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1. ANTECEDENTES Y REGIMEN ACTUAL

Buena parte de la litigiosidad que generan las sociedades de capital se produce como
consecuencia de la impugnacion de los acuerdos de sus juntas generales de socios 0 accionistas,
como es bien sabido y revelan los repertorios de jurisprudencia®. El establecimiento de un
marco legal para estas impugnaciones, sin embargo, no es muy antiguo ya que se implanto en

nuestro Derecho para las sociedades anonimas en los arts. 67 a 70 de la LSA de 19512,

" Trabajo destinado al Libro en homenaje al Prof. Sequeira.

L El otro sector significativo de pleitos es de la responsabilidad de los administradores. Aunque actualmente,
después de la gran reforma de 1989, se contempla asimismo la posibilidad de impugnar acuerdos del consejo de
administracion y de cualquier otro 6rgano colegiado de administracion, lo cierto es que las sentencias en este
Gltimo &mbito son bastante mas escasas.

Hace unas interesantes consideraciones sobre la sociologia de esa litigiosidad, muy vinculada a la dindmica de
conflictos entre mayorias y minorias, BERCOVITZ, A., “Los acuerdos impugnables en la sociedad andnima”, en
VV. AA,, Estudios de Derecho Mercantil en Homenaje al Profesor Manuel Broseta Pont, Valencia, Tirant lo
Blanch, 1995, I, pp. 377 y ss.

2 En la ulterior LSRL de 1953 no se hizo lo propio para las sociedades de responsabilidad limitadas seguramente
debido a que, como se sefialaba en su exposicion de motivos, “[s]e ha estimado que aqui no existe problema de
defensa de minorias, a diferencia de lo que ocurre en la Sociedad Anénima”.

La estimacion era inexacta porque también en estas sociedades se plantean problemas de tutela de la minoria como
ensefia la experiencia, razon por la cual tanto la doctrina como la jurisprudencia acabaron admitiendo también la
posibilidad de impugnacién de acuerdos sociales en estas sociedades: véase ARROYO, I., en ARROYO, I. et alea
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inspirdndose en lo que en aquel momento hacian algunas legislaciones del Derecho
comparado®, aunque ya se habia mantenido con anterioridad la posibilidad de impugnar estos
acuerdos por autores del prestigio del profesor Garrigues y se habia llegado a admitir en alguna
sentencia del Tribunal Supremo*. Esta innovacion se justifico en la exposicion de motivos de
la ley como un mecanismo de tutela de las minorias®; mas concretamente frente a decisiones
ilegales y/o lesivas del interés social adoptadas por la mayoria y asi se subrayé por la doctrina

que lo estudic®.

Aquel primer sistema de impugnacién se articul6 en torno a las dos categorias clasicas
de ineficacia de los negocios juridicos’ —nulidad y anulabilidad®— , distinguiéndose entre
acuerdos nulos —los contrarios a la ley— y acuerdos anulables —los contrarios a los estatutos y

(coord..), Comentarios a la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, 22 ed., Madrid, Tecnos, 2009, sub
art. 56, pp. 710 y s. En cualquier caso, la gran reforma de 1989 extendié el mismo sistema de impugnacion de las
anonimas a las de responsabilidad limitada (nuevo art. 15.3 la LSRL que se introdujo en aquel momento), situacion
que ha pervivido hasta la actualidad, donde la cuestion se regula unitariamente para todas las sociedades de capital
en los arts. 204 y ss. de la LSC.

3 Era el caso de las legislaciones alemana e italiana.

4 GARRIGUES, J., Tratado de Derecho Mercantil, I, 2, Revista de Derecho Mercantil, Madrid 1947, pp. 1012 y
sS., quien cita esta jurisprudencia en las pp. 1022 y s. Esta obra se publicé en 1947, el mismo afio que vio la luz el
Anteproyecto de la LSA de 1947, elaborado en el seno del Instituto de Estudios Politicos por una comisién en la
gue participd él mismo junto a otros reconocidos juristas como el profesor Uria, y que recogia ya especificamente
un sistema de impugnacion de acuerdos: GARRIGUES, J. et alea, Reforma de la Sociedad Anénima, Madrid,
Instituto de Estudios Politicos, 1947.

5 En este sentido sefialaba que una “[p]ieza esencial del mecanismo impugnatorio habia de ser la regulacién del
correspondiente procedimiento judicial, si se queria evitar que la impugnacion de los acuerdos de las Juntas
generales como medio de garantizar los derechos de las minorias quedase reducida a una reforma platonica...”

 En este punto es de obligada cita la obra del profesor Duque precisamente titulada con referencia a este
fundamento: DUQUIE, J., Tutela de la minoria. Impugnacion de acuerdos lesivos (art. 67 L.S.A.), Valladolid,
Universidad de Valladolid, 1957; fundamento sobre el que se extiende en las pp. 2 y ss. En la doctrina moderna se
mantiene también con caracter general, y pese a las reformas experimentadas, este fundamento. Por todos, JUSTE,
J., Los derechos de minoria en la sociedad anénima, Pamplona, Aranzadi, 1995, pp. 383 y ss; BAENA, P.J.,
Legitimacion activa para la impugnacion de acuerdos sociales (de la junta general de las sociedades anénimasy
de responsabilidad limitada y de la asamblea general de la sociedad cooperativa), Madrid-Barcelona, Marcial
Pons, 2006, p. 20 y ALFARO, J. y MASSAGUER, J., en JUSTE, J. (coord.), Comentario de las reformas del
régimen de las sociedades de capital en materia de gobierno corporativo (Ley 31/2014), Cizur Menor, Civitas,
Thomson Reuters, 2015, sub. art. 204, p. 163 (que sefialan que “la impugnacion es un remedy que el ordenamiento
ofrece al socio para derrotar a la mayoria que ha incumplido, en sentido amplio, el contrato de sociedad”).

7 Los acuerdos sociales, como ya advirtio el profesor Girdn, son plenamente reconducibles a la categoria de los
actos y negocios juridicos: GIRON, J., Derecho de Sociedades Andnimas, Valladolid, Universidad de Valladolid,
1952, pp. 278 y ss.

8 Aunque la nulidad (o nulidad absoluta) y la anulabilidad (o nulidad relativa) no estan bien reguladas en nuestro
Derecho (los preceptos mas directamente aplicables son los arts. 1300-1314 del CC, referidos solo a los contratos
y que textualmente solo hablan de nulidad, pero que en realidad estan regulando la anulabilidad), la diferenciacion
entre estos dos grados de ineficacia y los rasgos distintivos que se asignan a cada uno de ellos, son una communis
opinio de doctrina y jurisprudencia: por todos, me remito a la obra clasica de DE CASTRO, F., El negocio juridico,
Madrid, Instituto Nacional de Estudios Juridicos, 1971, pp. 461y ss.
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los lesivos para el interés social en beneficio de algunos socios en particular—°. Aungue con
variaciones respecto a los perfiles generales de estas categorias, se tratd de hacer patente la
diferencia entre ambos tipos de acuerdos siguiendo grosso modo sus rasgos distintivos, en
relacién con la legitimacidn activa, mas amplia la de los acuerdos nulos —todos los socios y los
administradores—, que la de los anulables —solo los accionistas disidentes, ausentes o privados
ilegitimamente de su voto—; los plazos de ejercicio de las acciones —sin plazo especificado para
los acuerdos nulos'?, y con un plazo de caducidad de 40 dias desde su adopcion o un mes desde
su inscripcion, si fueren inscribibles, para los anulables—; e, incluso, el procedimiento especial
de impugnacién que establecia el entonces art. 70 de la LSA y que, era Unicamente utilizable si
las acciones se interponian en los cortos plazos establecidos para los acuerdos anulables®!,

Esta diferenciacion entre acuerdos nulos y anulables, pese al fundamento de tutela de la
minoria al que acabamos de referirnos, llevd a que en relacion con los nulos doctrinalmente se
defendiera la legitimacion de los terceros con interés legitimo, por coherencia con lo que se ha
venido entendiendo en la nulidad de los negocios juridicos'?. Esa regla era, ademas, la que se
habia recogido en el Anteproyecto del Instituto de Estudios Politicos de 1947 que sirvio de base
a la futura LSA, aunque luego no pasé a ella’3. Pero la jurisprudencia rechazé esta legitimacion
de terceros con alguna excepcion®?, ateniéndose a una lectura literalista de las disposiciones en
aquel momento en vigor que, no obstante, podria también considerarse apoyada, al menos en

parte, por la ratio legis del sistema que, como acaba de decirse, se entendia que era la tutela de

° Dan otra explicacion retrospectiva ALFARO, J. y MASSAGUER, J., ob. cit., sub. art. 204, pp. 162 y ss., en
consonancia con la concepcion contractualista de las sociedades, que, con independencia del juicio que pueda
merecer, no fue la que se tuvo en cuenta cuando se redactd en 1951 la LSA. No obstante, por lo que diré mas
adelante, me parece a mi que las Ultimas reformas no abonan las tesis contractualistas, sino méas bien todo lo
contrario.

10 Lo que se estimo que suponia la inexistencia de plazo alguno para interponer la accion en estos casos, como es
caracteristico de la nulidad, cuya accion, segin de nuevo la communis opinio, es imprescriptible: quod initio
vitiosum est, non potest tractu temporis convalescere.

11 Sin perjuicio de poder encauzar por este procedimiento especial también las impugnaciones de acuerdos
contrarios a la ley si se respetaban tales plazos. En otro caso habia que ir al procedimiento ordinario.

2 GIRON, J., Derecho de SAs cit., p. 330; URIA, R., en GARRIGUES, J./URIA, R.: Comentario a la Ley de
sociedades anonimas, 3% ed. rev. por MENENDEZ, A./OLIVENCIA, M., Madrid, Imprenta Aguirre, 1976 (la
primera ed. es de 1952), I, sub. arts. 67, 68, 69y 70, p. 777.

13 La legitimacion de terceros se contemplaba en su art. 70, aunque la formulacién del motivo de impugnacién
correspondiente era algo mas amplia de la que finalmente se recogio6 en la LSA ya que, evocando lo que disponia
y dispone el art. 1255 CC, se referia a los acuerdos contrarios a la ley, el orden pablico y las buenas costumbres.

14 Una referencia a esta jurisprudencia en BAENA, P.J., Legitimacién activa para... Cit., p. 124, nota 104.



las minorias: esto es, de los accionistas y no de los terceros, quienes ademas podian tener a su

disposicion otros mecanismos de defensa de sus intereses®®.

La cuestion cambio6 con la gran reforma de nuestro Derecho de sociedades de 1989,
donde el nuevo art. 117.1 del TRLSA incluyd ya en el elenco de legitimados, en relacion con
los acuerdos nulos —categoria que se siguié manteniendo aunque estableciendo asimismo
plazos de caducidad'®~, a “cualquier tercero que acredite un interés legitimo”. También se
admitio por vez primera la posibilidad de impugnar los acuerdos del consejo de administracion
y de cualquier otro 6rgano colegiado de administracion®’, pero en este caso solo se reconocid
la legitimacion de socios (que representasen un porcentaje del capital del 5 %) y
administradores, sin incluir a los terceros. Después de la refundicion de la LSA y la LSRL en
la LSC, la ampliacion de la legitimacion a los terceros se mantuvo asimismo circunscrita a los

acuerdos sociales nulos de la junta general de accionistas o socios.

En la actualidad, tras la reforma para la mejora del gobierno corporativo operada por la
Ley 31/2014, se ha eliminado la diferencia entre acuerdos nulos y anulables en el nuevo art.
204 de la LSC. En coherencia con ello en el sucesivo art. 206 se ha unificado la legitimacion,
concediéndosela a los terceros para impugnar acuerdos en todos los supuestos contemplados,
que son los anteriormente previstos con el afiadido de acuerdos contrarios al reglamento de la

junta®® y la aclaracion de que los acuerdos impuestos abusivamente por la mayoria entran

15 RUBIOQ, J., Curso de Derecho de Sociedades Anénimas, 22 ed., Madrid, Editorial de Derecho Financiero, 1967,
p. 226, de manera muy grafica, sefialaba que “los terceros no impugnan los acuerdos que, como actos internos de
formacion de la voluntad corporativa para nada les afectan, sino los actos y contratos llevados a cabo como persona
juridica por la sociedad en ejecucion de tales acuerdos”.

16 El art. 116.1 del TRLSA 1989 establecié como plazo de caducidad de la accidn contra los acuerdos contrarios a
la ley el de un afio, pero del que se exceptuaba a los acuerdos que por su “causa o contenido resultaren contrarios
al orden publico”; nocion esta ltima que se ha venido vinculando doctrinalmente a los principios configuradores
de la sociedad (ALCALA, M2 A., La impugnacion de acuerdos del Consejo de Administracion de sociedades
anonimas, Madrid, Civitas, 1998, p. 231 y s.; SANCHEZ CALERO, F., La Junta general de las sociedades de
capital, Cizur Menor, Civitas, 2007, p. 369; ROJO. A., en ROJO, A. y BELTRAN, E., Comentario de la Ley de
sociedades de capital, Cizur Menor, Civitas, 2011, sub. art. 205, p. 1450) o con derechos o principios protegidos
constitucionalmente (VICENT CHULIA, F., Compendio critico de Derecho Mercantil, 32 ed., Barcelona, Bosch,
1991, t. I, vol. 1°, p. 612.; FERNANDEZ DE LA GANDARA, L., Derecho de sociedades, Valencia, Tirant lo
Blanch, 2010, I, p. 679), o0 manteniendo simultaneamente ambos criterios (BERCOVITZ, A., ob. cit., pp. 388 y
s.). La jurisprudencia bascula entre estos dos fundamentos. Ad ex. SSTS n°® 902/2005 de 28.11.2005; n° 222/2010,
de 19.4.2010 y n° 120/2015, 16.3.2015.

17 La jurisprudencia del Tribunal Supremo, tras alguna vacilacién inicial, habia descartado la posibilidad de
impugnar los acuerdos del consejo de administracion, criterio que compartia la doctrina: URIA, R., ob. cit., p. 747.

18 Este reglamento es obligatorio en las sociedades cotizadas: art. 512 LSC.
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dentro de los lesivos del interés social aunque no causen un dafio a la sociedad™®.
Paraddjicamente, se ha limitado la legitimacion de los socios, salvo que se trate de acuerdos
contrarios al orden publico, exigiéndose, ademas de que hayan adquirido esa condicién antes
de la adopcion del acuerdo, que representen, individual o conjuntamente, al menos el 1 % del
capital; porcentaje que el art. 495.2, b) de la LSC reduce al 1 por 1000 en el caso de las
sociedades cotizadas. Se sigue sin reconocer expresamente la legitimacion a los terceros para
impugnar acuerdos del consejo de administracion y demas Organos colegiados de

administracion®°,

La finalidad de la norma limitando la legitimacion de los socios, junto con la restriccion
de las impugnaciones basadas en motivos puramente formales, como indican los antecedentes
de la reforma?!, es dar mayor estabilidad a los acuerdos sociales??, en linea con lo que ya se
habia hecho en otros ordenamientos, evitando demandas puramente oportunistas de socios o
accionistas, con la finalidad de presionar a los gestores de la compafiia para obtener beneficios
particulares, maxime cuando su participacion en el capital sea poco relevante y/o se haya
adquirido ad hoc para impugnar?®. Por otro lado, si finalmente el acuerdo en verdad lesiona a
los socios 0 accionistas que no alcancen este porcentaje, hay otros mecanismos para su tutela
sin estos costes para la estabilidad de la sociedad, como es el derecho al resarcimiento del dafio
que les haya ocasionado el acuerdo, que el nuevo art. 206.1, 2° de la LSC les reconoce.

Contrasta, sin embargo, esta reduccion de la legitimacion de los socios con la correlativa

ampliacién que ha experimentado la de los terceros; ampliacion que parece incoherente con la

19 Esta categoria habia sido ya configurada por la jurisprudencia menor aplicando el mecanismo general del abuso
de derecho contemplado en el art. 7.2 del CC, y ha sido aceptada por el Tribunal Supremo: STS n° 510/2017, de
20.9.2017.

20 Tras la reforma el nuevo art. 251 de la LSC establece para impugnar estos acuerdos los mismos porcentajes de
participacién en el capital que en los acuerdos de la junta general (1% que, en cotizadas, se reduce al 1 por 1000).
El art. 491 de la LSC relativo a la sociedad an6nima europea, no afectado por la reforma, sigue exigiendo no
obstante el porcentaje del 5 % del capital para la legitimacion de los accionistas.

21 En este sentido, véase el informe preparado por los autores de la propuesta de reforma: COMISION DE
EXPERTOS EN MATERIA DE GOBIERNO CORPORATIVO, Estudio sobre propuestas de modificacion
legislativa, Madrid 14.10.2013, ap. 3.8, pp. 28 y ss. [disponible en
https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/CodigoGov/CEGC_EstModif _20131014.pdf]

22 Esta finalidad, junto a la de la tutela de la minoria, se ha mantenido asimismo como uno de los rasgos del actual
sistema de impugnacion: BAENA, P.J., Legitimacion activa para... Cit., pp. 26y ss.

23 En algunas jurisdicciones, como es el caso de Alemania, el tema llegd a ser un problema de gran relieve,
particularmente en relacién con la impugnacion de acuerdos de exclusion del derecho de suscripcion preferente en
grandes sociedades: véase VAZQUEZ, A.: “Las nuevas tendencias en materia de exclusion del derecho de
suscripcion preferente en Alemania”, en Cuadernos de la RDBB, n° 1, Madrid 1995, pp. 151y sg.



finalidad de dar estabilidad a los acuerdos sociales y el fundamento, ya sefialado, de toda esta
disciplina de proteger a las minorias societarias.

Pero, mas alla de esta aparente incoherencia, cabe plantearse la oportunidad de la
ampliacién de la legitimacion a terceros fuera del ambito de los acuerdos contrarios a la ley
(incluidos, y con mayor razon, los que afecten al orden publico), ya se trate del incumplimiento
de reglas puramente internas de la sociedad (estatutos y reglamento de la junta), como de
acuerdos lesivos para el interés de la sociedad. Si el interés social se reduce al que concurre,
con una articulacion u otra, en el grupo de socios, no seria muy apropiado que se permita que
terceros ajenos a este grupo puedan inmiscuirse en cuestiones de orden puramente interno, que
les compete decidir a los socios, como son los estatutos y el reglamento de la junta?*, y no

digamos controlar la fidelidad de los acuerdos con dicho interés social.

En el fondo, creo que lo que estd mostrando la reforma de 2014, de la que procede esta
regla, y que se ha hecho pensando sobre todo en las sociedades cotizadas?, es que en este tipo
de sociedades el interés social va mas alla de lo que representa el grupo de socios o accionistas.
Ya lo advirtio en su momento el profesor Jests Rubio cuando, al comentar la legitimacion de
los administradores para impugnar los acuerdos lesivos del interés social en la LSA de 1951,
sefial6 con agudeza que ello podia poner de relieve que se estaba pensando en una concepcion
del interés social como el interés de “la empresa en si” para escadndalo de los que repudiaban

dicha concepcion?,

Como ya he indicado en otros lugares, en grandes empresas y, en particular, en
sociedades cotizadas, creo que debe mantenerse una concepcidn abierta del interés social que,
partiendo, como no podia ser de otra forma, del interés de los socios (Stockholders), pero que
tuviera también en cuenta el de otros interesados en la marcha de la sociedad: trabajadores,

24 Doctrinalmente se ha mantenido la posibilidad de derogacion singular de los estatutos con las mayorias exigidas
para su reforma: CAMPINS, A., “Derogacion singular de los estatutos sociales”, en RDM n° 242, 2001, pp. 1685
y ss. Postura que, a la vista de la legitimacién ahora de terceros para combatir acuerdos contra estatutarios, podria
quiza cuestionarse.

25 Me remito al ya cit. Estudio de la Comision de expertos que prepard la reforma.

%6 RUBIO, J., ob. cit., pp. 225 y s. Con ello evocaba la conocida tesis de Rathenau sobre la Unternehmen an sich,
paradigma de las teorias institucionalistas sobre el interés social.

En la reciente reforma operada por la Ley 5/2021, se recoge especificamente el criterio del interés de la empresa
para todas las sociedades de capital, en el nuevo art. 225.1 de la LSC que sefiala que “[1]os administradores deberan
desempefiar el cargo y cumplir los deberes impuestos por las leyes y los estatutos con la diligencia de un ordenado
empresario, teniendo en cuenta la naturaleza del cargo y las funciones atribuidas a cada uno de ellos; y subordinar,
en todo caso, su interés particular al interés de la empresa”.
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financiadores, proveedores, clientes... (Stakeholders)?’. Desde esta perspectiva, la ampliacion
de la legitimacion de los terceros para impugnar acuerdos sociales fuera de los acuerdos

estrictamente ilegales, lejos de considerarla criticable, me parece adecuada.

Con todo, la cuestion podria ofrecer dudas en relacion con sociedades de menores
dimensiones y menos componente personal, donde debe atenderse fundamentalmente al interés
de los socios para conformar el interés social. Pero no siempre sera facil deslindar en la practica
donde estan las fronteras de estos dos mundos, el de la gran empresa y el de la PYME, y un
sistema de impugnacién judicial de acuerdos lo primero que ha de ofrecer es seguridad juridica.
Por otro lado, también en estas estructuras societarias mas contractuales nos podemos encontrar
con supuestos donde sea adecuado permitir la intervencion de terceros, maxime cuando después
de la reforma se ha ampliado el ambito de lo que se considera como lesion del interés social,
incluyendo también los abusos de mayoria que, aun no afectando negativamente a la sociedad,
pueden afectar a algunos terceros e, incluso, hacerse con el propésito deliberado de
perjudicarles?.

Teniendo muy en cuenta las anteriores consideraciones, este trabajo pretende analizar
las principales cuestiones que, a mi juicio, plantea la legitimacion de terceros para impugnar
acuerdos sociales. En primer término, el ambito subjetivo y objetivo en el que opera esta
legitimacion. En segundo lugar, qué ha de entenderse por interés legitimo. Finalmente, y en
relacion con lo anterior, cudles son los grupos de casos mas relevantes en los que pudiera existir

ese interés legitimo.
2. AMBITO DE APLICACION

Procede, en primer lugar, analizar el &mbito de aplicacién del supuesto de legitimacion
que estamos examinando, tanto desde el punto de vista subjetivo —a qué personas beneficia—,

como desde el objetivo —a qué tipo de acuerdos se refiere y en qué procedimientos opera—.

2 He abordado anteriormente esta tematica en VELASCO, L., “El derecho de suscripcion preferente”, en
ALONSO, A. et alea (dir.), Derecho de Sociedades Anénimas, I11, Modificacion de estatutos. Aumento y reduccion
del capital. Obligaciones, vol. 1, Madrid, Civitas, 1994, pp. 558 y ss.

28 Un ejemplo de lo sefialado seria cuando, en caso de separacion o divorcio entre personas que estuvieron casados
en gananciales con acciones o participaciones gananciales, se utilizan los mecanismos societarios por quien tiene
la legitimacion como socio con la finalidad de diluir la participacién de la comunidad postganancial en la
correspondiente sociedad de capital (aumentando el capital, realizando una fusidn, etc.) y, por consiguiente, la
“participacion” correspondiente al otro conyuge.



2.1. Quién es tercero

Los beneficiarios del supuesto de legitimacion que estamos considerando son “los
terceros que acrediten un interés legitimo” (art. 206.1 de la LSC). Plantear quién debe
considerarse como tercero a estos efectos, puede parecer una cuestion de Perogrullo; pero si se
medita bien no lo es tanto. Empezando porque los socios no estan legitimados en todos los casos
para impugnar, sino solo cuando hayan adquirido tal condicion con anterioridad a la adopcién
del acuerdo y tengan, ademas, un porcentaje que represente, individual o conjuntamente, al
menos el 1 % del capital (el 1 por 1000 en cotizadas). ¢Podria considerarse en estos casos que
el socio que no alcance este porcentaje o hubiera adquirido su condicion de tal con posterioridad

podria ser considerado tercero si acreditase un interés legitimo?®?

Una respuesta positiva a tal pregunta podria no ser descabellada si se considera que la
condicion de socio en relacion con la impugnacién de acuerdos, lo que realmente produce es
hacer innecesario que el demandante tenga que acreditar interés alguno. Por ser socio se le

presume y ademas iuris et de iure®.

En ese contexto, podria arguirse que no alcanzando el socio el porcentaje minimo, o
habiendo adquirido su condicion con posterioridad a la adopcién del acuerdo, podria admitirse
su legitimacion como tercero, aunque con la carga de alegar y probar su interés en el asunto, y
que ademas es legitimo; lo que, entre otras cosas, permitiria descartar los abusos que se han
querido evitar con la limitacién, que es la presién indebida y oportunista a la sociedad.

Sin embargo, esta interpretacion seria poco respetuosa con la letra y la ratio legis de la
norma, pues supondria meter por la ventana lo que la ley ha echado por la puerta: la no
legitimacion de socios con escasa participacion societaria. En estos casos, ademas, los
perjuicios quedan cubiertos por la propia norma, que establece una indemnizacion de dafios y

perjuicios a su favors?,

Pero fuera de este supuesto, nos encontramos con diversas situaciones en las que

también puede ofrecer dudas si Se es tercero o socio. Un primer caso, se refiere a las situaciones

2% Da una respuesta positiva a esta pregunta SANCHO GARGALLDO, 1., en GARCIA-CRUCES, J. Ay SANCHO
GARGALLDO, I., Comentario de la Ley de sociedades de capital, Valencia, Tirant lo Blanch, 2021, IV, sub. art.
205, p. 2891

30 Habla también de esta presuncidn, aunque sin calificarla, BAEZA, P. J., Legitimacién activa para... Cit., p. 123.

31 No se dice quién tendria que resarcir el dafio, pero por coherencia con la disciplina de impugnacién, donde la
legitimacion pasiva corresponde a la sociedad, habré que entender que la responsable seria la sociedad.
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en las que sobre las acciones o participaciones concurren derechos reales limitados —prenda o
usufructo—, o gravamenes —embargo— o limitaciones andlogas —como puede ser la sustitucion
fideicomisaria—. A ello podriamos ademas afiadir, por un lado, los titulares de derivados (equity
swaps) sobre acciones, y, por otro, en caso de sociedad de gananciales, los derechos que ostenta
el conyuge del legitimado como socio sobre acciones o participaciones de caracter ganancial.
En todos estos casos, hay una cierta escision, limitacion u obligacién de compartir la titularidad
dominical de las acciones o participaciones. En alguno de ellos, ademas, el derecho de voto
puede corresponder, no al socio, sino al otro sujeto: al usufructuario o al acreedor prendario, si
lo establecen los estatutos de la sociedad (arts. 127.1 y 132.1 de la LSC), al titular de los equity
swaps, si asi se ha pactado por las partes del contrato (es el llamado voto vacio).

En el pasado, en relacion con el usufructo y la prenda, se origin6 una polémica doctrinal
sobre quién estaba legitimado para impugnar, si el socio —nudo propietario o titular de las
acciones pignoradas—, o el usufructuario o el acreedor prendario, debate en que, ademas, se

abrian diversos escenarios dependientes de a quién se hubiera atribuido el derecho de voto®2,

Hoy en dia, habiendose admitido en la legislacion la legitimacion de terceros en todos
los supuestos de impugnacién, creo que este debate es mas bien bizantino y lo apropiado es
considerar como legitimados para impugnar, tanto a los que ostentan formalmente la condicion
de socio (por estar inscritos como tales en los libros registros o tener la posesién de titulos al
portador), como a los titulares de derechos limitados sobre las acciones o participaciones®:.
Unos lo seran como socios que, después de todo, siguen siendo3*; los otros como terceros, cuyo
interés legitimo, ademas, estimo que en estos casos se puede inferir de los derechos limitados

que ostenten sin necesidad de una mayor acreditacion®®.

32 \/éase sobre el particular DUQUE, J., ob cit., pp. 169 y ss., reflejando el estado del debate en la época.

33 Esta posicion es asimismo la que mantiene respecto a la prenda de acciones o participaciones, aunque solo en
relacion con los acuerdos nulos, al considerar que en los anulables le correspondera la legitimacién Gnicamente al
que tenga el derecho de asistencia y voto, VEIGA, A., “Impugnacion de acuerdos sociales. El papel del acreedor
prendario”, en RODRIGUEZ ARTIGAS, F. et alea (dir.), EI nuevo régimen de impugnacion de los acuerdos
sociales, Madrid, Academia Matritense del Notariado, 2015, p. 471.

34 Naturalmente siempre que superen la participacion exigida por la LSC.

35 Un refrendo lo indicado se puede encontrar en el art. 10 de la LEC, que atribuye legitimacidn al titular de la
relacion juridica u objeto litigioso.

Mantiene también que el interés se infiere respecto a usufructuarios y nudos propietarios, MASSAGUER, J., en
JUSTE, J. (coord.), Comentario de las reformas del régimen de las sociedades de capital en materia de gobierno
corporativo (Ley 31/2014), Cizur Menor, Civitas, Thomson Reuters, 2015, sub. art. 206, p. 258.
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Podria también plantearse qué sucede en los casos de copropiedad de acciones o
participaciones sociales®®. Aunque algunos autores consideran que los copropietarios a los que
no se les haya conferido el derecho de impugnar solo lo podrian hacer como terceros®’, es
indudable que todos ellos tienen la condicion de socio y, por tanto, que podrian impugnar como
tales. Aungue actualmente se configure la impugnacién de acuerdos como un derecho de socio
[art. 93 ¢) de la LSC] —lo que es bastante discutible—, y se exija que, para el ejercicio de tales
derechos, los copropietarios nombren a un representante comun (art. 126 LSC), hay que tener
en cuenta que cuando se impugnan acuerdos sociales no se estad propiamente ejercitando un

derecho de socio, sino otro de caréacter plblico que es el derecho a la accion®,

Igualmente, cabria plantear el ejercicio de acciones por asociaciones de accionistas en
representacion de sus asociados. En mi opinion las acciones ejercitadas por estas asociaciones
deben encuadrarse dentro de la legitimacion que se confiere a los socios individualmente
considerados, pues estas asociaciones solo podrian ejercitar acciones en representacion de sus
asociados, que deberan ser accionistas de la sociedad en cuestion y, ademas, haberles conferido
la pertinente representacion a estos efectos, pues no se reconoce legalmente accion colectiva en

estos casos®.

Creo que fuera del concepto de tercero hay que situar, asimismo, a determinadas
entidades publicas legitimadas legalmente para impugnar ciertos acuerdos sociales, ya que esta
habilitacion es suficiente, sin que tengan que acreditar la existencia de un interés legitimo. Son

los casos del Banco de Espafia, al que le reconoce esta legitimacion el art. 20, a) de la Ley

% Fuera de este supuesto, aun siendo seguramente comunidades romanas, estaran las comunidades postganancial
y hereditaria, cuando aun no se haya modificado la inicial legitimacién del conyuge o causante en los libros
registros de la sociedad, por lo que transitoriamente los comuneros no reconocidos como socios, podrian impugnar
como terceros. En este sentido, LLEBARIA, S., “La legitimacion para impugnar acuerdos sociales desde
situaciones complejas de comunidad”, en RODRIGUEZ ARTIGAS, F. et alea (dir.), EI nuevo régimen de
impugnacidn de los acuerdos sociales, Madrid, Academia Matritense del Notariado, 2015, pp. 487 y ss.

37 MASSAGUER, 1., ob. cit., sub. art. 206, p. 258; BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva para la
impugnacion de acuerdos sociales”, en RODRIGUEZ ARTIGAS, F. et alea (dir.), RONCERO, A. (coord.), Junta
general y consejo de administracién en la sociedad cotizada, Cizur Menor, Aranzadi, Thomson Reuters, 2016, I,
p. 557.

38 Segun la tesis dualista, que es actualmente la mas extendida entre los procesalistas, la accion se distingue del
derecho subjetivo privado. La accion “es un derecho que se ejerce frente al Estado para que satisfaga frente al
demandado el interés de la tutela juridica segin la forma establecida en el ordenamiento procesal y se plantea
frente al adversario para que tolere el acto de tutela”: ROBLES, J.A., en ROBLES, J.A. (coord..), Conceptos
basicos de Derecho procesal civil, 5 ed., Madrid, Tecnos, 2013, p. 123.

39 Estima, en cambio, que estas asociaciones estarian legitimadas como terceros y que podrian ejercitar acciones
al amparo del art. 11.2 de la LEC (¢), BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 558. Por el contrario,
considera que estas asociaciones en ningun caso estarian legitimadas, MASSAGUER, J., ob. cit., sub. art. 206, pp.
259vys.
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10/2014, de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades de crédito, en relacién con los
acuerdos adoptados por entidades de crédito con los votos de participaciones adquiridas
irregularmente; y de la CNMV, a la que asimismo le reconoce legitimacion el art. 132.4 de la
LMV, respecto a los acuerdos adoptados en caso de incumplimiento de la obligacion de

formular una OPA?,

Respecto a los administradores, el Ilamado organicismo de terceros caracteristico de las
sociedades de capital, permite que puedan ser personas que no sean socios, salvo que los
estatutos exijan otra cosa (art. 212.2 de la LSC). No obstante, la ley les legitima directamente
en su condicién de tales administradores, por lo que no tendréan a estos efectos la condicion de

terceros, ni necesitaran, igual que los socios, acreditar un interés legitimo.

Por ultimo, tenemos que tener en cuenta que los socios pueden tener derechos contra la
sociedad distintos de los derechos de socio: son los llamados derechos como tercero®'. Por
ejemplo, un socio puede ser también trabajador de la sociedad. Si la impugnacion se hace, no
como socio, sino en funcion de estos derechos como tercero, deberia considerarseles a estos
efectos como terceros y no como socios Y, por tanto, sometidos también al requisito de alegar

un interés legitimo.
2.2. Tipos de acuerdos en los que opera la legitimacion de terceros

En cuanto a los acuerdos para los que se legitima a los terceros para impugnar, la norma
lo hace solo en relacion con los acuerdos sociales adoptados por la junta general de socios o
accionistas. Por otro lado, en la medida en que deben considerarse impugnables las decisiones
del socio Unico en sociedades unipersonales cuando este esta ejercitando las competencias de
la junta general®?, debe estimarse que también los terceros estaran legitimados para impugnar
este tipo de decisiones.

Cabria, no obstante, plantearse qué ocurre en relacién con los acuerdos sociales

negativos. Con ello me refiero a aquellos casos en que planteada a la junta general una

40 Asi también MASSAGUER, J., ob. cit., sub. art. 206, p. 259. En contra, considerando a estas entidades como
terceros, BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 559.

41 Sobre la diferenciacion de los derechos del socio como tal y los derechos como tercero, véase GIRON, J.,
Derecho de Sociedades, Madrid, Artes Graficas Benzal, 1976, pp. 287 y ss.

42 En doctrina la impugnabilidad de tales decisiones es controvertida. Por ejemplo, la admite ROJO, A. ob. cit.,
sub art. 204, p. 1435; pero la rechazan ALFARO, J. y MASSAGUER, J., ob. cit., sub. art. 204, p. 162.
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determinada propuesta de acuerdo, por administradores 0 socios, esta no prospera al no obtener
las mayorias requeridas por la ley o los estatutos para la adopcidn del correspondiente acuerdo.

Con carécter general, la posibilidad de impugnar estos no-acuerdos es controvertida®,
En contra de esta posibilidad milita que no es apropiado que se permita que los jueces puedan
sustituir la voluntad social conformando un acuerdo que no existe**, lo que incluso podria
considerarse contrario al derecho de propiedad y a la libertad de empresa reconocidos en los
arts. 33 y 38 de la Constitucion. En el caso de los terceros, que pretendan impugnar el acuerdo
negativo, habria que entender esto con mayor razén si cabe al ser, por definicidn, personas

ajenas a la sociedad que no tienen derecho a participar en la conformacion de la voluntad social.

En mi opinidn, sin embargo, la respuesta debe ser matizada en conexion con la variada
casuistica que puede presentarse, para la que la jurisprudencia disponible aporta bastante luz
(aunque los fallos no sean siempre compartibles)®. Si bien con caracter general me parece
razonable que la impugnacion de acuerdos negativos no deba ser admitida, hay que exceptuar
aquellas situaciones en las que el juez, de admitir la impugnacién, no estaria conformando la
voluntad social alli donde no existe, sino declarando un resultado (el acuerdo) que legalmente

era insoslayable a la vista de las circunstancias concurrentes.

En esa situacion, en mi opinién, estan claramente los casos en que la no adopcion del
acuerdo se debe a irregularidades en la convocatoria, que impidi6 su conocimiento por socios
que presumiblemente habrian votado a favor del acuerdo, o a un indebido cémputo de votos,
bien sea por que se tomaron en cuenta votos que no debieron serlo (de personas que ya no eran
socios, de personas en conflicto de interés que debian haberse abstenido o por haber dado mayor
peso a determinados votos que el debido), o no se admitieron votos que si debieron haberlo sido
(no se permitid votar a quien tenia derecho o no se les dio a su voto el peso debido), incluyendo
aqui los correspondientes errores en el escrutinio de los votos. En estos casos, pasada la prueba
de resistencia del voto que ahora acoge expresamente el art. 204.3. d) de la LSC, creo que el

no-acuerdo es impugnable porque el juez, si estimase la demanda, no estaria sustituyendo la

43 Véase el documentado y amplio estudio, con ulteriores referencias legales y jurisprudenciales, de BUSTILLO,
M* M., “Apuntes sobre el régimen de los acuerdos negativos invalidos de la junta de socios en las sociedades de
capital”, en La Ley Mercantil, n° 31, diciembre 2016 y n° 33, febrero 2017.

4 Insiste en este convincente argumento ROJO, A., ob. cit., sub. art. 204, p. 1439.
4 Hay un estudio de esta casuistica en BUSTILLO, M2 M., ob. cit.
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voluntad social, sino mas bien todo lo contrario, asegurando su respeto*®; razén por la que
tampoco veo inconveniente en que la impugnacion la pueda instar un tercero con interés
legitimo. Las consecuencias de la impugnacion, en todo caso, serian distintas, porque en la
convocatoria irregular lo Gnico que puede hacer el juez es anular la junta, mientras en el caso
del computo indebido de votos lo procedente seria proclamar la adopcion del acuerdo que

realmente si llego a tomarse.

No me parece, en cambio, que pueda seguirse el mismo criterio en los casos en que
concurren situaciones reconducibles al abuso de derecho, bien sea porque la mayoria ha usado
abusivamente de sus votos negativos en contra del interés social o en situacion de conflicto de
interés (que no obligaba forzosamente a abstenerse*’), bien porque lo hizo la minoria con poder
de bloqueo del acuerdo (abuso de minoria). Aunque la jurisprudencia ha admitido la
impugnacion en alguno de estos supuestos, accediendo a la declaracion del acuerdo no adoptado
—cese de administradores incursos en incompatibilidad, reparto de dividendos no acordados
(antes del art. 348 bis de la LSC), exclusion de socio que incumplié deberes*—, la existencia de
un cierto ambito discrecional en estos acuerdos, creo que impide con caracter general la
admision de la impugnacion, maxime si el que pretende impugnar es un tercero que no forma
parte de la sociedad. A ello se afiade que el abuso de derecho, que esta en la base de estos
supuestos, podria combatirse, como apunta el art. 7.2 del CC, mediante la correspondiente
indemnizacién por los dafios y perjuicios ocasionados contra quienes hayan abusado en el

ejercicio de su derecho de voto.

Por ultimo, cabe también plantearse qué sucede en relacion con la impugnacion de los
acuerdos del consejo de administracion y de otros 6rganos colegiados de administracion. El
art. 251 de la LSC no incluye a los terceros entre el elenco de legitimados para impugnar este
tipo de acuerdos, pero, al igual que sucedia con el texto originario de la LSA, que asimismo
omitia a los terceros en relaciéon con los de la junta general, cabria plantearse si, aplicando
consideraciones semejantes a las que se hacian en aquel momento por la doctrina, podria
considerarse a los terceros legitimados para impugnar en los casos en que tales acuerdos

vulnerasen la ley, y, ain con mayor razon, si la vulneracion fuera de tal entidad que, como dice

4 En contra ROJO, A., ob. cit., sub. art. 204, p. 1439, quien considera, no obstante, que en este caso podrian
gjercitarse acciones para declarar nulos los votos ilegitimos o la decisién de no permitir votar a quien tenia derecho.

47 Me estoy refiriendo al supuesto contemplado en el art. 190.3 de la LSC.
4 Hay un detallado estudio de esta jurisprudencia en BUSTILLO, M. M2, ob. cit.
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ahora el art. 205.1 de la LSC, por “sus circunstancias, causa o contenido resultaren contrarios

al orden puiblico™.

En mi opinion la respuesta debe ser negativa. Los terceros en ningun caso estarian
legitimados para impugnar acuerdos del consejo de administracion y de los demas Grganos
colegiados de administracion. A estos efectos no solo hay que hacer relevante el silencio de la
LSC que, sin embargo, si menciona a los terceros en la impugnacién de acuerdos sociales de la
junta general, sino sobre todo la superacion de la distincion entre acuerdos nulos y anulables
que expresa el nuevo régimen® y, a mayor abundamiento, la no diferenciacion en el caso de la
impugnacion de los acuerdos de los érganos colegiados de administracion, de los contrarios al
orden publico, ni siquiera para ampliar el plazo de impugnacién, por lo que ya no habria base

dogmatica para defender tal extension de la legitimacion®t,

Por otro lado, debe tenerse en cuenta que los acuerdos de estos drganos, particularmente
del consejo de administracion, si tienen transcendencia negocial por tratarse de acuerdos de
gestion, son cuestiones que pertenecen a la esfera interna de la sociedad y que, en el caso de
que afecten a terceros por reflejarse en el contenido de negocios celebrados con ellos, estos
podrian reaccionar con los mecanismos generales de ineficacia de los negocios juridicos®. Si
tuvieran transcendencia corporativa, por afectar al funcionamiento de la sociedad como
corporacion, normalmente acabaran derivando en acuerdos de la junta general, momento en el
que los terceros podrian entablar la accién de impugnacion, no ya contra los acuerdos del
consejo o del érgano colegiado de administracion, sino contra el acuerdo social adoptado por

la junta general sobre su base®. Con independencia de ello, si la actuacion de los

49 La férmula procede de la reforma de 2014, que trataba de clarificar de esta manera el alcance de la vulneracion
del orden publico en relacién con los acuerdos sociales.

%0 Con todo el ya citado art. 491 de la LSC relativo a la sociedad anénima europea, sigue hablando todavia de
“acuerdos nulos y anulables”.

51 En contra, considerando que los terceros estarian legitimados para impugnar los acuerdos contrarios a la ley,
POLO, E., Los administradores y el consejo de administracion en la sociedad anénima, en URIA, R. et alea,
Comentario al régimen legal de las sociedades mercantiles, VI, Madrid, Civitas, 1992, pp. 539 y s., y, en relacion
inicamente con los contrarios al orden publico, ALCALA, M2 A, ob. cit., pp. 438 y ss.

52 Por poner un ejemplo, pensemos en unas condiciones generales de la contratacion contrarias a la ley (por
desconocer normas de Derecho imperativo o no superar el test de abusividad especifico de la legislacion de
consumidores), que sean objeto de un acuerdo del consejo o de un 6rgano colegiado de administracion. Los terceros
afectados, contratantes a lo que se apliquen estas condiciones, podran reaccionar ejerciendo la accion de nulidad
que contempla el art. 8 de la Ley de condiciones generales.

53 Por poner otro ejemplo: las cuentas anuales tienen que formularse por el 6rgano de administracion, pero son
aprobadas por la junta general (arts. 253 y 272 de la LSC).
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administradores de la sociedad, con o sin acuerdo formal del rgano>*, acaban perjudicando a
terceros, estos siempre podrén utilizar el mecanismo de la accion individual de responsabilidad

que se contempla en el art. 241 de la LSC.
2.3. Procedimientos en los que opera

Las acciones de impugnacion tienen que entablarse en principio ante los 6rganos
judiciales competentes. Sin embargo, la sociedad puede haber incluido en los estatutos una
clausula de arbitraje; clausulas cuya validez hoy ya no es discutible si se ajustan a lo

establecido en el art. 11 bis de la Ley de Arbitraje, introducido por la Ley 11/2011.

Si existe tal clausula de sumision a arbitraje, cuando la accion de impugnacion de
acuerdos pretenda interponerla un tercero, se plantea el problema de determinar cuél es el cauce

por el que debera hacerlo: el procedimiento arbitral o el judicial.

En mi opinidn, los terceros no estan sometidos al arbitraje estatutario, por lo que podran
interponer las correspondientes acciones de impugnacién ante los tribunales competentes,
debido a que, por una parte, al no ser socios no estan vinculados por lo que digan los estatutos
sociales y, por otra, el propio art. 11 bis de la Ley de arbitraje no los menciona, al referirse
inicamente a la impugnacion de socios y administradores®. Con todo, no veo inconveniente en
que los terceros puedan acogerse al procedimiento arbitral voluntariamente si, por las razones

que fuera (rapidez, costas, etc.), lo prefirieran.
3. EL REQUISITO DEL INTERES LEGITIMO

La legitimacion de los terceros para impugnar acuerdos sociales de la junta general se
subordina a que “acrediten un interés legitimo”. En realidad, como ya se ha advertido, la
férmula trataba inicialmente de ser coherente con la legitimacion para ejercitar la accion de

nulidad de los negocios juridicos, que se ha venido reconociendo a cualquier tercero con un

% Estas actuaciones pueden ser resultado de la actuacion informal del consejo. Una referencia a la relevancia de
la estructura informal de la empresa en relacion con el consejo de administracion, en SALELLES, J. R., El
funcionamiento del Consejo de Administracion, Madrid, Civitas, 1995, p. 34

5 El art. 11 bis.3 de la Ley de arbitraje sefiala que “[1]os estatutos sociales podran establecer que la impugnacion
de los acuerdos sociales por los socios o administradores quede sometida a la decisién de uno o varios arbitros,
encomendandose la administracion del arbitraje y la designacion de los arbitros a una institucion arbitral”.

Mantiene esta misma posicion, SANCHEZ JIMENO, S., “Impugnacion de acuerdos y arbitraje”, en Actualidad
Juridica Uria Menéndez 49-2018, pp. 109 y ss.
(https://www.uria.com/documentos/publicaciones/5894/documento/art010.pdf?id=8346).
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interés legitimo a pesar de no tener la condicidn de parte (que en este caso seria la de socio o
accionista)®®. Pero, después de la reforma de 2014, la legitimacion de los terceros y este
requisito adicional se extiende a todo tipo de acuerdos, no solo a los que en la legislacion
anterior eran los acuerdos nulos (los contrarios a la ley), aunque curiosamente no se exija
expressis verbis para los que sean contrarios al orden publico que, sin embargo, son una variante
de los contrarios a la ley, por lo que I6gicamente también debe considerarse aplicable a los

mismos®’.

Desaparecida esa base dogmatica, el mantenimiento del requisito de la acreditacion de
un interés legitimo por parte del tercero cobra un nuevo significado: el de evitar su inmixtion
en el gobierno de las sociedades, que viene atribuido a los socios a traves de la estructura
organica de estas sociedades, mediante su participacion directa en la junta, que también tiene
atribuidas hoy en dia algunas facultades de gestion [arts. 160, g) y 161 de la LSC], e indirecta
en el 6rgano de administracion, a través del nombramiento y separacion de los administradores,
la censura de la gestion social y la facultad de ejercer la accion social de responsabilidad [arts.

160, a) y b) y demas concordantes de la LSC] que le corresponden a la junta general.

Por esta razén se impone una interpretacion prudente, que impida la consideracion de
las acciones de impugnacion como si se tratase de una accion plblica®. Si partimos del DRAE
para precisar qué hay que estimar como interés, vemos que en su primera acepcion se considera
como tal al “provecho, utilidad, ganancia”®. Por consiguiente, el tercero tendria que obtener
algun tipo de ventaja individual —esto es, que le afecte personalmente a €l constatable, incluida
la evitacion de un perjuicio, que sea de caracter patrimonial, puesto que estamos en el marco
del Derecho privado, si prospera la accion de impugnacion que ejercita®®. En el caso de

perjuicios quedarian amparados no solo las que se estén ya sufriendo como consecuencia del

% Por todos, véase DE CASTRO, F., ob. cit., p. 482.

57 Mantiene también la necesidad de que concurra el interés legitimo, aunque considerando que en este caso habria
una inversién de la carga de la prueba de dicho interés, de manera que seria la sociedad demandada quien tendria
que acreditar esa falta de interés, BAENA, P.J., “Legitimacidn activa y pasiva...” cit., p. 560.

% Hacen consideraciones similares MASSAGUER, J., en JUSTE, J. (coord.), Comentario de las reformas del
régimen de las sociedades de capital en materia de gobierno corporativo (Ley 31/2014), Civitas, Thomson
Reuters, Cizur Menor 2015, sub. art. 206, p. 258; BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 557.

%9 Recurre también al DRAE para concretar que hay que considerar como interés en la exigencia equivalente que
contiene el art. 19 de la LICA, GONZALEZ PEREZ, J., Comentarios a la Ley de la Jurisdiccion Contencioso-
Administrativa, 52 ed., Cizur Menor, Civitas, 2008, sub. art. 19, p. 505.

60 Con unas palabras u otras, la doctrina insiste en planteamientos semejantes. VVéase, entre otros, MASSAGUER,
J., ob. cit., sub art. 206, p. 258; BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 557, donde se evocan
criterios semejantes a los sefialados.
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acuerdo, sino los que pueden producirse en el futuro, siempre que se acredite en este Ultimo

caso su caracter real y no meramente hipotético®.

La exigencia en estos momentos de una participacion minima a los socios para que
puedan impugnar, debe servir de criterio para exigir una cierta entidad al interés alegado que
sea proporcional al remedio que se impetra, quedando abierta en todo caso la via de la
indemnizacion de dafios y perjuicios para los casos de menor entidad®. En el caso de escision
de la titularidad de las acciones o participaciones (por ejemplo, en caso de usufructo o prenda),
la entidad del interés debe medirse por comparacion con la participacion en el capital que
supongan dichas acciones o participaciones, por lo que no tendré entidad suficiente cuando

estas acciones o participaciones no alcancen los limites legales para que los socios impugnen

El término legitimo, por otro lado, debe entenderse en el sentido, no de limitar los
intereses invocables, sino de impedir que se utilice el proceso de manera arbitraria o abusiva.
Se trata de evitar tanto la actuacion del querulante, como del oportunista que pretende obtener
de su actuacién ventajas mas alla de lo que suponga la estimacion de su pretensién. Lo que
conectaria de alguna manera con el mandato a los jueces y tribunales para que rechacen las
acciones que se produzcan con abuso de derecho, que se contiene en el articulo 11.2 de la
LOPJ®,

¢En qué momento debe concurrir el interés legitimo? La LSC no se pronuncia sobre este
aspecto, pero en relacién con la legitimacion de los socios actualmente se exige que hayan
adquirido tal condicion con anterioridad a la adopcién del acuerdo, con la finalidad de evitar
acciones oportunistas como la adquisicion ad hoc de acciones o participaciones para
impugnar®4; exigencia que, sin embargo, se omite en relacion con los acuerdos contrarios al
orden publico, probablemente para evitar que las situaciones resultantes de estos acuerdos

puedan perpetuarse.

81 BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 557 admite también los dafios futuros, aunque sin hacer
esta matizacion.

62 En similar sentido, BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 557.

8 Dice este articulo: "[lIJos Juzgados y Tribunales rechazaran fundadamente las peticiones, incidentes y
excepciones que se formulen con manifiesto abuso de derecho o entrafien fraude de ley o procesal™.

64 Esta fue una cuestion debatida antes de la modificacion legal. A favor de que Unicamente se reconociera
legitimacion a los socios que tuvieran esa condicion antes de la adopcion del acuerdo, entre otros, se manifestaba
URIA, R., ob. cit., sub. arts. 67, 68 ,69 y 70, pp. 774 y s.; en contra, DUQUE, J., ob. cit., pp. 164 y ss.
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Creo que estos criterios podrian aplicarse por analogia al presente caso. Con carécter
general el interés legitimo tendria que existir en el momento de la adopcion del acuerdo®, pero
en relacion con acuerdos que creen situaciones juridicas contrarias al orden publico, por la razon
ya indicada de evitar que se perpetien, debe entenderse con que basta con que tal interés exista

en el momento de la interposicion de la demanda.

Con independencia de lo indicado, el interés legitimo del tercero deberd mantenerse
durante todo el proceso de impugnacion, ya que si desapareciera determinaria la finalizacién de
dicho proceso por pérdida sobrevenida del objeto, conforme esta previsto en el art. 22 de la
LEC.

Por Gltimo, el interés legitimo debe alegarse por el tercero en el momento de interponer
la demanda. Si esta circunstancia no fuera aceptada por la sociedad demandada, deberia ser
objeto de prueba en el proceso®. Con todo, en algunos grupos de casos, este interés se infiere
directamente de los derechos que el tercero ostenta sobre acciones o participaciones sociales,

como ya se sefialé anteriormente.
4. GRUPOS DE CASOS

Los principales grupos de casos en que terceros que podrian tener este interés legitimo,

serian los que se indican a continuacion®’.

A. Los usufructuarios y los acreedores prendarios de las acciones o participaciones
dadas en prenda, tengan o no atribuido el derecho de voto, segun se argumento6 anteriormente.
Los nudos propietarios y los propietarios de las acciones, en cambio, deben ser considerados a

estos efectos como socios y, por tanto, su legitimacion seria la de estos®®. Lo mismo sucedera

% En contra, parece entender que el interés solo debe concurrir en el momento de interponer la demanda, BAENA,
P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 544.

% Seflala SANCHO GARGALLDO, ., ob. cit., sub. art. 205, p. 2891, “que para ello (el tercero) debera ligar su
condicion y los derechos que se deriven de ella con el acuerdo impugnado, para mostrar en qué medida quedan
afectados por él, y para la tutela de sus derechos e intereses es logico reconocerle interés legitimo en la
impugnacion”. Asimismo, este autor estima que cuando la falta de legitimacion sea muy clara podria advertirse en
la audiencia previa y evitar la continuacion del procedimiento, pues eso esté en el espiritu de la reforma en relacion
con lo que se prevé en el art. 204.3 de la LSC (pp. 2897 y s.).

87 Una enumeracion mas detallada en BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., pp. 557 y ss., aunque
no todos los casos que menciona pueden considerarse en puridad supuestos de legitimacion de terceros, algunos
de los cuales ya he mencionado y otros se indicaran a continuacion.

% En contra, MASSAGUER, J., ob. cit., sub art. 206, p. 258 (para el caso de que el voto corresponda al
usufructuario o al acreedor pignorante); BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., pp. 557.
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con los titulares de participaciones o acciones embargadas, que continGan siendo socios, ya que
el embargo por si mismo no priva al titular de sus derechos como tal (art. 132.1 de la LSC)®.

B. Los fideicomisarios en las sustituciones fideicomisarias. Los fiduciarios, en cambio,

como socios ad tempus que son, deberian ser considerados legitimados como socios’®.

C. Ensociedad de gananciales y en relacion con acciones o participaciones gananciales,
el conyuge del que figure legitimado como socio frente a la sociedad™. Este tltimo, en cambio,

estara legitimado como socio.

D. En el caso de derivados (equity swaps) sobre acciones, los titulares de estos
derivados. La circunstancia de que a estos titulares se les pueda atribuir el voto (voto vacio) vy,
en todo caso, se les someta en las sociedades cotizadas a deberes de notificacion semejantes a
los que penden sobre los accionistas, para evitar el fenémeno de la propiedad oculta (hidden
ownership), no les confiere la condicién de socios, aunque si evidentemente la de terceros

interesados’?.

E. Aquellos a los que se les niega la condicion de socio por parte de la sociedad, cuando
la accion de impugnacion tiene el objetivo final de que se les reconozca como tales (por
ejemplo, en el caso de un acuerdo de exclusion de socios)”. Asimismo, en el caso de personas
a las que se niega la condicion de administradores, liquidadores o auditores, en relacion con los

correspondientes acuerdos de separacion.

% En contra, considerando todos estos supuestos como de legitimacion de terceros, BAENA, P.J., “Legitimacién
activa y pasiva...” cit., p. 557.

En relacién con el embargo, estimando asimismo de que el embargado sigue conservando en principio sus
derechos, véase RETORTILLO, O, El embargo de acciones de la sociedad anénima, Cizur Menor, Thomson
Reuters Aranzadi, 2011, pp. 229 y ss.

70 Sobre esta figura, que no encuentra regulacion especifica en la legislacion societaria, véase MENENDEZ, A.,
“Consideraciones sobre la sustitucion fideicomisaria de acciones”, en RCDI, n° 512, 1976, pp. 9 y sS., que
considerard al fiduciario como socio ad tempus con el deber de conservar y administrar el paquete de acciones, en
las pp. 16 y ss.

"1 Dice en este sentido ECHEBARRIA, M. (2009), en ARROYO, I. et alea (coord..), Comentarios a la Ley de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, 22 ed., Madrid, Tecnos, 2009, sub art. 35, p. 478, que “en el matrimonio
en régimen de sociedad de gananciales no existe cotitularidad en los términos del art. 35 de la LSRL, cuando los
derechos aparecen constituidos a nombre de un solo cdnyuge, que a estos efectos serd considerado como Unico
administrador (arts. 1384 y 1385 C. c.)”.

72 En relacion con este tema, me remito a las consideraciones que con mayor detalle hacia en VELASCO, L., “El
llamado voto vacio («empty voting»): transparencia y conflicto de interés”, en RODRIGUEZ ARTIGAS, F. et
alea (dir.); RONCERO, A. (coord.), Sociedades cotizadas y transparencia en los mercados, Cizur Menor,
Aranzadi, Thomson Reuters, 2019, I, pp. 55 y ss.

8 Hace una referencia casufstica a estas situaciones BAENA, P.J., “Legitimacion activa y pasiva...” cit., p. 558.
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F. En cuanto a los acreedores de la sociedad, la legitimacion debe reconocérseles solo
en aquellos casos en que sus créditos resulten directamente perjudicados por el acuerdo y no
tengan otros medios para defender sus intereses’®. Por ejemplo, en acuerdos de reduccion de
capital, entiendo que no tendrian esta legitimacion en la medida en que se les reconozca el

derecho de oposicion.

G. Respecto a los trabajadores, debe reconocerse su legitimacion, tanto
individualmente como de sus representantes sindicales, en relacion con acuerdos que afecten
negativamente a sus condiciones laborales. Hay que descartar, no obstante, que puedan
encauzarse por esta via acuerdos que, por perjudicar a la sociedad, pudieran acabar
perjudicando hipotéticamente a los trabajadores, quienes ademéas cuentan desde el Derecho
laboral con otros mecanismos para defender sus derechos, ya que las meras hipdtesis de un
perjuicio futuro no son suficientes para integrar el interés legitimo, segin se argumento

anteriormente’®.
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