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l. Introduccion

La decisién, de contenido estrictamente eco-
némico y que compete adoptar a la Junta gene-
ral por mayoria, consistente en destinar (total o
parcialmente) el resultado positivo de uno o de
varios ejercicios (consecutivos o no) a reservas
voluntarias es, en principio, una alternativa licita
con una finalidad justificada: la autofinanciaciéon
de la sociedad. Bajo determinadas circunstancias,
sin embargo, puede implicar una conducta abusi-
va de la mayoria que deje vacio de contenido el
derecho individual del socio minoritario a partici-
par en el reparto de las ganancias sociales. Es un
caso tipico de conflicto de intereses entre socios
mayoritarios y minoritarios, para el que nuestro
Derecho de sociedades de capital no parece ha-
ber encontrado aln una solucién plenamente sa-
tisfactoria.

Antes de la incorporacién del articulo 348 bis
al Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
de sociedades de capital, el Gnico mecanismo de
tutela al que podia recurrir un socio en estos su-
puestos era la impugnacion de acuerdos sociales,
es decir, el instrumento juridico-societario general
atribuido a los socios (y otros sujetos legitimados)
para solicitar del juez (o, en su caso, del 6rgano
arbitral) que deje sin efecto aquellas decisiones
de la junta general contrarias a Derecho, por con-
currir alguno de los motivos de impugnacion le-
galmente establecidos. En el caso que nos ocu-
pa, en particular, la impugnaciéon de un acuerdo de
aplicacion del resultado que fuera conforme con
la ley y los estatutos solia estar basada en la ale-
gacion de que su adopcion era una manifestacion
de abuso de la mayoria en dano de la minoria.

En la practica, sin embargo, este remedio vie-
ne resultando claramente ineficiente para el socio

impugnante si, como suelen hacer normalmente

nuestros tribunales de justicia, se cierra la puerta
a la que este pueda también pedir, y el juez orde-
nar, el reparto del dividendo omitido (ademas de
anular el acuerdo abusivo). Tal vez fue la constata-
cion de esta ineficiencia lo que llevé al legislador a
introducir, para estos casos, otro remedio juridico
de mayor contundencia: el derecho de separacion
del socio disidente. Este fue el instrumento ele-
gido por el legislador espafol cuando, en el ano
2001, se decidi6 a abordar especificamente el
conflicto de intereses analizado, aunque la evolu-
cion legislativa posterior puso de relieve una evi-
dente falta de conviccion en la opcién de politica
juridica escogida.

El estudio conjunto de ambas formas de tutela
del socio minoritario (impugnacién y separacion)
puede ayudar a perfilar mejor el sentido y el alcan-
ce de cada una de ellas en relacién con el supues-

to que nos ocupa.

Il. La causa legal de separacion aso-
ciada a la falta o la insuficiencia de
reparto de dividendos

El andlisis de los instrumentos de tutela del so-
cio ante la falta de reparto de dividendos, en el es-
tado actual de la regulacidn espanola, tiene como
necesario punto de partida el articulo 348 bis de
la Ley de sociedades de capital. Son muchas las
incbgnitas que han de ser despejadas en relacion
con esta norma, empezando por establecer su
verdadero significado. Asi, hay quien ve en este
precepto una causa legal de separacién “como las
demas’, mientras que otros le atribuyen un alcan-
ce mayor: lo interpretan como la expresion de la
incorporaciéon a nuestro sistema juridico de una
cladusula general de separacion por “justa causa”
o por “opresiéon de la minoria”

Es cierto que esta causa de separacion pre-
senta algunos rasgos peculiares, si la compara-

mos con las demas causas concretas de separa-
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cién previstas por el legislador en el articulo 346
de esa misma ley. Apuntaremos a continuacion
algunas de estas diferencias.

En primer lugar, estd conformada por un su-
puesto de hecho complejo que, a diferencia de
los restantes, no implica una modificaciéon esta-
tutaria. El nacimiento del derecho de separacién,
ademas, no se asocia a la mera adopcién de un
determinado acuerdo social (como ocurre en las
demas causas legales), sino que se subordina a la
presencia conjunta de varios requisitos materia-
les. El socio tendra derecho a separarse de la so-
ciedad solo cuando se den, de forma simultanea,
las siguientes condiciones: a) que hayan transcu-
rrido al menos cinco anos desde la constitucion
de la sociedad; b) que la sociedad no acuerde el
reparto de, al menos, una cuarta parte de los be-
neficios repartibles obtenidos durante el ejercicio
anterior; c) que haya habido beneficios al menos
durante los tres ejercicios anteriores; y d) que, en
los cinco anos anteriores, el total de los dividen-
dos repartidos no alcance el veinticinco por ciento
del total de los beneficios distribuibles registra-
dos en ese periodo.

Los presupuestos formales para el ejercicio
del derecho, en segundo lugar, también difieren
de los previstos para las demas causas legales de
separacion en el articulo 348 de la Ley de socie-
dades de capital. Asi, la legitimacion del socio no
se vincula al sentido de su voto en relacién con el
acuerdo de aplicacién del resultado, sino que la
disconformidad con el contenido del mismo debe
ser acreditada por el socio que pretenda ejercer el
derecho, especificamente, por otro medio: hacien-
do constar en acta su protesta por la insuficiencia
de los dividendos reconocidos. De acuerdo con lo
anterior, el socio podria realizar ese tramite formal
(hacer constar en acta su protesta) incluso cuan-
do hubiera votado a favor de una propuesta de
reparto de dividendos, especialmente si la cuantia

del dividendo acordado por la junta fuera inferior

al veinticinco por ciento de los beneficios repar-
tibles obtenidos en el ejercicio de que se trate.
Lo relevante para considerar legitimado al socio
para el ejercicio del derecho de separacion es que
demuestre (mediante el procedimiento formal es-
tablecido) su disconformidad con el hecho de que
la sociedad, pudiendo hacerlo, no acuerde repartir
un importe minimo determinado de dividendos.

A la vista de los presupuestos objetivos a los
que se asocia el reconocimiento del derecho de
separacién en este caso, es obligado senalar que
la constatacion de un abuso de la mayoria no es
un elemento necesario del supuesto de hecho
tipificado como causa legal de separacién. Bas-
ta con que la sociedad adopte un acuerdo con el
contenido y en las circunstancias que el precepto
senala para que nazca ex lege el derecho del socio
legitimado a salir de la sociedad y obtener el pago
del valor razonable de su entera participacion
social. El socio no tiene la carga de probar una
conducta abusiva de la mayoria en la politica de
dividendos aplicada, por mucho que el fundamen-
to Gltimo que movid al legislador a introducir esta
causa de separacion fuera prevenir el atesora-
miento arbitrario o injustificado (y, por ende, abu-
sivo) de beneficios sociales (que es, a su vez, un
ejemplo clasico de abuso de la mayoria en dano
de la minoria reconocido en todos los sistemas de
nuestro entorno).

La tipificacién del supuesto como causa legal
de separacion "cristaliza” los presupuestos ma-
teriales para el nacimiento del derecho vy fija los
presupuestos formales para su valido ejercicio.
En consecuencia, no cabe atisbar aqui una clausu-
la general de separacion por “justa causa” porque
solo es causa de separacion lo que el legislador
ha decidido que lo sea, en unas condiciones muy
concretas. Ha definido objetivamente unos requi-
sitos, que marcan el limite cuantitativo de “tole-
rancia” a la autofinanciacion que debe soportar el

socio, cuya superacion por parte de la sociedad
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hard que no pueda serle exigida ya a este su per
manencia en la sociedad.

lll. La salida del socio disidente
como solucion “extintiva” del
conflicto y de la relacion juridica
socio-sociedad

Desde un prisma de politica-legislativa, puede
considerarse generalmente admitido que la insufi-
ciencia del instrumento clasico aplicado (la impug-
naciéon del acuerdo de aplicaciéon del resultado)
para tutelar los intereses del socio minoritario en
estas situaciones es uno de los motivos que con-
dujo a la introduccién en la legislacion de socieda-
des de capital del derecho de separaciéon por falta
de distribucién de dividendos.

La concreta configuracion legal de este tipico
conflicto entre socios como causa de separacion,
sin embargo, es un factor que condiciona decisiva-
mente no solo su operatividad como remedio del
socio frente a la retencion injustificada de los be-
neficios sociales sino, en general, los términos en
que se ha venido desarrollando el debate juridico
sobre esta cuestion.

Como fue senalado de forma temprana por di-
versos autores, el ambito de aplicacidn del articulo
348 bis de la Ley de sociedades de capital en su re-
daccién inicial excedia de los supuestos de abuso
(CAMPINS; BRENES; ALFARO/CAMPINS). Dicho
de otro modo, los presupuestos para el ejercicio
del derecho de separacién del socio se definen por
el legislador de forma objetiva y concreta, al mar-
gen de que se acredite o no un comportamiento
abusivo de la mayoria en la adopcién del acuerdo
de aplicacién del resultado. Esta afirmacion sigue
siendo valida con la redaccion actual del precepto
y, @ mi juicio, lleva a revisar la 6ptica tradicional de
tratamiento del problema.

Con el régimen vigente (si una previa modifi-

cacidn estatutaria previa no lo impide), a partir del

quinto ejercicio desde la constitucién de una socie-
dad de capital no cotizada, cualquier socio podra
separarse de esta si, habiendo existido beneficios
en los tres ejercicios anteriores, no se acuerda
repartir al menos un veinticinco por ciento de los
beneficios legalmente repartibles obtenidos en
el ejercicio anterior, salvo cuando el total de los
beneficios repartidos en los (ltimos cinco anos
supere ya ese mismo porcentaje, pero referido al
conjunto de los beneficios legalmente repartibles
registrados en dicho periodo.

Dandose estos elementos, el legislador ha va-
lorado que no puede ser exigido que continle en
la sociedad al socio que, habiendo dejado constan-
cia en acta de su disconformidad con la decision
de la junta en materia de dividendos (protestando
por su insuficiencia), declare expresamente su vo-
luntad unilateral de extinguir su vinculo social. Si
el socio decide ejercitar este derecho legal de se-
paracion, la sociedad no podra impedir su salida,
guedando obligada a pagarle el valor razonable de
su entera participaciéon social.

Un sector doctrinal ha considerado rechazable
que el legislador, al configurar esta causa legal de
separacion y vincularla exclusivamente al dato ob-
jetivo de la omisién de un reparto minimo de divi-
dendos, impide que puedan ser tenidas en cuenta
otras variables relevantes que afectan al interés
de la sociedad, como el tamano de la misma o el
sector econdmico en el que opera, factores estos
que influyen en que la decision de la sociedad pue-
da estar objetivamente justificada por una nece-
sidad razonable de autofinanciacion (FLEISCHER/
TRINKS; CACERES CARCELES). A mi juicio, cual-
quier solucién al conflicto mayoria/minoria analiza-
do que exigiera tener en cuenta estas variables
obligaria bien al legislador ex ante, o bien a los
jueces vy tribunales ex post, a una valoracion, ajus-
tada a cada caso, de la oportunidad del acuerdo de
aplicacion del resultado, efecto este que implicaria

una restriccion previa de (o una intrusion judicial
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en) las decisiones empresariales de las socieda-
des de capital que tanto la doctrina como la ju-
risprudencia siempre han considerado indeseable.

La eleccidon del legislador espafol ha sido otra:
definir una causa concreta de separaciéon que mar-
ca un limite objetivo de tolerancia para el socio
que no comparta la politica de dividendos aplicada
por la mayoria. Se ha decantado por fijar un punto
fijo (no movil) de equilibrio entre los intereses in-
dividuales del socio y el interés de la sociedad. Es
el propio legislador quien establece que, traspasa-
dos los limites cuantitativos que él senala, debe
atribuirse un remedio al socio ante la postergacién
reiterada de su interés econémico a obtener un
reparto peridédico de dividendos.

En cualquier caso, debe matizarse que, tras la
modificacién de la redaccién del precepto en 2018,
es indudable que los socios de cada sociedad de
capital podran sustituir esta valoracién del legisla-
dor por la suya propia, modificando o suprimiendo
por disposicion estatutaria la causa de separacion
que nos ocupa. Para ello, serd necesario el con-
sentimiento de todos los socios o, en su defecto,
el reconocimiento a todo socio disconforme (que
no vote a favor del correspondiente acuerdo de
modificacién de los estatutos) de un derecho de
separacion.

No debe perderse de vista en ningn momen-
to que el conflicto de intereses subyacente en los
supuestos que nos ocupan es, esencialmente, un
conflicto coyuntural entre socios (mayoria/minoria)
referido a una decisién social de caracter funcio-
nal, esto es, ordinaria y recurrente. El germen del
mismo es que el socio o grupo minoritario desea
obtener dividendos y el socio o grupo mayoritario
prefiere retener los beneficios susceptibles de re-
parto en el patrimonio social.

Con el tiempo, la previsible persistencia de
ambos grupos estables de socios en sus respec-
tivas posturas conduce a un escenario diferente,

donde la Gnica solucidén factible es una “ruptura”

Llegados a este punto, el ordenamiento habra de
escoger cual es el desenlace preferible, entre va-
rias alternativas posibles para abordar los conflic-
tos societarios estructurales: que haya socios que
tengan derecho a exigir su salida de la sociedad,
sin que esta pueda oponerse a ello [separacion],
que la sociedad esté facultada para hacer salir a
alguno(s) de los socios, aunque él (o ellos) no lo
desee(n) [exclusion] o que la pérdida sobrevenida
e irreversible de la "affectio societatis " entre el
conjunto de los socios provoque /a extincion de
la propia sociedad [disolucion]. Los tres remedios
juridicos indicados llevan consigo, como es sabi-
do, obligaciones de liquidacién, total o parcial (de
cuota), referidas al patrimonio de la sociedad v,
por ende, el riesgo de afectar a la estabilidad o
viabilidad futura de la empresa explotada por esta.

En esta progresiva “transformacion” del con-
flicto originariamente coyuntural en uno de tipo
estructural juega un papel decisivo un factor que,
en principio, es completamente ajeno a aquel: la
practica imposibilidad, juridica o factica, para los
socios minoritarios de enajenar sus acciones o par-
ticipaciones sociales a un precio razonable. No en
vano es en un entorno tipoldgico de sociedad ce-
rrada donde el conflicto de intereses analizado se
presenta tradicionalmente con todo rigor, llegando
a adquirir con frecuencia ese caracter permanen-
te o estructural. En buena légica, exclusivamente
cuando el conflicto alcance un cierto nivel de gra-
vedad (porque, de facto, el derecho al dividendo
del socio quede vacio de contenido) y, ademés, el
socio esté “prisionero” en la sociedad (porque no
tenga a su alcance otros medios de salida, lo que
ocurrird cuando la transmisién de sus acciones o
participaciones sociales a un precio equitativo sea
imposible, por razones facticas o juridicas), esta
justificado que se le atribuya un derecho de sepa-
racion. En aquellos sistemas juridicos donde este
derecho no esta concretamente tipificado se diria

que solo entonces habria “justa causa” o “justos
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motivos” de separacién.

En el Derecho espanol actual, son los presu-
puestos sustantivos establecidos para el derecho
de separacion del articulo 348 bis de la Ley de so-
ciedades de capital los que marcan la linea diviso-
ria a partir de la cual el conflicto entre los socios
deviene “estructural” La eleccién del legislador es
permitir que el socio minoritario descontento con
los dividendos que ha venido percibiendo pueda,
si asi lo desea, dejar la sociedad (y recibir de esta
el valor razonable de sus acciones o participacio-
nes sociales), lo que equivale a considerar que,
concurriendo aquellos presupuestos, ya no puede
seguir obligandole a permanecer en la sociedad.

Los costes para el socio (no solo patrimoniales
sino también personales) de llegar a esta situa-
cién, sin embargo, no deben ser minusvalorados,
especialmente en entornos tales como las socie-
dades familiares, donde mantener la posicidén de
socio tendrd a menudo para este una utilidad su-
perior al mero valor patrimonial de su participacion
social. Para la sociedad, como se ha apuntado, el
coste principal es el riesgo para su estabilidad
patrimonial que, légicamente, habra de ponderar
cuidadosamente ex ante, esto es, en el momento
de adoptar la decisién de repartir dividendos o de
retener, total o parcialmente, los beneficios en el

patrimonio social.

IV. La accion de impugnacion como
instrumento de tutela general ante
un abuso de la mayoria

Antes de llegar a ese momento disruptivo en
el que la solucion del conflicto pasa por la salida
voluntaria de uno o varios socios de la sociedad,
cabe preguntarse si el ordenamiento societario
concede o no al socio individual algdn remedio
que proteja su legitimo interés econémico, en una
sociedad prospera, a participar en las ganancias

generadas durante el funcionamiento de la socie-

dad mediante el reparto de dividendos. El articulo
348 bis de la Ley de sociedades de capital, por
si solo, no da una respuesta concluyente a esta
pregunta.

Atendiendo a su tenor literal, parece claro que
dicha norma no establece que sea obligatorio un
reparto anual minimo de dividendos cuando exis-
tan beneficios repartibles. A pesar de ello, una par-
te de la doctrina (IBANEZ GARCIA; PULGAR; RO-
DRIGUEZ RUIZ DE VILLA) entiende implicito en el
fundamento de este precepto el reconocimiento
de un derecho del socio a exigir dicho dividendo
y un correlativo deber de la sociedad de acordar-
lo, cuando se den los presupuestos senalados en
dicho articulo. Aclarar este punto es crucial, pues
la respuesta que se dé entronca con el estableci-
miento certero del contenido y la naturaleza juridi-
ca del derecho al dividendo del socio, que es aqui
el problema de fondo.

Un sector doctrinal minoritario, aunque muy
autorizado, siempre ha defendido, con caracter
general, que el reparto de dividendos constituye
la aplicacion normal del resultado del ejercicio. Se-
gln esta postura, deberia entenderse que el régi-
men legal vigente si reconoce al socio, como regla
general, un derecho al reparto anual de dividen-
dos (siempre que existan beneficios repartibles),
aunque de forma excepcional este derecho pueda
"derogarse cuando las circunstancias de la situa-
cion econdmica vy financiera de la sociedad acon-
sejen que no se debe realizar el reparto” (SAN-
CHEZ CALERO: GIRON). Cabria interpretar, desde
este enfoque, que el articulo 348 bis de la Ley de
sociedades de capital recoge y delimita cuantitati-
vamente la pretension econémica del socio.

Mas recientemente, al hilo de interpretar el al-
cance del articulo 348 bis de la Ley de sociedades
de capital, otros autores también han defendido,
si bien como una consideracién de lege ferenda,
que deberia partirse de una maxima segun la cual

el reparto anual de dividendos es la regla general
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en la aplicacion del resultado positivo del ejercicio
y, por tanto, otro destino posible deberia ser la ex-
cepcidon (ALFARO/CAMPINS).

Partiendo de estas premisas, quedaria “en el
tejado” de la sociedad (que es el sujeto a quien
debe atribuirse el acuerdo de aplicacion del resul-
tado vélidamente adoptado en la junta general) la
“pelota” de justificar, en cada caso, la convenien-
cia de apartarse de dicha regla y acordar el destino
total o parcial de los beneficios distribuibles a re-
servas voluntarias. Desde esta perspectiva, que-
daria facilitado el control judicial del acuerdo. En
efecto, si no pudiera acreditarse, en el caso con-
creto, que tal acuerdo responde a motivos eco-
némicos justificados (o, en otros términos, que el
interés social exige su adopcién), estariamos ante
un acuerdo ilicito por infringir un derecho del so-
cio legalmente reconocido (el derecho al dividen-
do, conforme a la interpretaciéon propugnada por
este sector doctrinal). Se trataria, en tal caso, de
un acuerdo impugnable por ser contrario a la ley.

A mi modo de ver, esta posicion lleva a enten-
der que el acuerdo de aplicacién del resultado que
opte por la autofinanciacién (esto es, que exclu-
ye, total o parcialmente, el derecho al dividendo)
seria funcionalmente equiparable al acuerdo de
aumento de capital con exclusién del derecho de
preferencia del socio. En consecuencia, ya no seria
una decisidén discrecional de la sociedad, sino que
Gnicamente “en los casos en que el interés social
asi lo exija” podria privarse licitamente al socio de
su derecho al dividendo (arg. ex art. 308.1 LSC).

Una solucion de esta indole sin duda seria (til
como factor disuasorio frente a decisiones de
atesoramiento de beneficios arbitrarias o escasa-
mente fundamentadas, atendiendo a las circuns-
tancias particulares del caso. Podria asi evitarse
que en muchas sociedades de capital cerradas el
conflicto de intereses mayoria/minoria respecto al
destino de los beneficios se cronificara, pasando

de ser un conflicto de tipo coyuntural (conectado

con una decisién social ordinaria) a ser un conflicto
estructural (por afectar tan intensamente a la po-
sicién juridica del socio individual que ya no le sea
exigible permanecer en la sociedad).

A pesar de las ventajas que esta postura te6-
ricamente podria reportar desde el prisma de la
tutela de la minoria, lo cierto es que esta tesis no
encuentra sustento en el Derecho vigente. Por
tanto, para hacerla viable seria imprescindible una
modificacién legislativa en la que se acogiera de
forma expresa esta opcién politico-legislativa. Sin
embargo, en aquellos ordenamientos donde si es-
tuvo vigente una regulacién de este tenor, como
es el caso del Derecho aleman de sociedades limi-
tadas, ya en los anos ochenta del pasado siglo se
modifico la legislacién (8 29 GmbHG) para susti-
tuirla por un régimen similar al vigente en nuestro
pais (HUECK).

La postura predominante en la doctrina espa-
fola (ILLESCAS; MUNOZ MARTIN; FERNANDEZ
DEL POZO) vy en lajurisprudencia (STS 10-10-1996;
STS 19-03-1997; STS 26-05-2005; STS 7-12-2011)
es que, en la legislacién sobre sociedades de ca-
pital vigente, no existe un derecho del socio al re-
parto anual. Esta posicion, que debe ser compar-
tida, no es incompatible con la aceptacién de que
el socio individual si tendria reconocido un interés
legitimo al reparto de dividendos con cierta perio-
dicidad durante el funcionamiento de la sociedad,
interés susceptible de amparo cuando resulte le-
sionado por un comportamiento ilegitimo de la
mayoria. Como hemos sefalado anteriormente,
hoy en dia no hay base normativa suficiente para
afirmar que Unicamente alegando que el interés
social lo exige (y justificandolo objetivamente en
el caso concreto) la mayoria puede adoptar vali-
damente una decision contraria al reparto. No
obstante, reconocer la libertad de decisidon de la
mayoria al respecto no significa atribuirle un poder
ilimitado y omnimodo.

El limite de licitud de este poder viene marcado,
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precisamente, por la existencia de una situacion
de abuso, acreditable indiciariamente mediante
una consideracién global de todas las circunstan-
cias que rodearon la adopcién del acuerdo. Algu-
nos autores (VAZQUEZ LEPINETTE; MARTINEZ
ROSADO; ALFARO/CAMPINS), aunque prefieren
recurrir como fundamento a la nocién angloame-
ricana de “opresién de la minoria’] lo cierto es que
describen el supuesto igualmente como “una ti-
pica conducta abusiva de la mayoria dirigida a as-
fixiar financieramente al socio minoritario”

Son posibles indicios de abuso, segin se de-
duce de los numerosos pronunciamientos judi-
ciales recaidos sobre este tema en Espana y en
otros paises de nuestro entorno, los siguientes: a)
la reiteracion en la retencion de beneficios durante
varios ejercicios; b) un elevado volumen de reser-
vas preexistentes; c) la saneada situacion financie-
ra de la sociedad, que no justifique un incremento
adicional de los recursos propios; d) la ausencia de
una prevision concreta de gastos, o de proyectos
de ampliacién del objeto o de inversién a corto o
medio plazo, dirigidos a la expansion del negocio;
e) el pago recurrente de cantidades (o entregas
en especie) por parte de la sociedad solo al so-
cio 0 socios mayoritarios por conceptos diversos
(retribuciones por cargos de administracién, tran-
sacciones vinculadas), que explica su desinterés
por cobrar dividendos y provoca un trato desigual,
etcétera.

Déndose estas u otras circunstancias simila-
res, reveladoras de una conducta ilegitima (con-
traria a Derecho) de la mayoria, el socio podra
impugnar el acuerdo de aplicacién del resultado
que decide retener los beneficios en la sociedad
por su caracter abusivo. En particular, antes de la
reforma de 2014, se consideraba impugnable por
contrario a ley (ex art. 7.2 CC) al apreciarse abuso
o ejercicio antisocial de un derecho (cfr. SAP Bar
celona 7-05-2014); en la actualidad, se considerara

un acuerdo impugnable lesivo para el “interés so-

cial” (en sentido amplio), por haber sido impuesto
abusivamente por la mayoria, sin responder a una
necesidad razonable de la sociedad, en interés
propio y en detrimento injustificado de la minoria
(ex art. 204.1, Gltimo inciso, LSC; cfr. STS 14-02-
2018; SAP Pontevedra 27-03-2019).

En la realidad practica, como se apuntaba ante-
riormente, la tutela del interés individual de los so-
cios que proporciona la impugnacién del acuerdo
de aplicacion del resultado en estos casos, en si
misma, se ha demostrado insuficiente por diver-
sas razones.

En primer lugar, no siempre sera facil probar
el abuso, recayendo la carga de la prueba sobre
el minoritario demandante, a pesar de que este,
a diferencia de la sociedad demandada, carece
de acceso directo a toda la informaciéon econémi-
co-contable relevante (IRACULIS). Si en un caso
concreto el socio impugnante pudiera probar que
la mayoria no solo dana con su conducta su inte-
rés individual (en cuanto que socio) sino que, ade-
mas, ostenta un interés personal (extrasocial) que
amenaza el interés econbémico-patrimonial de la
sociedad en su conjunto (es decir, que esta afecta-
da por un conflicto de intereses con /a sociedad),
el articulo 190.3 de la Ley de sociedades de capital
prevé especificamente la inversion de la carga de
la prueba. De acuerdo con este precepto, “cuando
el voto del socio o socios incursos en conflicto de
intereses haya sido decisivo para la adopcién del
acuerdo, correspondera, en caso de impugnacion,
a la sociedady, en su caso, al socio o socios afec-
tados por el conflicto, la carga de la prueba de la
conformidad del acuerdo al interés social” La apli-
cacion de este concreto precepto, sin embargo,
tiene una utilidad limitada en el supuesto analiza-
do debido a que solo en casos muy excepcionales
podra considerarse lesivo para la sociedad (y, por
ende, para el patrimonio social) el acuerdo mayori-
tario de incrementar los recursos propios.

Por otra parte, se ha constatado por la doctrina
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una tendencia de los tribunales a no apreciar abu-
so de la mayoria cuando exista “cualquier justifica-
cion minimamente razonable para la reinversion”
(ALFARO/CAMPINS). El temor a una excesiva in-
tervencion del 6rgano jurisdiccional en las decisio-
nes econémicas de las sociedades impulsa a los
jueces vy tribunales a ser excesivamente cautelo-
sos en la evaluacién de la conducta de la mayoria
en términos de abuso, si bien ello encierra en no
pocos casos una cierta “dejacién” de su funcién
jurisdiccional.

El examen de las numerosas sentencias re-
caidas sobre esta materia pone de relieve que,
incluso cuando queda plenamente acreditado el
abuso y el Juez asi lo declara, solo de manera
muy excepcional ordena el reparto de dividendos
incluido en el petitum de la demanda, limitdndose
usualmente a anular el acuerdo impugnado (salvo
casos aislados, como el de la STS 26-05-2005 v,
en mayor medida, en la jurisprudencia menor; vid.
p.ej. SAP sec. 28 Madrid 1-04-2016 o la SUM 9
Barcelona 6-02-2018).

Esta Gltima razén nos parece el factor decisi-
vo causante de la ineficiencia del remedio de la
impugnacién del acuerdo para tutelar el interés
del socio minoritario amenazado por el conflicto
objeto de estudio, que no es otro que el interés
a recibir un rendimiento periédico por su inver-
sién en forma de dividendo. Si, tras ser anulado el
acuerdo por ser considerado abusivo, la sociedad
no se aviene voluntariamente a adoptar un acuer
do favorable al reparto, el socio se veria abocado a
sequir litigando de nuevo contra ella, con los cos-

tes asociados y sin demasiadas garantias de éxito.

V. Otros remedios posibles:
condena al reparto de beneficios y
resarcimiento de dainos

La impugnacion del acuerdo de aplicacién del re-

sultado por abusivo es un remedio general que

no garantiza un grado de tutela satisfactorio para
el socio perjudicado en el marco del conflicto que
nos ocupa. El primer escollo que debe salvarse es
la apreciacion de una situacion de “abuso” Cabe
esperar, no obstante, que nuestros tribunales de
justicia vayan estableciendo, a través de la apli-
cacion reiterada del articulo 204.1, parrafo 22 de
la Ley de sociedades de capital, criterios claros y
objetivos que faciliten la identificacién del abuso
de la mayoria en estos casos y atenGen el nivel
de inseguridad actual. Una minima previsibilidad
de las decisiones judiciales podria incrementar el
grado de certeza en esta materia, aunque no pue-
de ignorarse que estamos ante un instrumento
juridico que, por su naturaleza, es inevitablemen-
te casuistico.

El remedio impugnatorio, en cualquier caso, se-
guirad siendo ineficiente si no se arbitran cauces
procesales adicionales o complementarios para
que, de forma simultanea a la anulacién del acuer
do abusivo, el socio minoritario pueda ver tutelado
su interés econémico lesionado por el acuerdo.
La demostraciéon del abuso en el caso concreto
deberia bastar a tal efecto, sin que el logro de ese
objetivo haya de pasar necesariamente por su sa-
lida de la sociedad (porque se den los requisitos
para su separacion ex art. 348 bis LSC).

No deberia rechazarse de plano que el socio, junto
a la pretensién de anulacién del acuerdo demos-
trado abusivo, pueda pedir al juez que ordene el
reparto de dividendos, siempre que le proporcio-
ne elementos objetivos suficientes para decidir al
respecto (por ejemplo, cuando el socio o socios
demandantes acompane/n esta peticibn de una
propuesta de acuerdo de distribucién de dividen-
dos, coherente con la situacién econémica de la
sociedad demandada reflejada en la contabilidad,
que hubiera sido sometida a la junta general y fue-
ra rechazada por la misma mayoria que adopté el
acuerdo de atesoramiento abusivo). Por defecto,

no creo que sea descabellado aceptar una regla
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de reparto integro de los beneficios distribuibles,
dado que el andlisis previo realizado por el juez
para establecer el caracter abusivo del acuerdo
en el caso en cuestidn (que arrojara informaciéon
suficiente sobre la situacién patrimonial concreta
de la sociedad) le ha conducido a emitir un juicio
(negativo) sobre la legitimidad del acuerdo de re-
tencién de los beneficios, segin el cual el interés
social no exigia, ni tampoco justificaba objetiva-
mente, la dotacién o el incremento de reservas
voluntarias.

El axioma de no injerencia del Juez en las decisio-
nes empresariales (que es la principal razén esgri-
mida en contra de la tesis expuesta) solo impide
a aquel enjuiciar la oportunidad de los acuerdos,
pero deberia decaer cuando, ante un acuerdo ju-
dicialmente declarado abusivo (por tanto, ilegiti-
mo), se demanda de la autoridad judicial la adop-
cion de las medidas “que impidan la persistencia
en el abuso” y tutelen efectivamente el interés
lesionado por el acto calificado como abusivo (ex
art. 72 in fine CC; en ese sentido, SAP A Coruha
25-03-2019).

Tampoco es descartable la aplicacion en estos ca-
sos de un remedio de tipo resarcitorio, dado que
el detrimento o dafno al socio de minoria es pre-
supuesto necesario para la anulacién del acuerdo
por abuso de la mayoria y dicha anulacién, por si
sola, no resarce el interés econdmico del socio le-
sionado por el acuerdo. De hecho, en los Gltimos
tiempos, el legislador espanol ha venido recono-
cido expresamente, en ciertos casos concretos,
el derecho al resarcimiento de los dafos que la
adopciéon de un acuerdo social pueda causar a
los socios (arts. 1975, 204.2, 206.1 LSC; art. 47.1
LME).

La posibilidad de que el socio minoritario reclame
una indemnizacién de danos en estos supues-
tos estad plagada de dudas interpretativas cuyo
tratamiento excederia notablemente los limites

de este trabajo, de modo que solo apuntaremos

algunas. La primera dificultad seria esclarecer si,
tratdndose de un dafno al socio minoritario deri-
vado de un acuerdo atribuible a la sociedad pero
que ha sido declarado ilegitimo por haber sido
“impuesto abusivamente por la mayoria’} cabe
considerar a la propia sociedad como sujeto res-
ponsable de ese dano vy, por ende, obligada a re-
sarcirlo (sin perjuicio de posibles acciones de re-
embolso frente a los causantes directos del dano)
o, por el contrario, deberia el socio perjudicado
ejercitar la pretensién resarcitoria directamente
contra el socio o grupo mayoritario al que deba
imputarse la conducta constitutiva de abuso que
motivo la anulacion del acuerdo (DUQUE).

De no aceptarse la posibilidad de acciones de in-
demnizacién de dafnos frente a la sociedad o el
socio mayoritario en cuanto tal, aln puede plan-
tearse la viabilidad en estos casos del ejercicio de
una accién individual de responsabilidad contra
los administradores autores de la propuesta de
aplicaciéon del resultado acogida en el acuerdo
abusivo (CURTO POLO). En principio, la circuns-
tancia de que el acuerdo de aplicacién del resulta-
do sea adoptado por la junta no les exime de res-
ponsabilidad (art. 236.2 LSC); no obstante, dado
que estamos claramente en el &mbito de las deci-
siones estratégicas y de negocio, no respondera
el administrador cuando “haya actuado de buena
fe, sin interés personal en el asunto objeto de de-
cisién, con informacién suficiente y con arreglo a
un procedimiento de decision adecuado” (art. 226
LSC).
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