desempefio del cargo» es susceptible de
modular €l régimen de responsabilidad de los administradores, a situar el
cumplimiento de algunos de ellos (lealtad y secreto) en un terreno concreto
y €l de otros (diligente administracion y fidelidad) en un marco mas genérico,
en cuanto fundamentos basicos de la actividad de los administradores (11).

2. LA DIMENSION TIPOLOGICA DE LOS DEBERES DE LOS ADMINISTRADORES SOCIALES

No es preciso reiterar que hablamos de la responsabilidad de los adminis-
tradores de sociedades andnimas, por lo que este tipo de sociedad es, en
principio, el afectado con independencia de que la sociedad en cuestion sea
abierta o cerrada, se coticen sus acciones en el mercado bursétil o se finan-
cie a margen de esta posibilidad. Se trata de una cuestién que no ofrece duda
alguna, si bien el precedente del Informe Aldama —consagrado, como €s
sabido, a las sociedades cotizadas— Yy la aparente orientacion de la reforma
legislativa parecian excluir de su ambito a las sociedades anénimas cerradas.
Este efecto, en todo caso, no se ha producido y aunque sea licito discutir
sobre la idoneidad de aplicar el complejo conjunto de deberes que la ley
contempla a los administradores de todas las sociedades anénimas, con inde-

(11) No resultaféacil pronunciarse sobre la utilidad que puedan tener, respecto de la
hermenéuticadel deber defidelidad delosadministradores, lasreflexionesvertidasentre
nosotros sobre el deber de fidelidad de los socios. Su relieve, inicialmente vinculado al
plano de latipologia societaria, esta adquiriendo una significacion mayor, susceptible de
convertirlo en unainstitucion general del Derecho de sociedades. Al respecto, GIRON, J.,
Derecho de sociedades. Teoria general. Sociedades colectivas y comanditarias, Madrid,
1976, pags. 295-298, manifestando ya su conexion no tanto con el tipo societario sino,
més bien, con la concreta conformacion de la sociedad; con posterioridad, RECAUDE, A..
«Deberesdefidelidad y exclusion del socio incumplidor en lasociedad civil (Comentario
ala STS de 6 de marzo de 1992)», en La Ley, 1993-1, pags. 304 y sigs.; PAZ-ARES, C.,
«La sociedad en general: caracterizacion del contrato de sociedad», en UriA/MENENDEZ.
Curso de Derecho Mercantil, |, Madrid, 1998, pags. 443-445; en el marco de la sociedad
limitada, donde alcanza un particular relieve, cabe remitir a las sintesis de EiZAGUIRRE.
J. M. «La condicion de socio de la SRL», en AA.VV., Derecho de sociedades de res-
ponsabilidad limitada, 1, Madrid, 1996, pags. 321-323, y de SANCHEZ Ruiz, M., Conflictos
de intereses entre socios en sociedades de capital (arr. 52 de la ley 2/1995, de 23 de
marzo). Pamplona, 2000, pags. 233-237.
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pendencia de su carécter y relieve econémico, no parece que esa discusion
termine conduciendo a algun resultado préactico. Siguiendo, por €llo, unavieja
tradicion de nuestro Derecho de sociedades andnimas, la ley vigente prescin-
de, en punto a estatuto y responsabilidad de los administradores de cual quier
matiz de tipologia concreta de la sociedad andnima, sobre todo en lo que se
refiere al caracter abierto o cerrado de la respectiva sociedad.

M#és complicada se nos presenta la cuestion de analizar larepercusion de la
reforma en el marco de la sociedad de responsabilidad limitada. El asunto no
resulta, precisamente, ocioso, porque €l articulo 69 LSRL, como es bien sabi-
do, se remite en punto alaresponsabilidad de los administradores de la limita-
da al articulo 133 LSA. Ahora bien, con motivo de la reforma que venimos
analizando, se plantea la duda de saber cudles son los «deberes inherentes al
cargo» de administrador en unasociedad limitadacuyo incumplimiento permi-
te desencadenar la exigencia de su responsabilidad; y, més en concreto, Si esos
deberes se identificaran con los que laregulacién de anénimas impone a los
administradores de este tipo social. En principio, larespuesta parece facil, ala
vistade que d articulo 69 LSRL seremite exclusivamente a articulo 133 LSA,
y no hay otranorma dentro de laregulacion de los administradores de lalimi-
tada que permita considerar a régimen de la anénima como supletorio de aqué-
Ila. Por lo tanto, resulta posible negar, a priori, la aplicacion de los deberes
propios de los administradores de la sociedad andnima a los de lalimitada, a
menos por o que se refiere a asunto de su responsabilidad (12).

Queda la duda, entonces, de saber, de modo més concreto, cudles seran
los especificos deberes de los administradores de la sociedad limitada cuyo
incumplimiento permitird exigir su responsabilidad. A falta de mayor preci-
sién legal, que, por desgracia, no se aprecia en laregulacién de las sociedades
limitadas, solo cabe contemplar el deber de diligencia, a que se refiere €l
articulo 61.1.° LSRL cuando sefiala que «los administradores desempefiaran
su cargo con la diligencia de un ordenado empresario y de un representante
leal». En ese marco, y como unaderivacion de la diligencia, se hade incluir
el deber de secreto (art. 61.2.° LSRL) (13). No puede hacerse 1o mismo, sin
embargo, con la cuestion relativa a la posible competencia que los adminis-
tradores desarrollen frente a su sociedad; propiamente, no se trata de un
deber, sino, més bien, de una prohibicién legal (art. 65 LSRL) (14), lo que,
como es evidente, constituye una situacion distinta.

(12) Sobre laresponsabilidad de los administradores en la sociedad limitada, véase
ARROYO, 1., «Articulo 69», en ARROYO, I./EmBID, J. M. (coord.), Comentorios a la ley de
sociedades de responsabilidad limitada, Madrid, 1997, pags. 714 y sigs.

(13) Sobre este precepto, MARTINEZ SANZ, «Articulo 61», en ARROYO, I./EMBID, J. M.
(coord.), Comentarios a [a Ley de sociedades de responsabilidad limitada, pags. 667-671.

(14) Algunos rastros de este precepto pueden apreciarse, incluso con fidelidad lite-
ral, en la disciplina que sobre el deber de lealtad se establece en laley de sociedades
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Esta respuesta negativa al interrogante formulado sobre la repercusion
en la sociedad limitada de los deberes de los administradores tipificados en
la ley de sociedades anénimas resulta del todo congruente con el contenido
de laregulacion de las limitadas, que no se ha visto afectada, en modo algu-
no, por la promulgacion de la Ley de transparencia. Es mas, a priori, ta
afectacion habria sido ilogica, sobre todo por la orientacion que dicha Ley
—inspirada en €l Informe Aldama, no se olvide— parecia establecer respecto
de las sociedades cotizadas y sdlo ellas. Sin embargo, desde un principio, €l
admbito de las sociedades cotizadas resulté demasiado estrecho para e legis-
lador, y de esa restriccion se liberd trasladando a todas las sociedades an6-
nimas una disciplina quiza mejor ubicada en las primeras. En cualquier caso,
y sea cual sea € juicio que nos merezca esta opcion, la reforma, siquiera
parcial, de laLSRL nuncaentro en el objetivo del Informe Aldamay tampoco
en las diversas versiones de la Ley de transparencia, desde que se inicid la
tramitacion parlamentaria del proyecto.

Siendo plenamente exacto lo que antecede, ha de concluirse que, sin
quizé haberlo previsto, se abre un camino de divergencia en la responsa
bilidad de los administradores de uno y otro tipo social, contrario, en
apariencia, a lo que se deduce dd articulo 69 LSRL. Es claro, desde luego,
gue la identidad de tratamiento contenida en este Gltimo precepto no requie-
re que sea idéntico en la totalidad el marco normativo correspondiente a
los administradores. Sin embargo, la divergencia que ahora se establece es
susceptible de afectar en alto grado a propio régimen de responsabilidad,
sobre todo por el mayor grado de precision legal que encontramos en sede
de andnimas respecto de los deberes que han de observar sus adminis-
tradores. Cabe pensar, por ello, que, a partir de la entrada en vigor de la
ley de transparencia, resultard, s no sencillo, s, a menos, més fécil pre-
cisar la situacion de ilicitud, por lo que a la conducta del administrador se
refiere, en e &mbito de la LSA que en e marco especifico de la LSRL.
Se simplificara, de este modo, € mecanismo de exigencia de responsabili-
dad, sometiendo a administrador de la andénima a un estatuto quiza mas
exigente que el relativo a administrador de la limitada. Esta circunstancia,
tal vez justificada en el terreno estricto de la sociedad cotizada, carece de
sentido cuando se compara la sociedad andnima cerrada con la sociedad
limitada. No hay razdn, a nuestro juicio, de identidad tipolégica que jus-

anénimas, tras lamodificacién llevada a cabo en ellapor laley de transparencia (art. 127
ter). Sobre la prohibicién de competencia, dentro de la sociedad limitada, EmBip IrusO J.
M., «Articulo 65», en ARROYO, I./EmBip, J. M. (coord.), Comentarios a la Ley de socie-
dades de responsabilidad limitada, cit., pag. 686 y sigs.; con carécter monogréfico, Lors,
A.. La prohibicion de competencia de los administradores de la SRL, Valencia, 2000. De
modo mas general, GALLEGO RUBIRA, J., Prohibicién de competencia de los administrado-
res de las sociedades de capital (presupuestos y ambitos de aplicacién), Bolonia, 2003.



2390 ESTUDIOS LEGISLATIVOS

tinque un tratamiento diverso en el plano de la responsabilidad de los
administradores en ambas sociedades.

Esta notoria desigualdad de trato que puede ir esbozéndose en el futuro,
quiza conduzca a un planteamiento diverso a que, en principio, parece méas
acorde con el tenor literal del texto objeto de interpretacién. Como ya ha
guedado dicho, la remision del articulo 69 LSRL al régimen de responsabi-
lidad establecido en € articulo 133 LSA no implica per se la aplicacion de
los deberes que esta Ultima ley impone a los administradores de la andnima
a los de la limitada; ahora bien, la necesidad de mantener un esténdar equi-
valente en materia de responsabilidad —sobre todo por 1o que se refiere a
la andnima cerrada respecto de la limitada—, puede terminar conduciendo
a la extension paulatina de los deberes propios de los administradores en la
sociedad an6nima a ambito de la limitada. O también, tal vez, alalecturae
interpretacion de los «deberes inherentes al desempefio del cargo», cuando se
trate de apreciar la responsabilidad de los administradores de la sociedad
limitada, bajo el prisma del singular régimen establecido al efecto en la pro-
pia LSA (15). Esta suerte de reduccion ideoldgica de los preceptos que nos
ocupan aspira, en sintesis, a hacer posible la eficacia plena de los propdsitos
que, en apariencia, inspiran el tratamiento de la responsabilidad de los admi-
nistradores en ambos tipos de sociedades de capital.

A la hora de valorar con el debido rigor los términos del problema plan-
teado, no conviene olvidar que, mediante la aceptacion de alguna de las
dos propuestas formuladas, puede simplificarse el proceso de aplicacion
de las normas sobre responsabilidad de administradores, en sede de limitadas,
sin merma sustancial de las garantias propias de tal situacion. Se facilita
de este modo la constatacion de lailicitud, en su caso, del comportamien-
to del administrador y se evita, en consecuencia, que sea la sociedad de
responsabilidad limitada un ambito relativamente més liviano que el de la
sociedad anénima dentro del tema que nos ocupa. De mantenerse la interpre-
tacién mas evidente desde un punto de vista literal y quiza también sistemé&
tico, podria aumentarse e ya de por si notorio «éxodo» de los operadores
econdmicos a la figura de la sociedad limitada (16), dejando a la sociedad

(15) Aungue no parece inconveniente laidea de la «<mutua fecundaci6n» entre los
regimenesjuridicos de anonimasy de limitadas, sobre todo cuando hablamos de socieda-
des anénimas cerradas, la hipotesis barajada en el texto parece mas plausible que la
inversa: es decir, que el sistema de clausula general de la LSRL termine influyendo en
la interpretacion de los deberes de los administradores por lo que ala andnima cerrada se
refiere. Y esa mayor plausibilidad se deduce, sobre todo, de |a existencia de un concreto
régimen juridico vigente paratodas las sociedades anonimas en punto alos deberes de los
administradores, que parece muy dificil de soslayar.

(16) Resulta bien conocido el abrumador predominio numérico de la sociedad de
responsabilidad limitada frente ala anénima en la practica empresarial espafiola, por lo
que parece innecesario ofrecer aqui un resumen cuantitativo. Latodaviareciente introduc-
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andénima recluida a los supuestos en que es € propio ordenamiento € que
exige su constitucion (17).

1. LA RESPONSABILIDAD DEL ADMINISTRADOR DE HECHO
1. EL MARCO DE LA REGULACION

Como ya ha quedado indicado més arriba, la segunda novedad importante
en punto a Ja responsabilidad de los administradores Ja constituye el recono-
cimiento expreso de la responsabilidad del administrador de hecho, en los
mismos términos y circunstancias que corresponden a los administradores de
derecho. Conviene recordar que, frente al planteamiento méas amplio conteni-
do tanto en el Informe Aldama como en el proyecto de ley, la version defi-
nitiva de la ley se limita a mencionar al administrador de hecho como sujeto
pasivo de responsabilidad, suprimiendo toda alusion a los altos directivos o
representantes de la sociedad.

cion de la «sociedad limitada nueva empresa» (SLNE) mediante la ley 7/2003, de 1 de
abril. no ha acentuado esta tendencia a la vista de los datos de que disponemos hasta el
momento, con arreglo a los cuales se percibe una utilizacién todavia modesta de dicho
subtipo de sociedad limitada. De acuerdo con las cifras suministradas por el Instituto
Nacional de Estadistica y el Ministerio de Economia, en los seis primeros meses de
aplicacion de la mencionada ley se han constituido 1.560 SLNE, de las cuales sdlo 126
se han tramitado por via telematica (véase Escritura Publica, monografico nim. 3, marzo-
abril 2004, pag. 48). En todo caso, la considerable agilizacion que experimenta su proceso
de constitucion puede ser, al menos en teoria, un acicate para optar por dicha estructura,
si bien la deficiencia técnica de alguno de sus preceptos reguladores, asi como la poco
clara identificacion tipol6gica de la figura, sugieren algunas dudas y dificultades en su
contraste con la préactica. Ha de mantenerse, en todo caso, la vigencia de las normas
general es sobre responsabilidad de los administradores (de acuerdo con lo dispuesto en el
art. 133 LSA) para los que lo sean en la SLNE, en los términos indicados en el texto.
Sobre dicha figura, véase BOQUERA, J. (dir.). La sociedad limitada nueva empresa. Co-
mentario a los articulos 130 a 144y a las Disposiciones Adicionales 8. a /3.“ de la
LSRL, Pamplona, 2003; mas sintéticamente, Emsip Iruio, J. M., «La "sociedad limitada
nueva empresa’ en el marco del Derecho espafiol de sociedades», en RDNot., 46 (2003),
pags. 107y sigs.

(17) Los problemas planteados en el ambito de la sociedad limitada por la cuestion
aludidaen el texto no se dan, cuando menos en términos formales, respecto de la sociedad
comanditaria por acciones. En este tipo, no parece dudoso sostener la plena vigencia de
los deberes tipificados en la ley de anonimas para los administradores sociales como
consecuencia de la clausula general de remision a esta Gltima norma contenida en el
articulo 152 del Cadigo de Comercio. Se trata, no obstante, de un asunto mas bien tedrico
ante la escasa difusién de la figura en nuestra préctica empresarial. Con independencia,
en todo caso, de esta circunstancia, cabe observar, de nuevo, las paradojas a las que
conduce €l reconocimiento de los citados deberes con carécter general para todas las
sociedades an6nimas, y no sélo para las cotizadas.
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Es oportuno afiadir, por lo demés, que la admision explicita de la res-
ponsabilidad del administrador de hecho dentro de la Ley de sociedades an6-
nimas constituye, en buena medida, una consecuencia «anunciada» desde
el momento en que dichafigura ha entrado aformar parte, no solo de larea-
lidad judicial y doctrinal espafiola, sino también de lalegislativa. A la recep-
cion del administrador de hecho en e Cédigo pena (arts. 290 y sigs.) (18),
han seguido otras referencias legales, para concluir en la Ley de transparen-
cia, asi como en lacas contemporénea Ley Concursal (por ejemplo, en sus
arts. 48.3.°y 172.3.°). Estarelativa abundancia de normas sobre lafigura que
nos ocupa en un plazo limitado de tiempo responde, en apariencia, ala ne-
cesidad de tipificar un supuesto de nuestra realidad societaria, observado de
manera repetida en la préctica, y objeto de enjuiciamiento también repetido
por la Jurisprudencia en los Ultimos afios.

Si en un primer momento, pudo decirse que, para nuestros tribunales, se
consideraba administrador de hecho al administrador con cargo caducado
gue, no obstante, continuaba desarrollando su actividad caracteristica, en un
momento posterior la condicion de administrador de hecho se predica de todo
sujeto, con nombramiento o sin €, que desempefia efectivamente labores
relevantes en el ambito de la gestion socid (19). Sin establecer una relacion
de identidad entre la actuacion como administrador de hecho y un supues-
to de fraude, es verdad que, como ha puesto de relieve nuestra Jurisprudencia,
su misma existencia revela un notorio propésito de eludir las normas sobre
responsabilidad de los administradores. Por tal razon, puede entenderse la
indicada abundancia de normas sobre la figura como un intento de combatir
sus aspectos antijuridicos desde las diversas vertientes normativas en las que
puede incidir la actividad del administrador de hecho. Ha correspondido ala
Ley de transparencia el mérito de llevar a &mbito del Derecho de sociedades
la temética que nos ocupa, con el objetivo de evitar la elusiéon de responsa-
bilidades mediante la técnica de vincular €l gercicio pleno de la gestién
social, de manera puramente factica, a uno o0 varios sujetos.

(18) Sirva, por muchos, la remision a FaraLpo, P., Los delitos societarios, Valen-
cia, 1996, y a GARCIA DE ENTERRIA, J, Los delitos societarios. Un enfoque mercantil,
Madrid, 1996, con enfoques no siempre coincidentes. Por su parte, lajurisprudenciapenal
€s, en este asunto, y aunque parezca paradojico, mas escasay menos Util, en buena medida
que la Jurisprudencia civil. En este sentido, DIAZ ECHEGARAY, J. L., El administrador de
hecho de las sociedades, Pamplona, 2002, pég. 166.

(19) Explicaestatransicion Latorre, N., El administrador de hecho en las socieda-
des de capital, Granada, 2003, pags. 4-17, con abundante referencia a la doctrina de los
tribunales.
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2. EL DEBATE DOCTRINAL SOBRE LA NECESIDAD DE LA FIGURA

Aunque el administrador de hecho no es, ni mucho menos, unainvencion
de nuestro Derecho, pues cabe encontrar figuras paralelas en otros ordena-
mientos, si que encontramos entre Nosotros algunas reservas sobre su necesi-
dad desde el punto de vista de las categorias o instituciones juridicas. Para
quienes asi piensan (20), no era preciso crear una institucion semejante,
imprecisa y de dificil concrecion préactica, a fin de superar € intento de
elusion normativa que la actividad de gestion socia puramente féctica puede
traer consigo. En este sentido, la figura dd factor notorio (21) y la doctrina
de la aparienciajuridica pueden cubrir, sin dificultades, segin algunos, los
aspectos supuestamente necesitados de tratamiento a los que se destina €
administrador de hecho. Algo parecido, pero desde otra perspectiva, se ha
insinuado mediante el recurso ala conocida doctrina del «levantamiento del
velo» de la personalidad juridica, cuya capacidad de absorcién de supuestos
de fraude en el marco de la préactica societaria es bien conocida (22).

Con independencia de los riesgos que unafigura, como el administrador de
hecho, puede ocasionar desde el punto de vista de la seguridad juridica, con-
viene advertir que su creacion responde a realidades no bien atendidas por ins-
tituciones o figuras ya existentes en el ordenamiento (23). Por lo que a factor
notorio se refiere, y alarecepcion de ladoctrina de la aparienciajuridicaen el
articulo 286 del Codigo de Comercio, hay que advertir la utilidad de su régi-
men en punto ala dimensién representativa de la sociedad. En el plano de las

(20) Asi, por giemplo, DE Arrisa, M.* L., Losfundamentos societarios del Derecho
de grupos, tesis doctoral, Universidad del Pais VVasco, San Sebastian, 2003, pags. 452-454.

(21) En esta linea, en apariencia, GARRIDO, J. M.%, «Capacita della societa e rappre-
sentanza degli amministratori», en CampoBasso, G. F. (acuradi), Armonie e Disarmonie
nel Diritto comunitario delle societd di capitali, I, Milano, 2003, pédg. 665, y ALONSO
Uresa. A., «La responsabilidad de los administradores de una sociedad de capital en
situacion concursal (el art. 171.3 del Anteproyecto de Ley concursal y sus relaciones con
las acciones societarias de responsabilidad)», en AA.VV., Estudios sobre el Anteproyecto
de Ley Concursal de 2001. Madrid, 2002, pags. 282-283, a propdsito de una situacion
concursal; tal solucion se postula, del mismo modo, por DE ARRIBA, M.* L., Losfundamen-
tos societarios del Derecho de grupos, cit., pag. 454.

(22) Véase la descripcion de estos supuestos en LATORRE, N., El administrador de
hecho en las sociedades de capizal, cit., pags. 17-30. Para DIAZ ECHEGARAY, J. L. (El
administrador de hecho de las sociedades, cit., pdg. 145), la doctrina del |evantamiento
del velo no parece compatible con el administrador de hecho, de manera que si se opta
por aquella, se excluye toda posible vigencia de las reflexiones en torno a éste Gltimo.

(23) El vacio existente en nuestro Derecho de sociedades (no en otras ramas del
ordenamiento, como ya se haindicado) hasta la reciente promulgacion de laley de trans-
parenciadio pie a algunas consideraciones poco acertadas, como la expresada por la SAP
de Guipuzcoa de 30-6-2000 (AC 1469/2000), segin la cual «la Ley fde sociedades and-
nimas| regula exclusivamente la responsabilidad de los administradores de derecho», lo
gue deja fuera de su dmbito subjetivo alos administradores de hecho.
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relaciones externas, en verdad, el administrador de hecho no constituye unaca-
lificacién distinta ala del factor notorio, y mediante el seguimiento de lo con-
signado en € referido precepto pueden tutelarse de manera suficiente los inte-
reses en presencia. Ahora bien, la perspectiva interna, de pura gestion social,
no es contemplada en la doctrina del factor notorio, solo atenta a la seguridad
dd trafico y ala proteccion del tercero de buena fe. Es en este ambito, de
manera més concreta, donde se pone de manifiesto laincidencia que la gestion
socia dirigida por un sujeto con titulo caducado o carente de titulo —utilizan-
do la terminologia de Informe Aldama— hatenido en nuestra préactica socie-
taria; de ello es buena pruebala abundante Jurisprudenciavertida a efecto, que
confirma la insuficiencia de la doctrina ddl factor notorio (24).

Por su parte, € «levantamiento del velo» de lapersonalidad juridicaes, a
igual que el administrador de hecho, un intento de solucién «material» a un
problema préactico no contemplado ni resuelto en e ordenamiento. En ambos
casos, determinadas circunstancias observadas en larealidad societaria deman-
dan una justa respuesta juridica, ausente prima facie de las previsiones del
legislador. Esta semejanza de fondo entre ambas perspectivas nos permite
dudar, en un primer momento, de la conveniencia de prescindir de lafiguraen
examen por una doctrina concebida desde preocupaciones similares; se trata,
en los dos casos, de combatir €l fraudey de hacer posible una solucionjustadd
problema, no condicionada por € entendimiento puramente formal de la segu-
ridad juridica. Por otra parte, la posible imprecision caracteristica de la figura
del administrador de hecho se acrecienta cuando entramos en la doctrina del
«levantamiento del velo»; su frecuente invocacion ante los tribunales y su tam-
bién frecuente acogida por éstos para la resolucion de problemas diversos y,
por lo general, nada homogéneos, hace dudar de la coherencia de sus perfiles y
de la conveniencia de utilizarla como sustituto de nuestra figura (25).

3. EL CONCEPTO DE ADMINISTRADOR DE HECHO
A) La ausencia de un concepto legal

Aun entendiendo €l reproche de imprecision que acompafia desde ciertas
perspectivas a administrador de hecho (26), € jurista no puede ignorar su

(24) Véase, por gemplo, STS de 7-5-1993 (RAJ 3462/1993).

(25) Al respecto, BoLpo, C., Levantamiento del velo y persona juridica en el Dere-
cho privado espafiol, 32 ed., Pamplona, 2000, que centra en el fraude de ley (pags. 252
y sigs.) €l valor juridico bésico cuya violacion permite el «desvelo» de la personalidad
juridica.

(26) Y las consecuencias que, desde el punto de vista de la seguridad juridica, tiene
la extension alos mismos de la responsabilidad propia de los administradores de derecho.
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tipificacion lega y la consiguiente necesidad de hacerla operativa en los
diversos campos en los que se ha producido. Sin embargo, y de manera lla-
mativa, resulta caracteristica comun a esta plural tipificacion normativa la
ausencia de un concepto o, cuando menos, de unas notas caracterizadoras de
lafigura. Si es verdad que, desde un punto de vista tradicional no se consi-
deratarea del legislador definir los conceptos contemplados en las normas, no
€s menos cierto que el reconocimiento normativo del administrador de hecho,
de maneraplural y, alavez, en € vacio, por lo que a su significado concep-
tual se refiere, entrafia numerosos riesgos. Sobre todo en una época en la que,
por influencia de latécnicalegislativa anglosajonay también por razones de
seguridad juridica, se abunda, quiza con exceso, en la recepcion normativa
de un concreto significado para cada figura regulada.

Entre los riesgos derivados de no disponer de referencias normativas sobre
lo que haya de entenderse por administrador de hecho en el Derecho espariol,
se encuentra, de manera importante, el de que puedan llegar a formularse
distintos conceptos en funcién del sector del ordenamiento juridico que se
considere. Se trata de una posibilidad entrevista ya respecto de otras institu-
ciones, como los grupos de sociedades, carentes de una regulacion adecuada
y susceptibles de afectar, por su propia naturaleza, a muy diferentes intere-
ses 'y ambitosjuridicos (27). Esa diversidad de concepciones puede acarrear,
ademds, una perspectiva de politicajuridica también diversa, con las logicas
consecuencias de heterogeneidad y confusién respecto de una misma figura.
Por lo que al administrador de hecho se refiere, se ha avanzado en e ambito
del Derecho pena laidea de que su propia autonomia como sector del orde-
namiento juridico puede aconsgjar la elaboracidn de un concepto especifico,
gue satisfaga las finalidades concretas que dicha materia esta|lamadaacum-
plir. La idea de ese posible concepto auténomo a efectos penales aparece
formulada por la doctrina en €l contexto de la primerajurisprudencia civil
sobre el administrador de hecho, restringida, por Jo general, a apreciar tal
condicion en el administrador con cargo caducado que, no obstante, contintia
gjerciendo actividades de gestion socia (28).

No cabe entrar, en el marco del presente trabajo, en e andlisis de la
referida propuesta, que obligaria, por lo demés, allevar a cabo consideracio-

En esta linea, JUSTE, J., «En torno a la aplicacion del régimen de responsabilidad de los
administradores a apoderado general de la sociedad», en RdS, 14 (2000), pags. 453-454,
y. del mismo autor, la monografia Factor de comercio, gerente de empresa, director
general. Estudio juridico-mercantil, Bolonia, 2002.

(27) Por muchos, Emsip Iruwo, J. M., Introduccién al derecho de los grupos de
sociedades. Granada, 2003, pags. 30-31, entre otras.

(28) Véase la sintesis que ofrece, sobre dicho asunto, LATORRE, N., El administrador
de hecho en jas sociedades de capiral, cit., pags. 42-47, con abundante cita de doctrina
penal.
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nes de politica criminal, improcedentes en esta sede. Conviene retornar, por
ello, a articulo 133.2.° LSA, en cuyo seno constituye punto central de la
disciplina establecida la determinacion de lo que haya de entenderse por
«administrador de hecho». Todos los demas aspectos relevantes en punto a
la responsabilidad (de manera esencial, € titulo de imputacién) son, con
alguna variante necesaria por razon de la materia, idénticos a los contempla-
dos paralos administradores de derecho. Alguien podria afirmar, no obstante,
que tampoco ofrece laley unas notas caracterizadoras de estos Ultimos, lo que
no impide su plena comprensién por el intérprete. En realidad, este criterio,
sdlo cierto en apariencia, revela en seguida su inexactitud. Respecto dd ad-
ministrador de derecho conocemos, no su concepto, sino € iter completo de
su trayectoria, desde su nombramiento hasta su cese. LalLey (en este caso, la
ley de an6nimas y, a su estela, la de limitadas) ha ido jalonando la vida
juridica del administrador de una sociedad de capital mediante determinados
elementos de seguridad, que permiten su identificacion y su adecuada concep-
tualizacion. Nada de eso sucede, en cambio, con € administrador de hecho;
y ho puede suceder, precisamente, por su pura condicion factica, por su ca
récter —cabria decir— de «contrafigura» del administrador de derecho, que
s0lo se puede apreciar y perfilar de manera adecuada por su insercion plena
—de hecho— en la gestion de la sociedad. Quien haya de aplicar la norma
se ve remitido —de modo, en apariencia, similar a que conocemos respecto
dd comerciante persona fisica (art. 1.1.° dd Coédigo de Comercio) (29)— a
un juicio de experiencia que, como tal, implicalanecesidad de constatar una
serie de circunstancias de hecho, como elementos caracterizadores de la figu-
ra en examen.

(29) Con idéntico criterio, Latorre, N., El administrador de hecho en las sociedades
de capital, cit., pags. 66-67. La cuestion podria situarse, de nuevo, en el &mbito del De-
recho de sociedades, merced a ejemplo que, a nuestros efectos, ofrece el fenébmeno de la
sociedad irregular. Desde el administrador de hecho hasta esta Gltimafigura, pasando por
el comerciante individual, nos encontramos, mutatis mutandis, cOn Uun sUpuesto semejante,
centrado, en lo esencial, en el relieve de lapublicidad de hecho y, por consiguiente, en
el valor juridico que estarealidad extrarregistral haya de merecer. No parece |6gico que,
tras el arduo esfuerzo relativo ala «construccion» de la sociedad irregular en nuestro
ordenamiento—al que han contribuido ladoctrina, mediante lafundamental aportacion de
GIRON, J. (Derecho de sociedades, cit., pags. 227 y sigs.), y la Jurisprudencia, con la
incorporacion més tardia del legislador—, pueda resolverse el asunto del administrador
de hecho desde unaperspectivadiferente. Parece | 6gico, también aqui, partir delaeviden-
tereglidad de lafigura, asumiendo sus consecuenciasjuridicas desde la perspectiva que
mejor proteja los intereses en presencia. No otra cosa pretende la doctrina recogida en el
texto. Sobre el fendmeno delairregularidad societaria, entre las aportaciones méasrecien-
tes, véase Farias BarLLe, M., La irregularidadde la sociedad de capital. Aspectos socie-
tariosy registrales, Granada, 2001. passim.
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B) Las notas caracterizadoras del administrador de hecho

Como se ha podido deducir de la exposicion que venimos efectuando, la
aproximacion a la figura ded administrador de hecho ha tenido un carécter
evolutivo, que se inicia en la Jurisprudencia para concluir en la Legislacion,
proceso en el que haintermediado la doctrina, menos abundante de 1o que hu-
biera sido deseable. Pero la evolucion no se ha producido solo en la vertiente
que cabria llamar cronoldgica, sino que ha afectado también a la «cosa mis-
ma», esto es, al significado de lafigurade «administrador de hecho». Las pri-
meras resoluciones, yajudiciales, ya registrales (30), limitaban su alcance a
supuesto, antes indicado, del administrador con cargo caducado y que, ho obs-
tante, continGainterviniendo en lagestidn social. Posteriormente, sin embargo,
y con el apoyo de ladoctrinainteresada en la cuestion, se vaaampliar lapers-
pectiva con una vision funcional del administrador de hecho, preocupada no
tanto o no sdlo por lo que dicho sujeto pueda hacer, sino, sobre todo, por lo que
dehechohaga(31). Y ello con independenciade si hasido nombrado adminis-
trador en un momento dado, habiendo caducado el nombramiento con poste-
rioridad, o si ha carecido por completo de un acto de identificacién como admi-
nistrador, en sentidojuridico estricto. Se trata de atender, por tanto, alarealidad
concreta de la actividad societariay a quienes en ellaintervienen con una pre-
sencia relevante en punto alagestion socia (32).

(30) Dentro de la Jurisprudencia registral, ha de mencionarse, por su condicion
pionera, la RDGRN de 24-6-1968, sin perjuicio de algunas posteriores como 24-5-1974
(RAJ 3064/1974) y 12-5-1978 (RAJ 2529/1978). Dentro de la Jurisprudencia judicial,
STS [ 1] 22-10-1974 (RAJ 3970/1974) y STS [ 1] 3-3-1977 (RAJ 856/1977). En todas estas
resoluciones se pone de manifiesto, como propdsito orientador de la decisién adoptada, el
reconocimiento de la figura del administrador de hecho, desde la perspectiva de la con-
servacion de la empresa; en algunos casos, ademas, se trata de evitar la paralizacion de
la sociedad por imposibilidad de actuacion de los érganos sociales, con su posible inci-
dencia, quizadiscutible en aquella época, sobre ladisolucion de lasociedad. Al respecto,
Larorre. N.. El administrador de hecho en las sociedades de capital, cit., pags. 4-9, con
abundante cita de resoluciones y de doctrina.

(31) LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de capital, cit.,
pag. 64; también, PERDICES, A., «Significado actual de los «administradores de hecho»; los
que administran de hecho y los que de hecho administran (A propoésito de la STS de 24
de septiembre 2001 [RAJ 2001/4789])», en RdS, 18 (2002), pags. 277 y sigs.

(32) Ante las dificultades de prueba, suelen basarse nuestros tribunales en la rea-
lizacién de determinados actos de gestion o en la concurrencia de determinadas circuns-
tancias como indicios de gue nos encontramos, en tales casos, ante un administrador de
hecho. Sin afén de exhaustividad (para mayores detalles, LATORRE, N., El administrador
de hecho en las sociedades de capital, cit.. pags. 78-81, a quien seguimos), podemos citar
los siguientes ejemplos: efectuar cobros y pagos por cuenta de la sociedad (STS [2] 4-5-
1994 [RAJ 3651/19941), tener acceso y poder de disposicion sobre las cuentas bancarias
(SAP de Palencia 18-11-1999 [AC 2352/1999]), negociar directamente con terceros y
ocuparse del mantenimiento de relaciones comerciales con proveedores, aceptar letras de
cambio en nombre de la sociedad, tener relaciones o vinculos familiares con los adminis-
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Es claro, no obstante, que una intervenciéon puntual en la gestién de la
sociedad no puede acarrear para su autor el calificativo de administrador de
hecho. Recurriendo de nuevo a eemplo del comerciante individual en nues-
tro Codigo de Comercio, podriamos decir que la intervencién dd administra-
dor de hecho en la gestion socia requiere habitualidad o, dicho de otra forma,
permanencia, continuidad y, en Ultimainstancia, profesionalidad. Si, a con-
trario, la merarealizacién de concretos actos de gestion socid, por relevantes
gue fueran, sirviera para caracterizar a un sujeto como administrador de he-
cho, edta categoria adquiriria una dimensién oceénica y, quiza por elo mis-
mo, inmanejable. No conviene olvidar, por lo demas, que laversion definitiva
y, por elo mismo, vigente del articulo 133.2.° LSA ha prescindido de incluir
entre los sujetos pasivos de responsabilidad a altos directivos y representantes
de la sociedad, cuya participacion, cuando menos ocasional, en actos de ges-
tion socia no puede ser excluida de antemano.

Al lado de esta intervencion en la gestion socid que cabe denominar
cuantitativa, por la continuidad de la tarea desarrollada en dicho &mbito, ha
de requerirse dd administrador de hecho, asimismo, una intervencion cuali-
tativa (33). Con este calificativo se quiere sefidar que la actividad que per-
mite atribuir a su autor la condicion de administrador de hecho no puede
consistir, meramente, en formular sugerencias, consejos o recomendaciones,
es decir, en situarse en un estadio previo a la pura decision, caracteristica
necesaria de quien asume la competencia de gestionar la sociedad. Por €llo,
se precisa, a los efectos que ahora nos ocupan, una presencia efectivay real
en € ambito de la gestion social, un verdadero protagonismo del sujeto en
dicho dmbito, dd que se deduzca, de manera natural, una autonoma facultad
de decidir.

Consecuencia inmediata de esta circunstancia es la exigencia de que €
administrador de hecho desarrolle su actividad de manera independiente. En
ello se percibe una clara diferencia entre dicha figura y los atos directivos
de la sociedad, cuya naturalezajuridica ha de situarse en el dmbito del De-
recho ddl Trabajo, s bien matizada por determinadas especialidades. A dife-
rencia del administrador, de derecho o de hecho, estos directivos carecen de
autonomia a la hora de desarrollar sus funciones, susceptibles de incidir, y a
veces en ato grado, en la gestion social. Pero su condicién de sujetos subor-
dinados & poder de decision en la sociedad, y su retribucién en cuanto asa-

tradores formalmente designados (SAP Teruel de 22-12-1998 [AC 2456/1998]). tener,
como apoderado, gerente o0 representante voluntario, facultades tenidas por desmesura-
das en tales figuras (SAP de La Corufia de 17-1-2000 [AC 304/2000]), poseer una parti-
cipacion relevante en el capital social 0 ser el accionista mayoritario (SAP de Valencia
de 27-9-1999 [AC 2523/1999]), etc.

(33) Tomamos estos calificativos de Latorre, N., El administrador de hecho en las
sociedades de capital, cit., pags. 67-70.
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lariados —circunstancia, no obstante, susceptible de matizacion— les alga
del campo que ahora nos ocupa. Ahora bien, la realidad societariay empre-
sarial muestra en numerosas ocasiones situaciones atipicas en las que, por
ejemplo, a un aparente poder de gestion, manifestado asi ante terceros, puede
no corresponder una facultad autbnoma de decision, y, alainversa, a un ato
directivo —asalariado, en principio— puede serle posible, de hecho, incidir
de manera independiente en la gestion socia (34). Lo decisivo, como se ha
indicado con anterioridad, serd apreciar 1o que de hecho suceda en la gestion
de la sociedad y quien o quienes asuman, efectivamente, la funcion de deci-
dir de manera auténoma, continuada y permanente en dicho &mbito, mere-
ciendo, por ello mismo, la calificacion de administrador de hecho.

Una nueva consecuencia del rasgo que acabamos de considerar respecto
del administrador de hecho es la aceptacidn por la sociedad de su presencia
en la gestion socia. Aceptacion que equivale a conocimiento y consentimien-
to de la actividad realmente desarrollada por el sujeto calificado como admi-
nistrador de hecho. Entender que el administrador de hecho es un «intruso»,
0, quiza mejor, un «espontaneo», inserto de manera caprichosa en la esfera
de la sociedad, y que su direccion de la gestion socia resulta ajena a la
voluntad de los socios constituye, sin lugar a dudas, un manifiesto error que
contradice, por lo demés, larealidad de las cosas. Del mismo modo, tampoco
la actividad, y la misma existencia, del administrador de hecho puede ser
ajena a los administradores de derecho, si los hubiese, claro estd. A su vez,
esta circunstancia seré susceptible de incidir en el &mbito de su responsabi-
lidad, como tendremos ocasion de sefidar.

C) (Sigue). La publicidad de la posicion del administrador de hecho.
Su diferencia con e administrador oculto

Por daltimo, se predica del administrador de hecho un requisito consisten-
te en que su incidencia en la gestion social ha de efectuarse mediante una
actuacion directa o en primera persona. Se afirma, en ta sentido, que la
figura analizada no puede ser equiparada a denominado «administrador ocul-
to» (35). La diferencia entre los dos supuestos es, en apariencia, clara: en

(34) Al respecto, LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de ca-
pital, cit.. pag. 71.

(35) En este sentido, LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de
capital. cit.. p&g. 73, quien trae a colacion la experiencia inglesa a propésito del shadow
director, supuesto claramente separado en aquel pais del de factodirector. Sobre la figura
del shadow director. apropdsito del levantamiento del velo, Borpo, C., Levantamiento del
velo y personajuridica en el Derecho Privado espafiol, cit., pags. 127-129. Considera
administrador oculto un ejemplo de administrador de hecho, PERDICES, A.. Sgnificado
actual de los «administradores de hecho», cit., pags. 284-286.
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tanto que e administrador de hecho es un sujeto «notoriamente conocido»
por su caracter de gestor de la sociedad, € administrador oculto carece de
toda trascendencia publica, no obstante su capacidad de infiuir en la gestién
a través de otras personas. Fuera de este elemento distintivo, muy poco es
lo que separa a ambos sujetos; la cuestion reside, entonces, en decidir s la
presencia o ausencia de un elemento de publicidad (de hecho) como adminis-
trador, en uno y otro caso, constituye factor suficiente para separarlos de
manera definitiva. Setrata, sin duda, de un asunto relevante parala aplicacion
del precepto que comentamos.

Las notas caracterizadoras del administrador de hecho que venimos desa-
rrollando hasta el momento permiten su identificacién, no slo como posicién
societaria en € dmbito de la gestion socia, sino, sobre todo, como supuesto
personal. Por su parte, € problema del administrador oculto no consiste pri-
ma facie en fijar los requisitos distintivos de su condicion de gestor; en este
punto, nada le separa del administrador de hecho. Se trata, més bien, de
«desvelar» a quien decide autdbnomamente sobre la gestion socid vy, a ta
efecto, se oculta tras otra u otras personas que asumen ante terceros y quiza
también ante los socios € papel aparente de administradores sociales. A los
efectos de poder exigirle responsabilidad, resulta necesario identificarlo, como
requisito previo, afin de hacer patente, en un segundo momento, su condicién
de verdadero administrador. Esta operacion recuerda, en cierto sentido, a la
forma de operar del «levantamiento del velo» (36), y quiza sea Util traer a
colacion dicha técnica porque en numerosas ocasiones en € denominado
administrador oculto concurrira una suerte de ultima ratio decisoria en €
seno de laentera sociedad y no solo en la esfera concreta de la gestion social.
No de otra forma cabe entender que alguien pueda ocultar (con mayor o
menor perfeccién, claro estd, segln las circunstancias de hecho) a terceros y
socios su condicion de administrador y, por tanto, de sujeto con capacidad de
decision en tal ambito. Esta forma de operar requiere, sin duda, de unarele-
vante posicién de fuerza en el seno de la sociedad y revela, por ello mismo,
la capacidad del administrador oculto de dirigir y orientar € funcionamiento
completo de la sociedad.

Por lo expuesto, la exigencia de responsabilidad a administrador oculto
(no cabe en nuestro sistemajuridico un poder sin responsabilidad) (37) habra
de ventilarse por caminos distintos a la del administrador de hecho, aunque

(36) Sobre este asunto, aludiendo en particular a proceso de «doble subsuncién» que
el levantamiento del velo requiere del juez, Emsip Iruso, J. M., «Proteccién de los acree-
dores, grupo de sociedades y «levantamiento del velo» de la personalidad juridica», en
RdS 11 (1999), pag. 366.

(37)  Véanse, desde el punto de vistadel Derecho de sociedades, las consideraciones
de FERNANDEZ DE LA GANDARA, L., La atipicidad en Derecho de sociedades, Zaragoza,
1977, pégs. 453 y sigs., en torno a binomio poder-responsabilidad.
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los resultados a los que se Ilegue no sean, en la practica, demasiado diferen-
tes. El carecer de publicidad, aunque sea factica, como administrador, si en-
tendemos por tal elemento negativo la ignorancia sobre su identidad por parte
de socios y terceros, implica algjarnos del campo natural en el que la préactica
sittia d administrador de hecho. De éste sabemos, o podemos saber mediante
operaciones relativamente simples, que ejerce una potestad autonoma de de-
cision en el ambito de la gestion de una determinada sociedad. Al estar bien
identificado, es posible valorar si los concretos actos de gestion realizados
por é han respetado o no, en su caso, los deberes establecidos por €l legis-
lador para los administradores de derecho, lo que, en Ultimainstancia, permi-
tira facilitar la exigencia de responsabilidad. En cambio, del administrador
oculto, por definicion, lo ignoramos todo hasta el momento en que €l «des-
velo» de la situacion nos manifieste su existenciay la consiguiente posibili-
dad de referir a su capacidad de influencia determinados actos de gestion. No
parece posible, y ni siquiera conveniente, fundar su responsabilidad del mis-
mo modo que se hace respecto del administrador de hecho, sobre la base, en
este Ultimo caso, del articulo 133.2.° LSA. Entre otras cosas, porque, como
indicdbamos més arriba, en el administrador oculto no sélo concurrird, en un
buen nimero de ocasiones, €l poder de dirigir la gestion social sino, sobre
todo, €l poder genérico sobre el funcionamiento de la sociedad (38). Frente
a tal ateracion de la organizacion societaria, parecen necesarios remedios
extraordinarios, a modo del «levantamiento del velo», con consecuencias del
mismo nivel, como puede ser, seglin los casos y circunstancias, la responsa-
bilidad por las deudas sociales (39).

A la luz de estas ya largas consideraciones, resulta acertado exigir del
administrador de hecho, para integrar su concepto, la actuacion directa o en
primera persona. Dicha circunstancia impide su identificacion con el adminis-
trador oculto y obliga a excluir a este Gltimo del supuesto de responsabilidad
contemplada en €l precepto que comentamos, buscando férmulas adecuadas
para hacer efectiva su responsabilidad. La via, ya anticipada, del «levanta-

(38) Conectado, por lo general, con la posibilidad de eercer una influencia dominan-
te en laformacién y ejecucion de la voluntad social. A tal efecto, la condicién de socio
mayoritario puede constituir el fundamento adecuado paraasumir lavestidurade adminis-
trador oculto.

(39) No ignoramos, en este momento, las objeciones que cabe formular a levan-
tamiento del velo como técnica de solucion de conflictos en el seno del Derecho de
sociedades, y a las que mas arriba haciamos referencia, con motivo del debate sobre
la necesidad o no de la figura del administrador de hecho. Sucede, no obstante, que la
excepcionalidad de las circunstancias examinadas con motivo del administrador oculto
dificultael juego de otras instituciones menos excepcionales. En todo caso, parece con-
veniente recordar los muchos matices que la doctrina ha sefialado a la aplicacion del
«desvelo» de la personalidad juridica en el Derecho de sociedades; en tal sentido, por
todos, BoLpo, C., Levantamiento del velo v persona juridica en el Derecho Privado es-
paiiol. cit., pags. 311-316, entre otras.
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miento del velo» sintoniza bien, a nuestro juicio, con la excepcionalidad, ya
resefiada, de su posicion en el seno de la sociedad. Con la utilizacion de este
término, no queremos indicar que sea extrafio o infrecuente en la realidad
societaria € supuesto del administrador oculto. Se trata, més bien, de descri-
bir el nivel de la ateracion que su presenciaen el seno de una sociedad tiene
respecto de los mecanismos ordinarios de organizacion y funcionamiento
previstos por laley, de acuerdo con el respectivo tipo social. Por ser excep-
cional, en este sentido, su posicién, parece conveniente recomendar para
su tratamiento vias también excepcionales, como la ya indicada del «le-
vantamiento del velo». La pluralidad de efectos que acompafia a esta Ultima
en nuestra précticajudicial puede ser, de modo paraddjico, la mejor manera
de encajar un supuesto susceptible de producir manifestaciones y efectos
heterogéneos.

Por su parte, el administrador de hecho carece, a nuestro juicio, de esa
significacién excepcional que acabamos de atribuir a administrador oculto.
Su caracter «extraoficial», si se quiere, y su ajenidad frente a supuesto ordi-
nario del administrador de derecho, patente, en particular, en el inicio de su
desempefio en el cargo, lo sitdan en un plano de especialidad dentro del
Derecho de sociedades. Dicha especialidad, sin embargo, no trasciende las
fronteras de la funcion administrativa en cuyo ambito adquiere pleno senti-
do. Ta extremo se pone de manifiesto en las notas caracterizadoras antes
examinadas que, si se mirabien, intentan aproximar al administrador de hecho
alas lineas maestras del régimen general de los administradores en e Dere-
cho de sociedades de capital. Sobre la base de estas consideraciones, su tra-
tamiento por el Derecho consiste en superar su cardcter de «contrafigura»
respecto del administrador de derecho mediante una equiparacién progresiva
a este Ultimo; el precepto que analizamos, en particular, representa la culmi-
nacién de esatendenciapor 1o que se refiere a relevante asunto de la respon-
sabilidad (40).

D) Supuestos excluidos de la condicion de administrador de hecho

Como ha habido ocasion de indicar, el articulo 133.2.° LSA limita la
exigencia de responsabilidad al sujeto que pueda ser calificado como «admi-
nistrador de hecho». Se prescinde en laley, de este modo, de otras posiciones
subjetivas, relevantes en la empresa social, y que habian sido objeto de con-

(40) Paraperfilar otros asuntos de la responsabilidad del administrador de hecho, en
particular por lo que se refiere a supuesto contemplado en el articulo 262.5.° de laley de
sociedades andnimas, véase LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de
capital, cit., pags. 179-200.
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sideracién, alos mismos efectos, en € proyecto de ley remitido al Parlamen-
to. La supresion en el tramite parlamentario de las referencias a los altos
directivos 0 a los representantes de la sociedad ha de ser interpretada, sin
género de dudas, como de ausencia de responsabilidad de tales sujetos en los
términos del precepto comentado. No cabe sostener que el uso dd término
«administrador de hecho» en dicha norma permita comprender supuestos
semejantes; otra cosa sucederd cuando alguien investido de la condicién de
ato directivo o de representante de la sociedad |leve a cabo una actividad que
pueda identificarse con la de administrador de hecho, en los términos antes
indicados a propésito de sus notas caracterizadoras. Conviene recordar que el
planteamiento méas conveniente, desde el punto de vista de la hermenéutica
legal, no hade atender alo que dicho sujeto pueda hacer en la vida societaria
sino alo que de hecho haga. Este criteriofuncional, por lo tanto, no restringe
0 concreta a determinados sujetos la posibilidad de ser considerados adminis-
tradores de hecho; se trata, mas bien, de una categoria abierta para cuya
integracion resulta decisiva la conducta observada en la préctica y no tanto o
no solo el cumplimiento de determinados requisitos. Por ello, no hay incon-
veniente en extender el calificativo —y por tanto el régimen de responsabi-
lidad— a toda persona que, efectivamente, cumpla los requisitos caracteriza-
dores de la figura que nos ocupa.

E) El administrador de hecho y los grupos de sociedades

Hablar de los grupos de sociedades en el contexto del régimen de respon-
sabilidad del administrador de hecho adquiere sentido por dos razones: de un
lado, porgue no ha sido infrecuente considerar incursos en tal categoria a los
administradores de la sociedad dominante e, incluso, a esta dltima; de otro,
porque €l proyecto de ley de transparencia preveia con caracter expreso la
responsabilidad de los administradores de la sociedad dominante frente a
la sociedad dominada, sus socios y acreedores, en los mismos términos pre-
dicados para los administradores de derecho y de hecho. Comenzaremos por
referirnos en el presente comentario a la primera razén enunciada.

Dentro del tratamiento de los grupos de sociedades, ya sea legal, judicial
o simplemente doctrinal (41), una de las cuestiones clave, como es bien
sabido, se sustanciaen € plano de la responsabilidad. Y ello en dos direccio-
nes. ad extra, respecto del conocido asunto de la posible responsabilidad de
la entidad dominante frente a acreedores de las sociedades dominadas, y ad

(41) Sobre estas cuestiones generales, nos permitimos remitir al lector, de nuevo, a
nuestra Introduccion al derecho de los grupos de sociedades, passim. También Girca-
po. P. La empresa de grupo y € Derecho de sociedades, Granada, 2001.
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intra, debatiendo su posible operatividad respecto de los administradores de
la entidad dominante frente a las sociedades dominadas, sus socios y acree-
dores, desde la perspectiva de la recomposicion dd patrimonio de aquéllas,
quiza dafiado por la gecucion de las instrucciones del grupo (42). En esta
sede, no resulta procedente ocuparse del primer asunto, cuya complejidad es
bien conocida; por lo que a la responsabilidad en €l seno del grupo se refiere
parece hoy un esténdar asumido sin demasiados problemas el someter a res-
ponsabilidad a los administradores de la sociedad dominante frente a las
sociedades dominadas, sus socios y acreedores por € dafio derivado de la
gjecucion de las instrucciones impartidas por aquéllos como consecuencia de
la direccién unitaria gercida (43). Es verdad que, como se ha sefidlado en la
doctrina, la produccion del dafio, en cuanto tal, no deberia implicar la con-
secuencia de la responsabilidad de manera automética; s, a su vez, la o
ciedad dominada ha recibido «ventajas compensatorias», cualquiera sea su
contenido, habra de entenderse cerrada la via de la responsabilidad, s no se
quiere comprometer la viabilidad de la estructura del grupo (44).

Esta opinion, que no carece de contradictores, permite considerar no del
todo acertada la tipificacion expresa de la responsabilidad de los administra-
dores de la sociedad dominante que se establecia en € proyecto de ley de
transparencia. Alli se llegaba a afirmar dicha responsabilidad cuando los ad-

(42) Al respecto, véase GirGapo, P., La responsabilidad de la sociedad matriz y de
los administradores en una empresa de grupo, Madrid, 2002, pag. 23; del mismo autor,
véase, asimismo, «La responsabilidad de la matriz de una empresa de grupo por las deudas
de susfiliales en Derecho espariol. Situacion legislativay actuacion de los tribunales», en
RDM, 247 (2003), pags. 75 y sigs.

(43) En € presente epigrafe partimos del supuesto de grupo jerarquico, en €l que la
direccion unitaria es el resultado de una previa situacién de control. El planteamiento
desarrollado en el texto es congruente con la reflexion doctrinal mayoritaria, con los
supuestos usua mente contemplados en la Jurisprudenciay también con el criterio obser-
vado en € proyecto de ley de transparencia, asi como en la PCSM. Ello no implica, sin
embargo, excluir el relieve empresarial del grupo paritario y la consiguiente posibilidad
de que, en su seno, pueda discutirse la responsabilidad de los administradores de la
entidad cabecera del grupo, encargada de ejercer la direccion unitaria 'y de impartir las
instrucciones a las restantes sociedades del grupo. De ese tipo de grupo es un buen
ejemplo el supuesto contemplado en el articulo 78 Lcoop. Sobre los grupos paritarios, en
el contexto de la integracion cooperativa, ALFONSO SANCHEZ, R., La integracion coope-
rativa y sus técnicas de realizacion: la cooperativa de segundo grado. Valencia, 2000.
pags. 177 y sigs.

(44) Ewmsip Iruio, J. M., «El buen gobierno corporativo y los grupos de sociedades»,
en RDM, 249 (2003), pags. 970 y sigs., trayendo a nuestro ordenamiento una realidad
ampliamente considerada por la doctrina italiana que, con posterioridad, ha pasado a su
propio Derecho positivo (art. 2.497 del Cédice Civile). Al respecto, véase CARIELLO, V.,
«Direzione e coordinamento di societa e responsabilita: spunti interpretativi iniziali per
unariflessione genérale», en Riv. Soc. 48 (2003), pags. 1229y sigs.; SsisA, G., «Respon-
sabilita della capogruppo e vantaggi compensativi», en Cont. Imp., 2 (2003), pégs. 591
y Sigs.
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ministradores de la dominada hubieran realizado actos contrarios alalLey o
a los Estatutos como consecuencia de las instrucciones impartidas por los
administradores de la dominante. No existia referencia alguna a dafio deri-
vado de tales instrucciones, ni tampoco a la posibilidad de enervar el gjercicio
de la accion de responsabilidad por la entrega de una compensacion adecua-
da, como hacia, con acierto, e articulo 602.1.° PCSM (45). Quiza por tal
motivo, y por anticipar, sin un plan suficiente y bien meditado, laregulacion
de los grupos en nuestro Derecho, fue suprimido el inciso analizado, quedan-
do € precepto que comentamos en el estado en que ahora se encuentra.
Sin entrar en este momento en reflexiones sobre lo que pudo ser y no fue
en el marco del tramite parlamentario (46), si que resulta conveniente poner
en relacion la estructura del grupo con el administrador de hecho, a los
efectos de analizar si cabe, y en qué forma, subsumir a los administradores
de la sociedad dominante e, incluso, a esta Ultima, bajo las notas caracteriza-
doras de aquél. Dicho de otro modo, s seria posible afirmar en nuestro
Derecho la responsabilidad de los administradores de la sociedad dominante
y de esta Ultima por ser ejemplos concretos, dentro del grupo de sociedades,
de la figura del administrador de hecho (47). En el marco de esta temética,
cabe una primera respuesta haciéndola derivar de la supresion llevada a cabo
por el legislador en el precepto que comentamos. Puesto que se ha prescin-
dido, sin dejar rastro alguno, de la responsabilidad de los administradores de
la sociedad dominante, no parece muy correcto admitir su reaparicién bajo la
férmula del administrador de hecho, pensada para los supuestos de ausencia
de titulo o de titulo caducado por quien obre como administrador en €l con-
texto general de una sociedad anénima, sin especiaes referencias a la figura
del grupo. Ademés, al no haberse introducido un régimen concreto sobre el

(45) A su tenor, «los administradores de la sociedad dominante responderéan frente
a la sociedad dominada, frente a sus accionistas y frente a sus acreedores, del dafio que
causen por las instrucciones impartidas a los administradores de la sociedad dominada sin
compensacion adecuada». Para DE ARRIBA, M.* L. (Los fundamentos societarios del De-
recho de grupos, cit., pag. 440), no tiene sentido plantearse la responsabilidad de los
administradores de la dominante frente a la sociedad filial, sus sociosy acreedores; a lo
sumo, quienes podrian reclamar su responsabilidad serian, por este orden, lapropiasocie-
dad (dominante), los socios y los acreedores. Desde el punto de vista de los intereses que
el proyecto de ley de transparencia intentaba tutelar, el Gnico sujeto responsable habria de
ser la sociedad dominante. Estando de acuerdo con someter a responsabilidad a la socie-
dad dominante, no lo estamos, en cambio, con la primeraidea, que parece poco congruen-
te con la situacion legislativa alemana o portuguesa, asi como con la evolucion del De-
recho de grupos en Europa.

(46) Paraun gjercicio de «ucronia» normativa, Emsip Irujo, J. M., El buen gobierno
corporativo, pags. 967-973.

(47) Sobre esta cuestion, en nuestra doctrina, GIRGADO, P., La responsabilidad de la
sociedad matriz y de los administradores en una empresa de grupo, cit., pags. 175-191;
también SANCHEZ ALVAREZ, M. M.?, «Grupos de sociedades y responsabilidad de los ad-
ministradores», en RDM, 227 (1998), pags. 117 y sigs.
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grupo, como consecuencia, entre otras cosas, del «parén» experimentado por
la PCSM, se impone extremar la prudencia en este punto, evitando la «libre
creacion del Derecho» en una materia tan delicada, sin perjuicio, claro esta,
de las varias alusiones llevadas a cabo en laley de transparencia sobre aquella
estructura empresarial (48).

Con todo, no es seguro que, a pesar de su aparente correccion, resulte
adecuada la interpretacién que acabamos de avanzar. Ello se debe a que,
como hemos reiterado en varias ocasiones a lo largo de este comentario, el
administrador de hecho no ha de ser circunscrito a concretos y limitados
supuestos societarios, ni tampoco ser entendido desde un especial catdlogo
de actos que, en teoria, estaria [lamado a protagonizar. De administrador de
hecho ha de hablarse siempre que se comprueben en la préactica sus notas
caracterizadoras, ya nos encontremos en una sociedad (anénima o limitada)
aislada, o en otra integrada en un grupo. De lo que se trata, en Ultima instan-
Cia, es de apreciar la conducta que, efectivamente, desarrolle un sujeto en €
ambito de la gestién de una determinada sociedad y de si, en consecuencia,
tal conducta puede incardinarse en el marco de las actividades que distinguen
al administrador de hecho.

En el caso del grupo, por lo demas, viene a afiadirse otra complicacién
derivada del calificativo que haya de atribuirse a egjercicio de la direccion
unitariaen su seno. Es decir, si constituye «gestion social», desde el punto de
vista de la sociedad dominada, el hecho de que los administradores de la
dominante impartan instrucciones de obligado cumplimiento para aquélla
entidad y sus administradores. La cuestion no puede ser resuelta en abstracto,
prescindiendo de la variada tipologia de los grupos y, en particular, de la
conocida distincién entre grupos centralizados y descentralizados (49). Si
bien, de modo efectivo, la direccién unitaria se encamina arealizar la politica
del grupo vy, en tal sentido, habria de ser calificada como «administracién del
grupo», la circunstancia de que éste carezca de personalidad juridica, y que
sus sociedades integrantes hayan de articular su propia gestién en el marco de
esa direccién unitaria, nos conduce a pensar que, con mayor 0 menor inten-

(48) Asi, entre otros preceptos, los articulos 114.2.°y 116.4.°c) LMV, y también €l
articulo 127, ter, 5.° infine, LSA. a propdsito del administrador persona juridica. Es
interesante lareferencia, asimismo, al «grupo econémico» de las Cajas de Ahorro, en la
Disposicion Adicional segunda, 2.°f), de la propia ley de transparencia. Por Gltimo, no
conviene olvidar a «control» sobre una sociedad cotizada del que se habla en el articu-
lo 112.4.° LMV, apropdsito de los pactos parasociales: al respecto, RECALDE, A./De Dios.
L. M., «Los pactos parasociales en laley de transparencia: una cuestion polémica», en La
Ley, nim. 5929, 9 de enero de 2004, pag. 2.

(49) GirGapO, P., La responsabilidad de la sociedad matriz y de los administradores
en una empresa de grupo, cit., pag. 184. Con carédcter critico sobre esta distincion, Larto-
RRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de capital, cit., pag. 127.
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sidad, la administracion del grupo se reproduce y concreta en la administra-
cion de sus sociedades integrantes.

Ahora bien, esa diferencia de intensidad de la direccién unitaria permite
que, en ciertos ambitos y casos, puedan las sociedades integrantes del grupo
disfrutar de una posicion auténoma para ordenar su gestion. En tales supues-
tos, tipicos de los grupos descentralizados, la direccion unitaria no ira mas
alla de determinadas pautas comunes, correspondiendo a los administradores
de las sociedades dominadas la fijacion concreta de su particular gestion
social. No sera facil, por tanto, considerar administradores de hecho de las
sociedades dominadas a los administradores de la dominante y quiza todavia
menos a esta Gltima, porque faltaran, casi con toda seguridad, las notas carac-
terizadoras de su concepto. Otra cosa sucedera, en cambio, en los grupos
centralizados donde el gjercicio de la direccidn unitaria no deja apenas espa-
cio alas sociedades dominadas y a sus administradores, quienes, como recep-
tores de las instrucciones impartidas por los administradores de la dominante,
terminaran asumiendo, de hecho, un papel de ejecutores de una voluntad
ajena. En este supuesto, en principio, no resultara dificil considerar adminis-
tradores de hecho a los administradores de la dominante, y quiza también a
esta Ultima.

Salvando, en todo caso, las concretas configuraciones que pueda asumir €l
grupo, y que permiten matizar o alterar las reflexiones expuestas hasta el mo-
mento, ha de afirmarse, como idea general, la posibilidad de que laregla con-
tenida en el precepto analizado, sobre la responsabilidad de los administrado-
res de hecho, pueda resultar operativa en el seno de aquélla estructura
empresarial. A tal efecto, resultardnecesario contrastar el funcionamiento efec-
tivo del grupo, dentro de su particular configuracion, asi como la posicion que
corresponda a los administradores de las diversas sociedades integrantes vy,
en ultima instancia, a la propia sociedad dominante. Se tratara de saber, en
suma, si los administradores de la dominada son meros receptores de instruc-
ciones, degradandose su papel, de hecho, al de meros gjecutores de unavolun-
tad ajena, o si, en cambio, pueden asumir de manera efectivala gestion de una
sociedad, en el marco, claro estd, de ladireccion unitariadel grupo. Conviene
reiterar, por ello, que el gercicio de esta Gltima no implicaper se administra-
cidn de las sociedades integrantes del grupo, a salvo, por supuesto, de que su
estructura sea muy centralizada, en los términos que conocemos.

A la hora de precisar, mas en concreto, quienes podran merecer el cali-
ficativo de administradores de hecho en el seno de un grupo, nos hemos
referido con reiteracion, como se ha podido apreciar, a los administradores
de la sociedad dominante, asi como a esta Gltima. En realidad, la competencia
para €l gjercicio de la direccién unitaria corresponde, en sentido estricto, a
la sociedad dominante, siendo sus administradores los portadores materiales
de esa direccién y quienes, de hecho, imparten las instrucciones a las so-
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ciedades dominadas y, méas en concreto, a sus administradores (50). Como se
ha dicho (51), el gjercicio de la direccion unitaria por los administradores
de la sociedad dominante es, desde el punto de vista interno, un acto de
gestion y, desde el punto de vista externo, un acto de representacion. Por ello,
la sociedad dominante podria llegar a ser considerada como un verdadero
administrador de hecho, si concurrieran en ella—en la actividad desempefia-
da, con mas exactitud— sus notas caracterizadoras.

Aunque esta Ultima posibilidad, en concreto, ha sido discutida por diver-
sos autores y no ha alcanzado siempre el debido reconocimiento legal, enten-
demos factible (52), en el marco del precepto que comentamos, extender la
condiciéon de administrador de hecho a los administradores de la sociedad
dominante y también a esta entidad. Ello podra conducir a la exigencia de su
responsabilidad por la sociedad dominada, sus socios y acreedores en los
términos del precepto comentado. Se trata de una solucion posible no sdlo
respecto de las sociedades andnimas, sino también de las sociedades de res-
ponsabilidad limitada y comanditarias por acciones. Constituird presupuesto
necesario de esta circunstancia, como se hareiterado a lo largo de la presente
exposicion, la concurrencia de las notas caracterizadoras de la posicion de
administrador de hecho, en los términos antes indicados (53).

(50) Advierte SANCHEZ ALVAREZ, M. M.?, Grupos de sociedades y responsabilidad de
los administradores, cit., pag. 134, que la calificacion de los administradores de la socie-
dad dominante como administradores de hecho de la dominada sejustifica por la gestién
que llevan a cabo en esta Ultima, ya sea de forma directa, impartiendo instrucciones
vinculantes a los administradores de la dominada, bien de forma indirecta, decidiendo
sobre |os asuntos de la dominada dentro del ambito de la administracion de la sociedad
dominante.

(51) Cfr. EmBip Irwo, J. M., Grupos de sociedades y accionistas minoritarios. La
tutela de la minoria en situaciones de dependencia societaria y grupo, Madrid, 1987,
pags. 258-259.

(52) En esta linea, GIRGADO, P., La responsabilidad de la sociedad matriz'y de los
administradores en una empresa de grupo, cit., pags. 184-186; Ultimamente, se refiere a
lacuestion DUQUE, J., «El tréfico de acciones realizado por los administradores de socie-
dades anénimas cotizadas pertenecientes a un grupo de sociedades», en RdS, 20 (2003),
pags. 61-62. Una confirmacion, si se quiere indirecta, de lo que venimos diciendo se
encuentraen la STS de 24-9-2001 (RAJ 7489/2001), en la que se calificé como adminis-
trador de hecho a la sociedad titular de todas las acciones de otra sociedad. Sin perjuicio
de la excepcionalidad de esta sentencia en el marco de la Jurisprudencia civil sobre la
materia en nuestro pais (asi, Latorre, N., El administrador de hecho en las sociedades de
capital, cit., p&g. 96), su existencia pone de manifiesto, sin duda, la posibilidad indicada
en el texto.

(53) Rechaza LATORRE, N. (El administrador de hecho en las sociedades de capital,
cit.. p4g. 130) incluir a los administradores de la sociedad dominante en la categoria de
«administradores de hecho». A sujuicio, les cuadraria mejor el calificativo de «adminis-
tradores ocultos», sin perjuicio de que, claro esta, quepa su subsuncion en la primera
categoria, con las consecuencias de responsabilidad conocidas, si cumplen, de manera
efectiva, los requisitos exigidos para su determinacion.
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4. LOS DEBERES INHERENTES AL CARGO DE ADMINISTRADOR,
APLICADOS AL SUPUESTO DEL ADMINISTRADOR DE HECHO

El precepto comentado contempla la responsabilidad del administrador
de hecho en los mismos términos y condiciones establecidas respecto del
administrador de derecho. De este modo, € administrador de hecho respon-
derd por los dafios derivados de los «actos contrarios a laley o a los estatutos
o por los realizados incumpliendo los deberes que esta ley impone a quie-
nes formalmente ostenten con arreglo a ésta la condicion de administrador»
(art. 133.2.°, infine, LSA). Lainfraccién de la ley o de los estatutos por su
parte no supondra particulares diferencias con la que pueda ser imputable al
administrador de derecho. Mas complejidad reviste, a nuestro juicio, €l in-
cumplimiento de los deberes propios de los administradores de derecho. Ello
obliga, en principio, a centrar nuestra atencion en dicho supuesto, con el
objetivo de determinar en qué medida puede trasladarse al administrador de
hecho el conjunto de deberes impuesto por la ley a «quienes ostenten formal-
mente» la condicion de administrador.

No hace falta reiterar ahora las caracteristicas distintivas del administra-
dor de hecho. Pero si conviene reparar en el uso en singular de dicha situa-
cion personal contenido en el articulo 133.2.° LSA a propdsito de su respon-
sabilidad. La cuestion es més llamativa si se compara con €l parrafo anterior
en el que laalusion al sujeto responsable se formula en plural. A ello no se
opone €l hecho de que también sea licita en la andnima la posibilidad del
administrador Gnico; en todo caso, €l legislador es congruente en el uso plural
del término con lo que viene siendo comun cuando se trata de regular €l
6rgano administrativo desde la perspectiva de quienes lo integran. Quiza
el hablar, a secas, de «& que actie como administrador de hecho» (ya sea
personafisica ojuridica) (54) constituya un tributo a la practica societaria, en
la que se observa, seglin los casos que han ocupado a nuestros tribunales, la
presencia frecuente de un solo sujeto en tal posicion. Nada hay, sin embargo,
quejustifique la conclusién de admitir, sin mas, una sola persona responsable
como administrador de hecho. Es bien posible la concurrencia de varios, que

(54) Ningun problema plantea, a nuestrojuicio, el calificar a una personajuridica
como administrador de hecho. Y ello, desde luego, porque nuestro ordenamiento admite
a las personas juridicas como administradores de las sociedades de capital sin mayores
matices (art. 125 LSA y art. 192.2.° RRM para las limitadas). Dada |la idea de equipara-
¢i6n con los administradores de derecho queinspirael tratamiento delosadministradores
fdcticos en nuestro ordenamiento, y que se refleja de manera notoria en el precepto co-
mentado. seratificalaideaque acabamos de exponer. Setrata, por |0 demés, de algo claro
para nuestra doctrina (LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de
capital. pags. 98-100) y también para nuestra Jurisprudencia, como se deduce de la STS
de 24-9-2001 (RAJ 7489/2001).
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habrédn de cumplir, de modo individual, todos los requisitos para merecer
el calificativo de administrador de hecho (55). Adviértase, por lo demas, que
la mayoria de las normas juridicas relativas a esta figura se refieren a ella
en plura (arts. 290 y sigs. del Codigo Pendl; arts. 48, 166 y 172.3.° de la
Ley Concursal, y, de manera harto significativa, art. 127 ter, 5.°, LSA, a pro-
posito de los administradores de hecho de la persona juridica que ostente el
cargo de administrador).

Al margen, pues, de esta circunstancia relativa a tenor literal del precep-
to, y que no debe producir, a nuestro juicio, mayores problemas en su apli-
cacion, conviene retornar a problema de los deberes propios del administra-
dor de hecho, cuyo incumplimiento determinard su responsabilidad. Parte €l
legislador, por lo expuesto, de una equiparacion plena entre ambos adminis-
tradores a los efectos de hacer efectiva su responsabilidad, y como conse-
cuencia de esta postura se acepta que al administrador de hecho se apliquen
los mismos deberes impuestos, en principio, a quien merezca el calificativo de
administrador de derecho. Y quizé la apuesta legislativa por la equiparacion
permita, a priori, facilitar la respuesta al interrogante planteado. Parece que
el legislador ha querido convertir en irrelevantes las diferencias que, por la
propia naturaleza de las cosas, cabe observar entre quien ejerce su cargo con
un nombramiento valido y quien, de hecho, asume idénticas funciones. En tal
sentido, por tanto, habrd que trasladar in toro el conjunto de los deberes
impuestos por la ley a quienes ostenten formalmente la condicién de admi-
nistrador a ambito de los que, de hecho, asumen funciones similares. La
identidad de la funcién que, en la practica, se manifiesta entre ambos es €l
elemento que sirve para determinar la identidad de las condiciones en que
habra de ser posible su responsabilidad. Aspecto bésico de esta Ultima, o, con
mayor precision técnica, titulo de imputacion de la responsabilidad serd, en
€l caso del administrador de derecho, € incumplimiento de los deberes inhe-
rentes al desempefio del cargo. Pues bien, € conjunto de estos Ultimos ha de
ser aplicado por voluntad del legislador a los administradores de hecho, a los
efectos de hacer posible su responsabilidad.

Hay, no obstante, algunas dificultades que este criterio de politicajuridica
ha de superar para realizarse en la integridad querida por el legislador. Asi,

(55) No parece necesario indicar que, en tal caso, su responsabilidad ser solidaria.
Por lo demés, a lado de los administradores de hecho podemos encontrar a verdaderos
administradores de derecho. Tal situacién no ha de impedir, en su caso, la exigencia de
responsabilidad a estos Gltimos. No serviria, como argumento en contra, la idea de que
la responsabilidad de los administradores es personal, por lo que han de someterse aella
solo quienes hayan llevado a cabo el acto ilicito. De acuerdo con lo que se ha apuntado
entre nosotros (LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades de capital. cit.,
pag. 199), el administrador de derecho (sin perjuicio de que puedan ser varios, claro estd)
responderd por culpa in omittendo, por permitir, en suma, con su actitud pasiva que se
haya consolidado la situacion de administracion fictica.
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cuando € articulo 127 bis LSA se refiere a los deberes de fidelidad, indi-
cando que «los administradores deberdn cumplir los deberes impuestos por
las leyes y los estatutos con fidelidad a interés social», no resulta facil ima-
ginarse a administrador de hecho asumiendo la tarea, por gemplo, de con-
vocar las Juntas generales de la sociedad o firmando las cuentas anuales,
cuestiones éstas basicas en el &mbito de las tareas que corresponden al admi-
nistrador de derecho (56). Dl mismo modo, el articulo 127 quater LSA,
relativo al deber de secreto, comienza su disciplina advirtiendo que «los
administradores, aun después de cesar en sus funciones...»; no es f&cil, del
mismo modo, precisar con exactitud cuando ha de considerarse que cesa en
sus funciones e administrador de hecho. Si, seglin indicdbamos més arriba,
el comienzo de la actividad de administrador de hecho remite a un criterio
de experiencia, similar al conocido para el comerciante individual, aqui, de
nuevo, tendremos que remitirnos a una pura situacion factica, dificil de pre-
cisar, y que trae ante nosotros los problemas de seguridad juridica ya cono-
cidos. Por Gltimo, no parece imaginable que, en una sociedad cotizada, se
aluda a las situaciones de conflicto de intereses en que pueda encontrarse un
administrador de hecho, alos efectos de consignarlas en el informe anual de
gobierno corporativo (art. 127 ter, 3.°, in fing, LSA).

Todas estas circunstancias, y quiza otras que podrian traerse a colacion,
no hacen sino poner de manifiesto las dificultades practicas a las que puede
enfrentarse la voluntad del legidador de equiparar juridicamente a los admi-
nistradores de hecho y de derecho, a menos desde el punto de vista de la
crucial cuestion de su responsabilidad. Sin embargo, parece oportuno recor-
dar el relieve de ese mandato legislativo y la necesidad de hacerlo operativo
en el terreno que nos ocupa. Ta extremo obligara, desde el punto de vista que
ahora nos interesa, a llevar a cabo una «lectura» de los deberes del adminis-
trador (en abstracto) con los «anteojos» del administrador de hecho; no se
tratard, por ello, de hacer posible lo imposible, atribuyéndole competencias y
facultades de dificil realizacion practica, sino, mas bien, de adaptar, en la
medida de lo que permita la situacién —y la propia actividad del adminis-
trador de hecho, punto clave en este tema—, la estructura basica de los de-
beres administrativos a larealidad concreta del 6rgano administrativo en una
sociedad (57).

Como es facil de suponer, lareflexion que acabamos de efectuar adquiere
plena validez en el ambito de la sociedad anénima. Pero, por Jaremisiéon que

(56) Véase, en tal sentido, LATORRE, N., El administrador de hecho en las sociedades
de capital. cit., pag. 62.

(57) En cierto sentido, y con todos los matices que se puedan formular, proponemos
de nuevo una reduccion teleoldgica de las normas relativas a los deberes de los adminis-
tradores de derecho, a fin de hacer posible su aplicacién en el ambito de los administra-
dores de hecho.



2412 ESTUDIOS LEGISLATIVOS

a precepto comentado lleva a cabo € articulo 69 LSRL, ha de situarse tam-
bién en este tipo socia d asunto de los deberes que incumben d administra
dor de hecho, y cuyo incumplimiento determina su responsabilidad. Ya nos
hemos pronunciado mas arriba sobre la perspectiva que ha de adoptarse para
hacer operativo € precepto sobre responsabilidad de los administradores en
sede de limitadas. Por razones de coherencia sistemética y tipoldgica, sobre
todo por la cercania o identidad entre limitada y anénima cerrada, parece
conveniente trasladar €l sentido de las normas sobre deberes de los adminis-
tradores en laley de sociedades anénimas a terreno estricto de las sociedades
limitadas. Ahora bien, con motivo de la disciplina sobre e administrador de
hecho se observa un matiz literal que, tal vez, dificulte ese planteamiento. Se
trata de que & precepto advierte, de manera expresa, que los deberes cuyo
incumplimiento suscita la responsabilidad del administrador de hecho son los
que laLSA impone alos administradores de derecho. Dalaimpresiéon de que
el texto normativo vinculalos deberes de los administradores, de hecho o de
derecho, a dmbito de la sociedad regulada en la ley, es decir, la an6nima.

En nuestro criterio, se trata de una objecién més aparente que real. Al
producirse laremision del articulo 69 LSRL &l articulo 133 LSA con caracter
pleno, cadaparrafo y cada inciso han de situarse en el adecuado contexto para
dar cauce, unavez mas, alavoluntad del legislador de acuerdo con los fines
pretendidos. S, de modo previo, hemos afirmado la pertinencia de los debe-
res de los administradores tipificados en laLSA en € marco de las sociedades
limitadas, con arreglo aunaimportante serie de matices, laférmula «estaley»
no ha de impedir su vigenciay su operatividad respecto de los administrado-
res de hecho activos en aquéllas. Se trata, como no podia ser de otro modo,
de una consecuencia més derivada del propésito legisativo de equiparar a los
administradores de hecho con los de derecho, tanto dentro como fuera de la
sociedad anénima, y con € limite, al menos por é momento, de las socieda
des de capital.

IV. CONSIDERACIONES FINALES

En € presente trabajo nos hemos limitado a analizar las novedades intro-
ducidas por la Ley de transparencia en e régimen de responsabilidad de los
administradores de sociedades andnimas. No hemos pretendido realizar, por
dlo, un estudio completo y sistematico de la materia, sino, meramente, una
aproximacion a los principales problemas derivados de la tipificacion de los
deberes de los administradores y € reconocimiento del administrador de
hecho, ambas cosas a los efectos de su responsabilidad. Se prosigue, de este
modo, una tendencia iniciada hace tiempo y orientada a perfeccionar, con un
aporte de mayor severidad, € régimen juridico de los administradores, faci-
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litando su control y abriendo el camino a una mas concreta exigencia de
responsabilidad. La precision de sus deberes en € marco de la LSA —sin
perjuicio para las sociedades cotizadas de los particulares deberes introduci-
dos en la LMV— aspira a redlizar los objetivos de transparencia y buen
gobierno que orientan en buena medida el Derecho de sociedades de nuestros
dias, y que estén en la base del Informe Aldama, conocido antecedente de la
disciplina analizada. Similares objetivos podemos apreciar en € reconoci-
miento, en sede de responsabilidad, del administrador de hecho, figura cono-
cida en nuestra préacticay en otras vertientes del ordenamiento juridico, que
plantea a juristay a aplicador de las normas Ja necesidad de precisar ade-
cuadamente su concepto.

Si, en términos generales, la reforma merece una valoracion positiva, ha
de censurarse, unavez mas, su orientacién parcial que pospone, aparentemen-
te sine die, el afrontamiento de la reforma global de nuestro Derecho de
sociedades. La paralizacion de los trabajos relativos ala PCSM ha sido, quiza
sin un deseo expreso a respecto, la consecuencia obligada de la Ley de
transparencia, asi como de otras modificaciones legislativas en dicho campo,
entre las que destaca la también reciente relativa a la sociedad limitada nueva
empresa. Al margen, por ello, de esta critica—ya cas constituida en «cléu-
sula de estilo» doctrinal—, hemos de sefialar las dificultades de hacer opera
tivos los mandatos del legidlador, no siempre claros, asi como las inevitables
interferencias derivadas de la realidad de nuestra tipologia societaria, obviada
por e legislador en la Ley de transparencia. Si alguno de los aspectos ana-
lizados en este trabajo —como € del administrador de hecho— son suscep-
tibles de manifestarse con caracter genérico y con independencia, por €llo,
del tipo de sociedad, otros —sefnialadamente, los deberes de los administra-
dores— parecen mas idoneos para la sociedad cotizada y no tanto para las
sociedades cerradas. Con independencia de este extremo, la tradicional fun-
cion modélica desarrollada en nuestro ordenamiento por € régimen de la
sociedad andnima, puede, paraddjicamente, contribuir ala expansion de tra-
tamiento de los deberes de los administradores mas alla de las fronteras de
la LSA donde ha querido confinarlo € legislador. La referencia aqui a la
sociedad de responsabilidad limitada parece obligada, sobre todo por la iden-
tidad de régimen con la anénima en torno a la responsabilidad de sus admi-
nistradores querido por €l legislador. Parece obligado, por todo ello, esperar
a la aplicacion préactica de estas novedades legislativas, a fin de comprobar
adecuadamente su mayor 0 menor correccion y, sobre todo, la pertinencia de
los argumentos desarrollados en el trabagjo que ahora concluye.
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