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1. Desde que hizo su aparicion en el horizonte del Derecho de sociedades, la
férmula «gobierno corporativo» no ha hecho sino acrecentar su importancia, incor-
porando a su originario contenido, centrado en la administracién y gestion de las
sociedades, un amplio elenco de elementos y referencias. De este modo, también hoy
la Junta general, o, al menos, algunos de sus aspectos mds relevantes, se integra en
el dmbito del gobierno corporativo, al que, ademads, se le aviaden calificativos con-
gruentes con las tendencias, caracteristicas de nuestro tiempo, de llevar los intereses
generales a la organizacion y el funcionamiento de las grandes sociedades. Si hace
algiin tiempo habldbamos de un gobierno corporativo «responsable», hoy el término
preferido es «sostenible», y cualquier jurista dedicado al estudio de la omnipresente
sostenibilidad podria enumerar multitud de menciones, doctrinales y, en menor me-
dida, normativas, que conectan ambas formulaciones. Y la cuestion no acaba ahi,
pues desde el mundo societario, en lo que atatie sobre todo a las grandes empresas,
se ha expandido nuestra figura a otros dmbitos institucionales, al margen incluso
de todo propdsito lucrativo, como sucede con el campo tan relevante de las funda-
ciones.

No resulta fdcil, por tanto, decir con la imprescindible precision que el mun-
do juridico requiere en qué consiste propiamente el gobierno corporativo, desde un
punto de vista, podriamos decir «esencial» o como ejemplo, todo lo singular que se
quiera, de institucion juridica, con particular relieve en el Derecho de sociedades. Esa
dificultad, con todo, no ha reducido su importancia, como elemento central de la
dindmica societaria, v, del mismo modo, como objeto de andlisis por los juristas dedi-
cados al estudio de este sector del ordenamiento. Seria vana, por ello, la pretension de
elaborar un elenco completo de la, por otra parte, amplisima bibliografia sobre el go-
bierno corporativo, tanto desde una perspectiva comparada como nacional; también
resultaria infructuoso el propdsito de recopilar las cuantiosas alusiones normativas
existentes al respecto, teniendo en cuenta, ademds, que en esta especifica vertiente hay
que combinar el tradicional Derecho firme (hard Law, en la habitual terminologia
anglosajona) con el cada vez mads relevante y difundido Derecho blando (soft Law),
puesto de manifiesto, como es bien sabido, en los cédigos de buen gobierno, hoy pre-
sentes en todos los ordenamientos.

De modo que el jurista dedicado hoy al estudio del Derecho de sociedades tiene
que contar con el gobierno corporativo como un elemento esencial de su trabajo;
pero, a la vez, tiene que conseguir orientarse en medio de las miiltiples referencias a
temas diversos, no necesariamente homogeéneos, que en nuestros dias forman parte
de su contenido. Tal circunstancia trae consigo de manera imperiosa la necesidad
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de trascender las fronteras del propio ordenamiento a fin de percibir el intenso ritmo
evolutivo que caracteriza al tema que nos ocupa y que no resulta fdcil de prever. Solo
de esta manera se puede entender lo que significa el gobierno corporativo de manera
auténtica y solo con este modo de proceder estard el jurista en condiciones de ofrecer
respuestas claras, distintas y, sobre todo, seguras a los concretos problemas juridicos
que se plantean al respecto en el dmbito de las sociedades mercantiles.

2. Por todo lo expuesto, puede entenderse que no sea sencillo concebir y ela-
borar una obra juridica exhaustiva sobre el gobierno corporativo. O no, al menos,
si partimos de los modelos que a lo largo del pasado siglo permitieron configurar
de una manera solvente el Derecho de sociedades —dmbito «natural» del tema que
nos ocupa—, quizd una de las disciplinas mds vivas y relevantes dentro del enorme
caudal caracteristico del Derecho mercantil. No resulta fdcil, en tal sentido, pensar
en el gobierno corporativo desde los presupuestos sistemdticos y conceptuales ca-
racteristicos de épocas pasadas, provistas de una mayor confianza en la dogmdtica
juridica y en los resultados que, a su través, podian conseguirse en el estudio de las
instituciones.

Parece, por tanto, que el método para el adecuado tratamiento juridico de los
temas que informan el gobierno corporativo en nuestros dias ha de ser parcialmente
distinto. Sin renunciar, por supuesto, al rigor caracteristico del jurista académico,
conviene integrar en el andlisis elementos diversos, muchos de ellos no propiamente
juridicos, yendo en numerosas ocasiones mds alld de la esfera de intereses particula-
res que, en una vision cldsica, delimitaba y comprendia la organizacion y el funcio-
namiento de las sociedades mercantiles.

En esa linea de valoraciones y planteamientos previos se inscriben los distintos
apartados que componen el libro al que estas lineas pretenden servir meramente de
presentacion. En él se intenta pasar revista a algunas de las cuestiones que confor-
man hoy el temario esencial del gobierno corporativo, desde luego en el marco de
los ordenamientos italiano y espariol, en cuyo dmbito se sitiian —por nacionalidad
y actividad profesional, cabria decir— los autores de las distintas aportaciones. Esa
perspectiva nacional, como ya se ha dicho, es en nuestros dias insuficiente; y no
solo porque en este asunto sean decisivos, para el tema que nos ocupa, el impulso
institucional y la continua elaboracién normativa de la Unién Europea. Se trata,
mds bien, de buscary analizar las lineas de fuerza que, a escala internacional, y con
la continua interaccion de las empresas, las fuerzas sociales v los Estados, confi-
guran y renuevan de manera prdcticamente continua los perfiles del gobierno cor-
porativo.

No es mision de estas lineas introductorias explicar con detalle el contenido del
libro que ahora se publica. Bastard con decir que dentro de sus distintos capitulos
podrd encontrar el lector referencias seguras y ponderadas a algunos temas de la ma-
yor actualidad, cuyo contenido, a grandes rasgos, exponemos seguidamente para el
conocimiento previo del lector. Asi sucede, desde luego, con las cuestiones relativas
a la responsabilidad social de la empresa y la sostenibilidad, tanto en lo relativo a su
sentido fundamental, como a los deberes informativos que, sobre todo para las gran-
des empresas, va imponiendo paulatinamente el legislador, tanto el europeo, como
—a su estela— el nacional.

Como es natural, este amplio temario suscita, con especial relieve, la temdtica
de los intereses en el Derecho de sociedades vy su posible contraposicion, sin pautas
todavia seguras para el debido encauzamiento de la, ast llamada, «dialéctica de los in-
tereses». La cuestion resulta especialmente acuciosa en lo que atatie a las sociedades
cotizadas vy sitiia en el primer plano al consejo de administracion, cuya configuracion
interna vy el particular estatuto de sus miembros, con especial referencia a su retribu-
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cion, se encuentran en el niicleo originario del gobierno corporativo, manteniendo en
la actualidad su destacado relieve.

No se puede ignorar, con todo, el significado de los intereses generales en formas
societarias vy modalidades tipolégicas de considerable protagonismo en los tltimos
arios, materia de la que, como no podia ser de otro modo, se hace eco el presente libro.
Es el caso de la sociedad benefit, en el Derecho italiano, bautizada como sociedad de
beneficio e interés comiin en el Derecho espafiol, de acuerdo con una terminologia
comiin en diferentes paises de Iberoamérica, sin perjuicio de otras denominaciones
en distintos ordenamientos. La coexistencia entre la tradicional causa lucrativa vy la
causa, digamos, «social» es cualquier cosa menos sencilla y corresponderd, de nue-
vo, a los administradores sociales la ardua tarea de conseguirla, dando satisfaccion
ast al propdsito prdctico, seguramente mixto, querido por los socios al constituir una
sociedad de semejante naturaleza.

El gobierno corporativo, en fin, es una categoria institucional no solo vinculada
con los hechos vy las circunstancias propiamente empresariales o caracteristicas del
mundo social e institucional de nuestros dias. Se ve afectada, del mismo modo, por
la evolucion de otros factores, esencialmente tecnoldgicos, sin cuya concurrencia
resultaria de imposible realizacién. Por tal motivo, el presente libro se ocupa tam-
bién de esos factores aludiendo a supuestos singulares de la acelerada evolucion
tecnoldgica contempordnea y estudiando su repercusion, a diferentes niveles, en el
dmbito del gobierno corporativo, asi como en el relativo a la responsabilidad social
de la empresa.

3. Esta sumarisima alusién al contenido del presente libro debe completarse
con alguna referencia a su origen, al conjunto de factores que le han dado vida, a
fin de informar debidamente al potencial lector de unos hechos que, dentro de su mo-
destia, acaso no estén privados de algiin relieve significativo. En realidad, esta obra
es la derivacion, inmediata y objetiva, de un congreso cientifico que tuvo lugar en la
ciudad de Valencia los dias 24 y 25 de noviembre del pasado avio 2022; me refiero al
IX Incontro/Encuentro italiano-espaiiol de Derecho mercantil, convocado bajo el ti-
tulo «Problemas actuales del gobierno corporativo». Su contenido, por ello, se integra
por las ponencias y comunicaciones presentadas al congreso y aspira, por la propia
denominacion de este tiltimo, a servir, sin afdn de exclusividad, de dmbito comuni-
cativo entre los juristas italianos y espaioles dedicados al Derecho mercantil y, mds
especificamente, al Derecho de sociedades.

Por la cifra que identifica el congreso recientemente celebrado, habrd deducido
el lector que no se trata de una iniciativa originaria, desprovista de precedentes.
Mads bien, nos encontramos (valga la redundancia) ante un propdésito dotado ya
de alguna antigiiedad y surgido para avanzar en el conocimiento comiin de cues-
tiones juridico-mercantiles de actualidad, ampliando y estrechando lazos entre los
juristas italianos y los espavioles. Diferentes circunstancias, que van desde la pro-
blemadtica financiacién de la investigacion juridica en ambos paises, hasta la dificil
situacién derivada de la pandemia producida por el Covid-19, han impedido dar la
necesaria continuidad a estos congresos. La mejora, esperamos que definitiva, de
esas circunstancias problemdticas ha supuesto el impulso para celebrar un nuevo
Incontro, cuya positiva valoracién nos ha animado a publicar el presente libro, asi
como a proseguir periddicamente con la realizacion sucesiva, alternando la sede, de
eventos similares.

Como promotores en su dia de esta iniciativa, a la vez académica y cientifica,
solo nos queda expresar nuestro agradecimiento a los participantes en el Incon-
tro de Valencia, asi como, de manera muy especial, a los autores de los distintos
apartados de esta obra. Confiamos en que, por la calidad y la actualidad de su



24 PROLOGO

contenido, sirva para captar la atencién de los muchos interesados en el Dere-
cho de sociedades vy, de manera mds especifica, en el gobierno corporativo, cuya
evolucion y situacion actual creemos que queda debidamente reflejada en sus
pdginas.

Niccolo ABRIANI y José Miguel EMBID IRUJO
Firenze/Valencia, marzo de 2023
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PRESENTACION: EL PROGRESIVO RELIEVE DE LOS INTERESES
GENERALES EN EL DERECHO DE SOCIEDADES

Entre los muchos elementos que pueden identificarse dentro del amplio sin-

tagma denominado «gobierno corporativo», destaca desde hace tiempo el corres-
pondiente a la responsabilidad social corporativa (en adelante RSC). No fue asi
en la inicial andadura de los cé6digos de buen gobierno, circunscritos, por lo gene-
ral, a los caracteres y circunstancias del 6rgano colegiado de administracién. La
posterior evolucién de estos textos de Derecho blando (soft Law), acompaiiada y

* El presente trabajo se integra dentro del proyecto de investigacién «Método, finalidad y conte-

nido en la ordenacién juridica del gobierno corporativo» (PID2021-128186NB-100), concedido por el
Ministerio de Ciencia e Investigacion, del que es investigador principal el autor.
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matizada por distintas regulaciones del Derecho firme (hard Law), ha traido con-
sigo variaciones significativas en lo que se refiere a la delimitaciéon del gobierno
corporativo, temaética esta que por la amplitud de su denominacién y la fluidez de
su contenido, al menos desde el punto de vista juridico, puede considerarse sin
exceso como esencialmente abierta. De ahi, entre otras cosas, el progresivo relieve
de la RSC dentro de su ambito, sin perjuicio de que, por la resefiada evolucion,
también intensa en el &mbito terminolégico, los contenidos generalmente asigna-
dos a ella vengan hoy asumidos, y quizd también ampliados, por la omnipresente
nocion de sostenibilidad.

Por tal motivo, el presente trabajo aparece distinguido bajo un enunciado
dindmico mediante el que se intenta dar cuenta sintética de una perspectiva hoy
consustancial a la actividad econémica organizada en el mercado, sobre todo
cuando es llevada a cabo por las empresas de mayor dimensién. Con diferentes
denominaciones (bajo la férmula RSC, con el reclamo de la sostenibilidad, apli-
cado a todas las vertientes de dicha actividad, o, incluso, de otro modo, como
pone de manifiesto la triada terminolégica a la que se refiere el acrénimo ESG),
nos encontramos hoy ante unos esquemas de conducta dentro del funcionamien-
to caracteristico de la empresa organizada en forma de sociedad mercantil' que
parecen resultar ajenos a lo que constituye la actividad y la finalidad directa de
una tal persona juridica: la explotacién directa del objeto social y, tras la opor-
tuna rendicién de cuentas, la distribucién de los beneficios obtenidos mediante
ella entre los socios de la sociedad. Esto es lo que cabe deducir, por lo que se
refiere al Derecho esparfiol, de lo dispuesto en el art. 35 CC, cuando centra en la
satisfaccién de intereses particulares la esencia de la persona juridica societaria,
asi como de la disciplina establecida en el art. 116 CCo, cuando sittia al 4nimo de
lucro como finalidad esencial (como causa, cabria decir) del negocio de constitu-
cién de una sociedad mercantil 2.

No es esta, sin embargo, la opinién predominante en la actualidad, donde,
como ya sabemos, tanto la RSC, como la sostenibilidad, constituyen, desde hace

! La alusién en el texto a la «sociedad mercantil», sin distincién de tipos, debe entenderse referida
sobre todo a las de naturaleza capitalista y, dentro de esta categoria, a las sociedades de mayor dimen-
sién empresarial, en particular las anénimas. Este planteamiento, sin embargo, no quiere decir que la
tematica de la RSC y la sostenibilidad haya de entenderse restringida a ese concreto sector de personas
juridicas. Si durante la etapa de predominio de la RSC, ya se postulaba su posible relieve para otros
supuestos, incluso desprovistos de base asociativa (como las fundaciones), la evolucién hacia la sosteni-
bilidad, con los matices expresados a lo largo del presente trabajo, permite considerar que el problema
en estudio tenga caricter comun a todos los sujetos de Derecho (incluida la persona natural), lo que no
impide, claro est4, separar los distintos supuestos como consecuencia, sobre todo, del especifico influjo
de la actividad de cada uno de ellos en la realidad social, ambiental y de gobernanza (en relacion directa
con el acrénimo ESG).

2 Aunque se trata de una circunstancia suficientemente conocida, no es inconveniente constatar
que ambos cédigos fueron elaborados y promulgados a finales del siglo X1x en pleno apogeo de una
ideologia que, tanto en lo econémico como en lo juridico, bien podria calificarse de liberal. Su vigencia
en la actualidad (del mismo modo que sucede en otros ordenamientos) plantea problemas diversos
que van desde su propia justificacién hasta su complicada coexistencia con normas societarias pensa-
das desde presupuestos muy distintos, aunque carezcan de un nivel equivalente de generalidad. Es lo
cierto que el Derecho de sociedades de nuestro tiempo, integrado, como se deduce de lo expuesto, por
estratos temporal y sustancialmente alejados entre si, resulta de no facil inteleccién y, por consiguien-
te, de dificil aplicacién. La temética analizada en el presente trabajo se deriva de planteamientos muy
alejados de la regulacién caracteristica de los cédigos de Derecho privado, al tiempo que repercute
con intensidad significativa en distintos 4mbitos del Derecho de sociedades, poniendo de manifiesto
su ya citado caracter problematico; al respecto, vid., recientemente, DEL VAL TALENS, P., «La respon-
sabilidad social corporativa como instrumento de conciliacion del interés de los socios con el interés
comun», en VVAA, Las sociedades de capital: sus intereses y sus conflictos, Valencia, Tirant lo Blanch,
2022, pp. 447-473.





