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Capitulo 15

La actuacion sostenible de los administradores
de sociedades de capital ante la insolvencia'

Cecirio MoLina HERNANDEZ
Profesor de Derecho mercantil (Titular acreditado)
Universidad Pontificia Comillas

Palabras clave:

Insolvencia, diligencia, sostenibilidad, administradores sociales.

SUMARIO: I. CONSIDERACIONES GENERALES. DE LA RESPONSABILI-
DAD SOCIAL CORPORATIVA A LA SOSTENIBILIDAD DE
LOS ADMINISTRADORES DE LAS SOCIEDADES DE CAPI-
TAL. II. LA DILIGENCIA DEBIDA DE LOS ADMINISTRADO-
RES ANTE LA INSOLVENCIA. III. LA CONEXION SOCIETA-
RIA-CONCURSAL EN LA ACTUACION DE LOS ADMINIS-
TRADORES ANTE LA CONCURRENCIA DE LA CAUSA
LEGAL DE DISOLUCION POR PERDIDAS. IV. CONCLUSIO-
NES. V. BIBLIOGRAFIA.

1. Este trabajo se realiza en el seno del Proyecto I+D+i Sostenibilidad corporativa y
reestructuracion empresarial PID2021-125466NB-100 (financiado por MCIN/AEI/
10.13039/501100011033/ «FEDER Una manera de hacer Europa»), liderado por Ana
Belén Campuzano y del que formo parte como miembro del equipo de investigacion,
y en el marco de los trabajos desarrollados por los investigadores de la Catedra de la
Universidad San Pablo CEU y Mutua Madrilefia, y de la Catedra Gémez-Acebo &
Pombo - ICADE sobre Sostenibilidad: Derecho y Practica Legal, de la que soy
codirector e investigador.
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I. CONSIDERACIONES GENERALES. DE LA RESPONSABILIDAD
SOCIAL CORPORATIVA A LA SOSTENIBILIDAD DE LOS
ADMINISTRADORES DE LAS SOCIEDADES DE CAPITAL

El marco espafiol del buen gobierno corporativo de las sociedades de
capital debe valorarse considerando dos niveles: (1) el Real Decreto Legis-
lativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital (en adelante, LSC), de obligado cumplimiento
para las sociedades cotizadas, donde se especifica en el articulo 540 de esta
norma que toda sociedad cotizada debera presentar con cardcter anual un
Informe anual de Gobierno Corporativo?; (2) las recomendaciones conte-
nidas en el Cédigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas, de caracter
estrictamente voluntario, puesto que las cuestiones consideradas basicas e
imprescindibles han quedado incorporadas a normas de obligado cumpli-
miento, como es la anterior.

Al hilo de lo regulado en esas dos normas, podemos decir que las dis-
posiciones del citado Codigo de Buen Gobierno de las sociedades cotizadas
estan sujetas al principio de «cumplir o explicar»>. Aunque hemos aclarado
que la LSC es de caracter obligatorio, también sigue, en cierta parte, este
principio de «cumplir o explicar», de modo que, cuando las sociedades no
hagan cumplimiento de las recomendaciones que por parte de la Comision
Nacional del Mercado de Valores se hacen, deberan justificar las razones
por las que no han entablado medidas para el seguimiento de las sugeren-
cias establecidas.

La responsabilidad social corporativa surge como una respuesta volun-
taria de las sociedades a la consecucion del desarrollo sostenible®. Se define

2. En este sentido, la LSC sefiala ademas que este informe sera presentado a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores y posteriormente publicado.

3. COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES, Cédigo de buen gobierno de
las sociedades cotizadas, 2020, pp. 9-10, donde se explicitan las caracteristicas de este
Codigo y se justifica: «La utilizacion de cédigos de buen gobierno de caracter volun-
tario junto con el principio de "cumplir o explicar” son un sistema ttil para lograr parte
de los objetivos del buen gobierno corporativo y es el sistema seguido de forma con-
sistente tanto en los principales paises de la Unién Europea como en otros paises
desarrollados, resaltando su flexibilidad en el modo de ser aplicado y la posibilidad
de constituirse en una referencia de buenas practicas de gobierno corporativo. Ade-
mas, la Unién Europea ha recogido expresamente en su normativa la validez de este
principio de actuacion, confirmado recientemente en el Libro Verde de la Unién
Europea sobre gobierno corporativo de las sociedades cotizadas».

4. El término responsabilidad social corporativa no se comenzd a utilizar hasta finales de la
década de los cincuenta y principios de los sesenta del siglo XX, ligado al rapido
incremento de tamafio y poder de las empresas norteamericanas. FERNANDEZ
TORRES, I, «Concepto y caracteres dela responsabilidad social. Responsabilidad
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en 2001 en el Libro Verde para fomentar un marco europeo para la responsabilidad
social de las empresas, como «la integracion voluntaria, por parte de las empre-
sas, de las preocupaciones sociales y medioambientales en sus operaciones
comerciales y en sus relaciones con sus interlocutores»°. Afios adelante, la
responsabilidad social corporativa se ha mostrado como espiral fundamen-
tal del gobierno corporativo, mostrando los grandes empresarios una
mayor preocupacion por la resolucion de los problemas del entorno®.

De esta definicion, podemos destacar como rasgo fundamental que la
responsabilidad social corporativa supone un compromiso voluntario de
las organizaciones para que, con su actividad, se genere un valor afiadido
para la sociedad, superando la vision restringida de la consecucion del
maximo beneficio econdmico’. Las sociedades desarrollan una «ética
empresarial», no como una parte mas del negocio, sino como una forma de
hacer el negocio, en un momento en el que los clientes y la sociedad deman-
dan de las empresas, no solo calidad de los productos, sino un comporta-
miento ético a lo largo de todo el proceso de produccion de bienes o servi-
cios®.

Las sociedades cotizadas, fundamentalmente, y, de forma progresiva,
las sociedades de capital ejecutan las normas estatales de buen gobierno
corporativo. En concreto, nos centramos en el «Cédigo de buen gobierno
de las sociedades cotizadas», preparado por la Comision de Expertos en
materia de gobierno corporativo, integrada en la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMYV). En este sentido, en el principio 24 de este
Codigo citado, se establece que «la sociedad promovera una politica ade-

social corporativa: un enfoque de Derecho Mercantil», en SANCHEZ-URAN
AZANA, Y. (dir.), Responsabilidad social de las organizaciones, Grupo 5, 2013, p. 98.

En este sentido, contintiala autora, enla p. 99: «(e)nlos Estados Unidos, donde empezd
a implantarse con inusitada fuerza la idea de que las empresas privadas, ademas de
producir bienes y servicios, son también responsables de los riesgos sanitarios de sus
trabajadores y que sus actividades generan contaminacion».

Fue, quiza en este momento, cuando empezé la concienciaciéon por los dafos
medioambientales ocasionados por las grandes corporaciones.

5. COMISION EUROPEA, Libro Verde para fomentar un marco europeo para la responsabili-
dad social de empresas, Bruselas, 2001, p. 7.

6. MARTINEZ-ECHEVARRIA Y GARCIA DE DUENAS, A., «La defensa del interés
social y la titularidad del patrimonio social como elementos determinantes del
gobierno corporativo», en MARTINEZ-ECHEVARRIA Y GARCIA DE DUENAS, A.
(dir.), Gobierno Corporativo: la estructura del érgano de gobierno y la responsabilidad de los
administradores, Aranzadi, 2015, p. 128.

7. Entre otros autores, FRIEDMAN, M. y FRIEDMAN, R. D., Capitalism and freedom,
University of Chicago Press, 2002.

8. RIVERO TORRE, P., «Responsabilidad social corporativa», en AA.VV., Responsabili-
dad Social Corporativa. Aspectos juridico-econémicos, Universitat Jaume I, 2005, p. 75.
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cuada de responsabilidad social corporativa, como facultad indelegable del
consejo de administracidn, ofreciendo de forma transparente informacion
suficiente sobre su desarrollo, aplicacion y resultados»; concretamente, la
CNMYV, como recomendacidn, comunica que la politica de la responsabili-
dad social corporativa debe incluir los principios o compromisos que la
empresa asume en relacion con los distintos grupos de interés y debera
identificar, entre otras cuestiones, la estrategia corporativa relacionada con
la sostenibilidad, el medio ambiente y las cuestiones sociales®.

El interés social o interés de la empresa debe ser el fin a lograr en la
ejecucion de todas las funciones realizadas por cualquier administrador de
una sociedad de capital y, por ende, de una sociedad cotizada. Para la defi-
nicion del interés social, tomamos como referencia la Recomendacién 12 del
Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas, en virtud de la cual
se entiende como «la consecucion de un negocio rentable y sostenible a largo
plazo, que promueva su continuidad y la maximizacion del valor econd-
mico de la empresa», basado en un respeto del ordenamiento juridico, con
un comportamiento idoneo en torno a la buena fe, la ética y las buenas
practicas, de forma que los administradores consigan conciliar el interés de
la sociedad con el de los grupos de interés, «asi como el impacto de las
actividades de la compania en la comunidad en su conjunto y en el medio
ambiente».

Este es el concepto de la sostenibilidad que viene a sustituir el principio
de la responsabilidad social corporativa, de forma que la creacién de valor
de la sociedad gira en torno a los distintos grupos de interés, mas alla de
los socios de la compafiia. Asi encontramos esta tendencia en la nueva
Directiva sobre sostenibilidad, en la que se potencia especialmente la pro-
teccion de las cadenas de valor, a fin de reforzar el interés social de la com-
pania, conjugando la proteccion de los factores medioambientales, sociales,
relativos a los derechos humanos y de gobernanza™.

9. Recomendacién 54 de COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES,
Cddigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas, ob. cit.

10.  Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de diciembre
de 2022 por la que se modifican el Reglamento (UE) n.° 537/2014, la Directiva 2004/109/
CE, la Directiva 2006/43/CE y la Directiva 2013/34/UE, por lo que respecta a la pre-
sentacion de informacién sobre sostenibilidad por parte de las empresas.
Sobre esta cuestion, véase SJAFJELL, B. y BRUNER, C., «Corporations and Sustaina-
bility», en SJAFJELL, B. y BRUNER, C., (eds.), The Cambridge Handbook of Corporate
Law, Corporate Governance and Sustainability, Cambridge University Press, 2020, p. 7;
SHEEHRY, B., y FARNETIL F., «Corporate Social Responsibility, Sustainability, Sustai-
nable Development and Corporate Sustainability: What Is the Difference, and Does
It Matter?», Sustainability, 2021, 13, 5965, 11, [fecha de consulta: 12 de julio de 2023].
Disponible en: https://www.mdpi.com/2071-1050/13/11/5965
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CAPITULO 15. LA ACTUACION SOSTENIBLE DE LOS ADMINISTRADORES DE SOCIEDADES ...

De esta definicion de interés social nace el sistema de responsabilidad
de los administradores que, en el ordenamiento espafiol y comunitario, se
incardina en el régimen de los deberes de diligencia y de lealtad. No obs-
tante, y como veremos adelante, en nuestra opinidn, en el marco de la insol-
vencia, opera en exclusiva el cumplimiento del deber de diligencia, dejando,
en segundo lugar, el deber de lealtad, mas propio de cuestiones puramente
societarias y de su actividad social. Esta cuestion se ve reforzada con la
aprobacion el 24 de abril de 2024 de la Directiva sobre diligencia debida de
las empresas en materia de sostenibilidad, y que, en concreto, prevé que los
Estados miembros, en sus legislaciones nacionales, contemplen el alcance
de la responsabilidad de los administradores ante el incumplimiento de las
nuevos retos y paradigmas de la sostenibilidad societaria, de alcance a las
grandes empresas pero con una paulatina obligacién para un mayor
numero de entidades a nivel comunitario.

Alejandonos sustancialmente del actual marco de sostenibilidad de las
empresas, en torno, a los aspectos sociales y medioambientales fundamen-
talmente, tornamos al concepto de sostenibilidad econdmica de las compa-
fifas y lo vinculamos al Derecho de la insolvencia. La actual regulaciéon de la
sostenibilidad exige que se respete, en todo momento, a los grupos de interés.
Podriamos decir que esta premisa ha sido siempre el leitmotiv del concurso
de acreedores, de forma que toda actuaciéon en el marco de un concurso de
acreedores se hiciera en interés del propio concurso, esto es, acreedores y
deudor fundamentalmente. Pues bien, actualmente, en el marco de la soste-
nibilidad, los grupos de interés, ademads de los acreedores, encontramos a
todas las personas que puedan mantener vinculacion con la sociedad.

En la actualidad, en relacién a los administradores sociales, se ha pre-
visto un nuevo régimen de responsabilidad en situaciones de preinsolven-
cia. La Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
20 de junio de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exonera-
cion de deudas e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la efi-
ciencia de los procedimientos de reestructuracion, insolvencia y exonera-
cién de deudas, y por la que se modifica la Directiva (UE) 2017/1132 (Direc-
tiva sobre reestructuracion e insolvencia), en su articulo 19, ha consolidado
un nuevo régimen de actuacion para los administradores, facultados para
adoptar cualesquiera medidas para evitar una futura insolvencia de la
sociedad, en una proteccion de los diferentes grupos de interés de la com-
pania'’. Por ello, consideramos que esta nueva delimitacion de diligencia

11.  Sobre esta cuestion, véase, entre otros, GUTIERREZ GILSANZ, A., «La buena con-
ducta de los administradores sociales en la preinsolvencia», Diario La Ley, Seccién
Doctrina, 17 de diciembre de 2021, n.° 9973, pp. 1-18.
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de los administradores se enlaza con el concepto de sostenibilidad de la
sociedad, en su sentido amplio de la palabra, y, por ende, el interés de la
empresa, marco del referido deber. Asimismo, la discrecionalidad empre-
sarial del administrador en este punto queda también limitada'.

Por altimo, y en relacion a las sociedades cotizadas, se ha posibilitado
el desarrollo, dentro del consejo de administracion, de una comision de
sostenibilidad. El Principio 23 del Cédigo de Buen Gobierno de las Socie-
dades Cotizadas posibilita la creaciéon de otras comisiones especializadas,
siguiendo el marco normativo de creacion de las comisiones obligatorias,
para el desarrollo de temas de vital importancia, como son las politicas de
responsabilidad social corporativa y sostenibilidad "°. En este contexto, las
recomendaciones que se realizan respecto de otras posibles comisiones se
centran en los temas y funciones a desempenar, hasta el momento por parte
de las comisiones de auditoria. En concreto, velar por el cumplimiento de
los cédigos de conducta de buen gobierno corporativo de la companiia, ges-
tién de los canales de comunicacion con los accionistas, promover las poli-
ticas de responsabilidad social, con especial énfasis en temas sociales y
medioambientales, y velar por el cumplimiento del interés social y buenas
relaciones con los grupos de interés. En definitiva, se propone que las socie-
dades velen por la evaluacion de los riesgos no financieros a los que se
pueden exponer, a fin de proponer un modelo de control y gestion de ries-
gos dirigido a prevenir la materializacién de los citados riesgos .

Por tanto, sin duda alguna, los administradores son los maximos res-
ponsables del cumplimiento del interés de la empresa que, engloba, no sélo
el desarrollo de la actividad econdmica, sino también el cumplimiento de
las normas, desarrollo de politicas sociales y medioambientales, en relacion
a todos los grupos de interés. No obstante, la tendencia nos lleva a la bus-
queda de la implicacion de los accionistas en la gestion de la sociedad y su
participacion enla consecucion delos objetivos de las sociedades en relacion
a las cuestiones sociales y medioambientales.

12.  GOMEZ ASENSIO, C., «Los deberes preconcursales de los administradores sociales»,
Revista de Derecho Concursal y Paraconcursal, 2021, n.° 34, p. 156.

13. Encontramos algunas cotizadas como Endesa, Naturgy, Inditex o Indra que ya han
constituido, en el seno de administracion de la companiia, una comisién especifica de
sostenibilidad.

14.  ENCISO ALONSO-MUNUMER, M., «Transparencia y sostenibilidad: nuevos retos
de la informacién no financiera», Revista de Derecho del Mercado de Valores, 2020, n.° 27,
p- 275.
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II. LA DILIGENCIA DEBIDA DE LOS ADMINISTRADORES ANTE
LA INSOLVENCIA

La crisis financiera de 2008 puso de manifiesto, de forma evidente, las
deficiencias existentes en el régimen del buen gobierno corporativo de las
sociedades de capital. En este sentido, y desde ese momento, se ha realizado
una intensificacion de la regulacidn legal de los deberes de diligencia y de
lealtad de los administradores de las sociedades de capital.

El régimen de los deberes de los administradores de sociedades de capi-
tal esta contemplado en los articulos 225 a 232 LSC. En concreto, estos pre-
ceptos sufren una importante modificacion como consecuencia de la Ley
31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de
Capital para la mejora del gobierno corporativo, de forma que el contenido
y alcance de los deberes de diligencia y de lealtad se intensifican.

Ademas, el previo Informe de la Comision de Expertos en materia de
gobierno corporativo (14 de octubre de 2013), creada por Acuerdo del Con-
sejo de ministros de 10 de mayo de 2013, considerd necesario y fundamental
la reforma en la legislacion espafiola de sociedades de capital en lo relativo
a los deberes de los administradores y su régimen de responsabilidad. Asi,
el referido Informe indicaba que era necesario actualizar y reforzar el régi-
men juridico, entre otros, de los deberes de los administradores, en parti-
cular, del deber de lealtad y de su régimen de responsabilidad *°.

15.  Tal y como se extrae del Informe de la Comisién de Expertos en materia de gobierno
corporativo, «sefialaba que necesario actualizar y reforzar su régimen juridico. Es una
vieja asignatura pendiente. De hecho, el Cédigo Unificado recomendé al Gobierno,
ya en el afio 2006, reformar el régimen de responsabilidad de los administradores al
objeto de hacerlo mas severo y eficaz, a cuyo efecto preveia (en la recomendacion al
Gobierno ntimero 6, contenida en su anexo II), la adopcidn, entre otras, de las siguien-
tes medidas: (i) Una tipificacion mas precisa de los deberes de lealtad y de los proce-
dimientos que se deberian seguir en caso de conflicto de interés. (ii) La extension de
los deberes de lealtad, y de su régimen de responsabilidad, a los accionistas de control,
asi como a los administradores de hecho, incluidos los ocultos. (iii) La legitimacién
directa de los accionistas para el ejercicio de la acciéon de responsabilidad por des-
lealtad; se podia configurar, tal vez, como un "derecho de minoria". (iv) El estableci-
miento de un tramite de admisiéon de la demanda, de forma que el juez pueda rechazar
aquellas que entrafien abuso de derecho. (v) La elevacién de las sanciones, de forma
que incluyan en todo caso la devolucién del enriquecimiento injusto. Ninguna de ellas
ha sido adoptada hasta el momento, aunque es cierto que buena parte han tenido
cabida en la Propuesta de Codigo Mercantil, cuyas previsiones en este terreno (articu-
los 215-7 y siguientes) representan una mejora sustancial del régimen de los deberes
de los administradores y de las condiciones precisas para la exigencia de responsa-
bilidad».
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En el marco de la concrecidon del sistema de responsabilidad de los
administradores, por incumplimiento de los deberes de diligencia y de leal-
tad, se contemplaba ademas la extension del «régimen de responsabilidad
de los administradores a personas asimiladas y a facilitar la interposicion
delaaccidn social de responsabilidad, reduciendo la participacion necesaria
para obtener legitimacion y permitiendo, en los casos de infraccion del
deber de lealtad, su interposicion directa, sin necesidad de esperar a que se
pronuncie sobre ello la junta general».

Esta motivada extension del contenido del régimen legal de los deberes
de los administradores en la normativa de sociedades de capital ha causado
que otra de las normas reguladoras de las sociedades cotizadas, esto es, el
Codigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas de la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores, no dedique precepto alguno al régimen de los
deberes de los consejeros de administracion de las sociedades cotizadas. Sin
duda, ésta es una gran noticia en el marco de la exigibilidad en el cumpli-
miento de los deberes de los administradores de sociedades cotizadas, que,
como sociedades de capital, han de cumplir también estas disposiciones,
pues las referencias del citado Codigo de Buen Gobierno de las sociedades
cotizadas, como ya hemos dicho, estan sujetas al principio de «cumplir o
explicar».

En nuestra opinion, y en relacion a la gestion de la insolvencia de las
entidades por parte de sus administradores, el control financiero y, por
tanto, la elusion de conflictos societarios por razones econdmicas radica en
el ambito del seguimiento del deber de diligencia, y no del deber de lealtad,
circunscrito, exclusivamente, al desarrollo del objeto social. La actuacion
diligente de los administradores, en situaciones de insolvencia, actual o
inminente, se incardina en el entorno societario, ya sea en la responsabilidad
por dafios, o ya sea en el supuesto de la responsabilidad cuando concurre
causa legal de disolucion por pérdidas.

El deber general de diligencia queda consagrado en la actualidad en el
articulo 225 LSC, en atencion a los siguientes términos: «los administradores
deberan desempenar 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» . Originariamente, y en un claro equivoco del legislador?, apa-
recian conjuntamente los deberes de diligencia y de lealtad, hasta que se

16.  Véase GARCIA MANDALONIZ, M., «Inconcrecién del deber de diligente adminis-
tracion, disposicidn del régimen de responsabilidad e inclusion de la regla de la dis-
crecionalidad empresarial (articulos 225 y 226 de la ley de sociedades de capital», en
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desvincularon en la normativa actual, para proceder a la exigencia, como
se ha visto, de una actuacion responsable similar a la de un empresario'®.

Se exige o se espera de ellos una actuacidn responsable, mas alla de la de
un buen padre de familia, quien se preocupa fundamentalmente por la
conservacion de un patrimonio, en la que fundamentalmente ha de buscar el
interés social; interés social que, en las sociedades no cotizadas, quiza no
difiera en exceso a la de los propietarios de las acciones, pero que proba-
blemente en las grandes sociedades podria ser distinto. Por tanto, en sentido
estricto, se espera del administrador que sea un gestor prudente, actuando
con cuidado, dedicacién, prevision y pericia'. Esta subordinacion del inte-
rés particular, en relacion al interés de la empresa, se ha recogido especifi-
camente en la LSC a raiz de la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se
modifica el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas finan-
cieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de los
accionistas en las sociedades cotizadas.

Conscientes de las multiples criticas que ha recibido este precepto®, por
considerarlo reiterativo al hilo del deber de lealtad, realizamos una refle-
xién de la oportuna incorporacion que, sobre este precepto, se ha realizado
y, a nuestro parecer, en conexion con la responsabilidad de los administra-
dores en situaciones de insolvencia inminente, en consonancia con la Direc-
tiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneracién de deu-
das e inhabilitaciones, y sobre medidas para aumentar la eficiencia de los

MARTINEZ-ECHEVARRIA Y GARCIA DE DUENAS, A. (dir.), Gobierno Corporativo:
la Estructura del Organo de Gobierno y la Responsabilidad de los Administradores, Thomson
Reuters-Aranzadi, 2015, pp. 368-369, donde la autora sefiala que tras una primera
version de la Ley de sociedades de capital, desaparecio la expresion de representante
leal por la de ordenado empresario y, a su parecer, podrian haberse empleado otros
términos, tales como gestor o administrador, que denotarian la cualificacién necesaria
para el desarrollo de sus funciones.

17.  Véase DIAZ ECHEGARAY, J. L., Deberes y responsabilidad de los administradores de
sociedades de capital, Aranzadi, 2006, pp. 137-138.

18.  Véase ALONSO UREBA, A., «Presupuestos de la responsabilidad social de los admi-
nistradores de una sociedad anénima», Revista de Derecho Mercantil, n.° 198, 1990, p.
667, donde el autor considera que convendria que la conducta de un administrador
se diferenciase de la exigida a un empresario.

19.  Véase QUIJANO GONZALEZ, J., La responsabilidad civil de los administradores de Ia
sociedad andnima (aspectos sustantivos), Universidad de Valladolid, 1985, p. 224.

20.  Véase, entre otros, CAZORLA, L., «La reforma de la LSC por la Ley 5/2021: ;interés
de la empresa?», 14 de abril de 2021, disponible en http://luiscazorla.com/2021/04/1a-
reforma-de-la-lsc-por-la-ley-52021-interes-de-la-empresa/ (altima consulta, 23 de
enero de 2024), donde el autor tacha la reforma de ocurrencia.
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procedimientos de reestructuracion, insolvencia y exoneracion de deudas,
y por la que se modifica la Directiva (UE) 2017/1132 (Directiva sobre rees-
tructuracién e insolvencia)?. Asimismo, las obligaciones contenidas en el
deber de diligencia, en el marco de la preinsolvencia, se concretan en las
recomendaciones 255 y 256 de la Guia Legislativa UNCITRAL sobre el régi-
men de la insolvencia, y que sefiala lo siguiente: «Los administradores
sociales, entre otros, quedaran obligadas a tener debidamente en cuenta los
intereses de los acreedores y demas interesados y a adoptar medidas razo-
nables para: a) evitar la insolvencia; y b) cuando la insolvencia sea inevita-
ble, reducir al minimo su alcance». A partir de ahi, en la recomendacion 256,
se recogen una serie de funciones, en el cumplimiento del deber de dili-
gencia por parte de los administradores sociales, en el contexto de la prein-
solvencia, que se asemejan a las sefialadas en la Directiva y que, como esta-
mos teniendo oportunidad de reflejar, ya estan contempladas en nuestro
ordenamiento juridico.

En segundo lugar, el deber de diligencia establece que los administra-
dores «deberan tener la dedicacion adecuada y adoptaran las medidas pre-
cisas para la buena direccion y el control de la sociedad». Esta interrelacion
entre el deber de asistencia y el deber de diligencia de los administradores
se plasma en el Principio 13 del Codigo de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas, donde se valora que la seleccion de los consejeros, en cualquier
caso, debe garantizar que se efecttia teniendo en cuenta su disponibilidad
para el desarrollo del cargo que asume desde su nombramiento?.

En tercer lugar, el deber de diligencia, en el articulo 225.3 LSC, procede
al reconocimiento expreso de la doble vertiente del derecho/deber de infor-

21.  Véase Considerando 71, donde se establece: «En caso de que el deudor esté préximo
a la insolvencia, es importante también proteger los intereses legitimos de los acree-
dores frente a las decisiones de los gestores que podrian tener un impacto sobre la
constitucion de la masa del deudor, en particular cuando tales decisiones podrian
tener el efecto de disminuir el valor del patrimonio disponible para los esfuerzos de
reestructuracion o para su distribucion a los acreedores. Por lo tanto, es necesario
garantizar que en tales casos los administradores sociales eviten toda actuacién dolosa
o gravemente negligente que resulte en beneficio propio en perjuicio de los interesa-
dos, y eviten aceptar transacciones a pérdida o tomando medidas conducentes a favo-
recer injustamente a uno o mas interesados. Los Estados miembros deben poder apli-
car las disposiciones correspondientes de la presente Directiva garantizando que las
autoridades judiciales o administrativas, al evaluar si debe considerarse a un admi-
nistrador social responsable de incumplimientos del deber de diligencia, tengan en
cuenta las normas en materia de obligaciones de los administradores sociales esta-
blecidas en la presente Directivan.

22.  MOLINA HERNANDEZ, C., «La incorporaciéon de las nuevas tecnologias en los
organos de gobierno de las sociedades cotizadas», Revista de Derecho Mercantil, n.° 317,
2020, p. 268.
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macion?®. Como sucedia con anterioridad, el alcance del derecho de infor-
macion, por parte de los administradores, es muy amplio, pues, tal y como
se deduce del contenido, podra recabar toda la informacién necesaria en el
cumplimiento de sus obligaciones. No obstante, se ha limitado, pues antes se
referia a la marcha de la sociedad, por lo que ahora, entendemos, no podria
solicitar informacion sobre cuestiones que no se circunscriben a sus tareas,
como podria ser la clientela, los secretos empresariales, entre otros®.

III. LA CONEX,ION SOCIETARIA-CONCURSAL EN LA
ACTUACION DE LOS ADMINISTRADORES ANTE LA
CONCURRENCIA DE LA CAUSA LEGAL DE DISOLUCION POR
PERDIDAS

Como ya hemos tenido oportunidad de abordar, el Derecho de la Union
Europea ha previsto la responsabilidad de los administradores en situacio-
nes de insolvencia inminente. El analisis de la responsabilidad de los admi-
nistradores en situaciones de insolvencia inminente debe partir de la pre-
vision que, al respecto, se hace en el articulo 19 de la citada Directiva sobre
reestructuracion e insolvencia. En este sentido, en las situaciones de insol-
vencia inminente, en su consideraciéon dentro de nuestra normativa con-
cursal, los administradores sociales deben tomar debidamente en cuenta,
como minimo, lo siguiente: a) los intereses de los acreedores, tenedores de
participaciones y otros interesados; b) la necesidad de tomar medidas para
evitar la insolvencia, y c) la necesidad de evitar una conducta dolosa o gra-
vemente negligente que ponga en peligro la viabilidad de la empresa® .

23.  Sobre esta cuestion, véase ENCISO ALONSO-MUNUMER, M., «El deber/derecho de
informacién del administrador», en AA.VV., Derecho de sociedades. Cuestiones sobre 6rga-
nos sociales, Tirant lo Blanch, 2019, p. 722; QUIJANQO, J., «El funcionamiento del consejo
en las sociedades cotizadas (reglas legales, recomendaciones y autorregulacion)», en
JUSTE, J. y ESPIN, C., (coords.), Estudios sobre drganos de las sociedades de capital: liber
amicorum, Fernando Rodriguez Artigas, Gaudencio Esteban Velasco, Tomo II, Aranzadi,
2017, p. 243.

24. ENCISO ALONSO-MUNUMER, M., «El deber/derecho de informacién del adminis-
trador», ob. cit.,, pp. 725, y 727-732, donde la autora, con gran acierto, recoge el alcance
y los limites del derecho/deber de informacién.

25.  En este contexto, véase el Considerando 70 de la misma norma, en virtud del cual se
establece lo siguiente: «es importante garantizar que no se disuade a los administra-
dores sociales de tomar decisiones empresariales razonables o asumir riesgos comer-
ciales razonables, sobre todo cuando ello mejoraria las posibilidades de una reestruc-
turacion de empresas potencialmente viables. En caso de que la sociedad experimente
dificultades financieras, los administradores sociales deben tomar medidas para mini-
mizar las pérdidas y evitar la insolvencia, como las siguientes: buscar asesoramiento
profesional, en particular en materia de reestructuracion e insolvencia, por ejemplo
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En nuestro ordenamiento concursal, a la hora de determinar la respon-
sabilidad de los administradores, s6lo contamos con la responsabilidad de
estos representantes tras la finalizacion del concurso, esto es, la responsa-
bilidad concursal o condena a la cobertura del déficit concursal derivada
de la calificacion culpable del concurso. Para ello, partimos de la determi-
nacion normativa del concurso culpable, a tenor del articulo 442 del Texto
Refundido de la Ley Concursal, en virtud del cual «el concurso se calificara
como culpable cuando en la generacién o agravacion del estado de insol-
vencia hubiera mediado dolo o culpa grave del deudor o, si los tuviere, de
sus representantes legales y, en caso de persona juridica, de sus adminis-
tradores o liquidadores, de derecho o de hecho, directores generales, y de
quienes, dentro de los dos afios anteriores a la fecha de declaracion del con-
curso, hubieren tenido cualquiera de estas condiciones».

En este sentido, el concurso de acreedores, junto a las funciones solutoria y
conservativa, cumple, también, una funcion represora o sancionadora del deu-
dor concursado o de los administradores del concursado persona juridica cuya
conducta, positiva o negativa, hubiese generado o agravado el estado de insol-
vencia ocasionando asi un perjuicio a los acreedores®. Asi se prevé, en concreto,
a la hora de determinar la condena a la cobertura del déficit, en atencién del
articulo 456 del Texto Refundido de la Ley Concursal, de forma que, encon-
trdndonos con varios sujetos condenados, «la sentencia debera individualizar
la cantidad a satisfacer por cada uno de ellos, de acuerdo con la participacion
en los hechos que hubieran determinado la calificacion del concurso».

En definitiva, y tras un intenso debate doctrinal y jurisprudencial, del
que no es posible tratar en este momento, la naturaleza de la responsabili-
dad concursal es indemnizatoria®”, mientras que la sancion deriva de la

utilizando las herramientas de alerta temprana cuando proceda; proteger el patrimo-
nio de la sociedad a fin de incrementar al maximo su valor y evitar la pérdida de
activos clave; examinar, a la luz de la estructura y las funciones de la empresa, su
viabilidad y reducir gastos; evitar comprometer a la empresa en transacciones que
puedan ser objeto de revocacién, a menos que exista una justificacion empresarial
adecuada; seguir comerciando cuando sea adecuado hacerlo con el fin de maximizar
el valor de la empresa en funcionamiento; mantener negociaciones con los acreedores
e iniciar procedimientos de reestructuracion preventivas.

26. CAMPUZANO, A. B., «Sobre el tratamiento del crédito de condena a la cobertura del
déficit concursal en el concurso de acreedores de las personas insolventes condenadas»,
Anuario de Derecho Concursal, n.° 51, 2020, pp. 481-516.

27.  ALONSO UREBA, A., «Articulo 172 bis. Responsabilidad concursal», en PULGAR
EZQUERRA, J., (dir.), Comentarios a la legislacion concursal, Wolters Kluwer, 2016, pp.
1837-1868; PULGAR EZQUERRA, J., <El deber y la responsabilidad de los adminis-
tradores de sociedades de capital por la solicitud del concurso de acreedores», en
BAJO FERNANDEZ, M., (dir.), Gobierno corporativo y derecho penal: Mesas Redondas,
Derecho y Economia, Editorial Universitaria Ramén Areces, 2008, pp. 117-119.
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inhabilitacién de «las personas naturales afectadas por la calificacion para
administrar los bienes ajenos durante un periodo de dos a quince afos, asi
como para representar a cualquier persona durante el mismo periodo», tal
y como se establece en el primer inciso del articulo 455.2.2.% del Text o
Refundido de la Ley Concursal?®.

Por estarazon, y una vez que el ordenamiento espariol ya ha transpuesto
la referida Directiva, nos encontramos con el encaje de la responsabilidad
de los administradores en situaciones de insolvencia inminente en el marco
de nuestro Derecho de sociedades. En lo concerniente a la responsabilidad
solidaria de los administradores por concurrir causa legal de disolucion,
derivada del articulo 367 de la Ley de Sociedades de Capital, nos centramos
en la causa de disolucion por pérdidas que dejen reducido el patrimonio
neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste
se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea pro-
cedente solicitar la declaracion de concurso, prevista en el articulo 363.1.e)
de la Ley de Sociedades de Capital®.

En el contexto que nos ocupa, la STS 915/2019, de la Sala de lo Conten-
cioso-Administrativo, de 26 de junio, resuelve un recurso de casacion pre-
sentado por la Tesoreria General de la Seguridad Social, con el objetivo de
determinar si para acordar la derivacion de responsabilidad solidaria del
administrador de una sociedad de capital, resulta necesario no s6lo cons-
tatar una situacion factica que habla a favor de la insolvencia de la sociedad

Contra BELTRAN, E., «En torno a la "naturaleza" de la responsabilidad concursal:
(comentario de la sentencia de la Seccion 28.2 de la Audiencia Provincial de Madrid
de 5 de febrero de 2008)», Anuario de Derecho Concursal, n.° 14, 2008, pp. 329-371.
Hay que tener presente que el cambio de criterio, en cuanto a la naturaleza sanciona-
dora o indemnizatoria de la responsabilidad concursal deviene de la reforma de la ley
concursal del afio 2014.

28.  GONZALEZ CABRERA, I, «Deber de lealtad y responsabilidad concursal del admi-
nistrador persona juridica. Reflexiones a la luz de la STS de 20 de diciembre de 2017»,
Revista de Derecho de Sociedades, n.° 52, 2018, p. 14.

29.  Contra todo prondstico, atendiendo a las normas del Derecho comunitario sobre la
instauracién de mecanismos de alerta temprana y el desarrollo del Derecho de la
preinsolvencia, el articulo 13 de la Ley 28/2022, de 21 de diciembre, de fomento del
ecosistema de las empresas emergentes, senala que las empresas emergentes, hasta
que no hayan transcurrido tres afios desde su constituciéon, no incurriran en causa de
disolucion por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior
a la mitad del capital social, 51empre que no sea procedente solicitar la declaracion de
concurso. Sobre esta cuestion, véase MOLINA HERNANDEZ, C., «La constitucion y
el seguimiento publico de las empresas emergentes», en CALDERON PATIER, C.,
(dir.), Las Startups. El fomento de las empresas innovadoras emergentes, Tirant lo Blanch,
2024, p. 174.

30.  En concreto, ésta es la especialidad propia de las empresas emergentes, pero no se
hace mencién al aumento y/o la reduccion del capital social.
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y verificar que dicho administrador no ha cumplido los deberes legales a
que se refiere el articulo 367.1 de la Ley de Sociedades de Capital, sino tam-
bién y, ademas, justificar la efectiva existencia de una causa legal de diso-
lucién de la sociedad. La Sentencia, al tenor del precepto, extrae dos valio-
sisimas conclusiones: 1. Ninguna mencién se hace a la situaciéon de insol-
vencia, sino a las causas de disolucion de las sociedades de capital. Para
ello, hay que enlazar nuestro derecho de sociedades con el derecho de la
insolvencia; en este sentido, el articulo 2.3 del Texto Refundido de la Ley
Concursal distingue entre la insolvencia actual o inminente y, a partir de
ahi, el deudor, en su deber de declarar el concurso, debera hacerlo en el
plazo de dos meses desde que conoce la situacion de insolvencia. Ademas,
en segundo lugar, la otra conclusion a la que se llega es que debe precisarse
también si la situacion de pérdidas es o no insolvencia, es decir, si la situa-
cién de insolvencia permite integrar esas pérdidas y, por tanto, afirmar la
concurrencia de la causa de disolucion. A este respecto, comparte el criterio
expresado por la Sala Primera del Tribunal Supremo en su sentencia de 15
de octubre de 2013: «El estado de insolvencia no constituye, por si, una causa
legal que haga surgir el deber de los administradores de promover la diso-
lucién de la sociedad. No cabe confundir (...) entre estado de insolvencia y
la situacion de pérdidas que reducen el patrimonio neto de la sociedad por
debajo de la mitad del capital social, que (...) si constituye causa de disolu-
cién. Aunque es frecuente que ambas situaciones se solapen, puede ocurrir
que exista causa de disolucion por pérdidas patrimoniales que reduzcan el
patrimonio de la sociedad a menos de la mitad del capital social, y no por
ello la sociedad esté incursa en causa de concurso. En estos supuestos opera
con normalidad el deber de promover la disoluciéon conforme a lo prescrito
(...) en el articulo 365 de la Ley de Sociedades de Capital. Y a la inversa, es
posible que el estado de insolvencia acaezca sin que exista causa legal de
disolucion, lo que impone la obligacidn de instar el concurso, cuya apertura
no supone por sisolala disolucion de la sociedad, sin perjuicio de que pueda
ser declarada durante su tramitacion por la junta de socios y siempre por
efecto legal derivado dela apertura de la fase de liquidacion (art. 145.3 LC)».

Serd, por tanto, cuando concurra la causa legal de disolucion, haya o no
insolvencia, y un incumplimiento de los deberes legales de los administra-
dores ante esta causa, cuando se pueda exigir responsabilidad a los repre-
sentantes sociales.

Por altimo, la reciente crisis sanitaria ha previsto en nuestra practica
societaria y concursal una serie de medidas de caracter transitorio y tem-
poral que pueden traer consecuencias para los administradores de socie-
dades de capital. En este sentido, la Ley 3/2020, de 18 de septiembre, de
medidas procesales y organizativas para hacer frente al COVID-19 en el
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ambito de la Administracion de Justicia, establecié que hasta el 30 de junio
de 2022 el deudor que se encuentre en estado de insolvencia no tendra el
deber de solicitar la declaracion de concurso, haya o no comunicado al juz-
gado competente la apertura de negociaciones con los acreedores para
alcanzar un acuerdo de refinanciacidn, un acuerdo extrajudicial de pagos o
adhesiones a una propuesta anticipada de convenio. Y, ademas, en lo con-
cerniente a los ejercicios econdmicos de 2020 y de 2021°, no se tuvieron en
cuenta las pérdidas en relacion a la causa de disolucion del articulo 363.1.e)
de la Ley de Sociedades de Capital, supuesto que se identifica con el espe-
cificamente previsto para las empresas emergentes.

Por todo ello, se pretendid evitar las circunstancias imprevistas y
extraordinarias derivadas del COVID-19, de forma que se penalizara a las
empresas y a sus administradores, asi como, en ese momento, favorecer la
viabilidad de las empresas evitando que debieran verse inmediatamente
abocadas a la disolucién o al concurso. No obstante, si durante este periodo
la sociedad carece de viabilidad y se abordan solicitudes de préstamos o la
realizacion de contratos a crédito, podria entenderse que los administra-
dores no estdn realizando una diligente administracion de la compaia.

En este sentido, no hay que olvidar que la responsabilidad del admi-
nistrador surge respecto de las obligaciones sociales surgidas con posterio-
ridad al acaecimiento de la causa legal de disolucion®. Esta claro que el
administrador no va a incurrir en la presuncién de culpabilidad del articulo
444.1.° del Texto Refundido de la Ley Concursal, por haber incumplido el
deber de solicitar el concurso, pero no se ha determinado que finalmente el
concurso pueda ser calificado como culpable. Todo ello en cuanto a la eterna
duda si las obligaciones sociales posteriores a la causa de disolucién se
refieren al nacimiento o a su devengo®.

31.  En la redaccién original, respecto del ejercicio econdmico de 2021, se planteaba lo
siguiente: Si en el resultado del ejercicio 2021 se apreciaran pérdidas que dejen redu-
cido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social, debera
convocarse por los administradores o podra solicitarse por cualquier socio en el plazo
de dos meses a contar desde el cierre del ejercicio conforme al articulo 365 de la citada
Ley, la celebracién de junta general para proceder a la disolucion de la sociedad, a no
ser que se aumente o reduzca el capital en la medida suficiente.

32.  Causa legal de disolucién que queda inoperante durante los tres primeros afios de
existencia de una empresa emergente pero que, sin duda, podria devenir con poste-
rioridad. Y es aqui donde puede devenir el incumplimiento de los deberes de los
administradores de cualquier empresa emergente.

33.  ALCOVER GARAU, G, «El concepto jurisprudencial de las obligaciones sociales
posteriores al acaecimiento de la causa legal de disolucién de las que son responsables
solidarios los administradores de las sociedades de capital ex articulo 367 de la Ley
de Sociedades de Capital. Comentario critico a las sentencias del Tribunal Supremo
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Por tanto, todo administrador, para evitar estas situaciones que pueden
suponer el incumplimiento de las obligaciones basicas del deber de dili-
gencia, deberian contar con la aprobacion de la junta general para la reali-
zacion de cualquier operacion que incrementara el pasivo de la empresa y
ante la existencia de dudas razonables sobre la viabilidad de la empresa, no
deberian esperar para presentar el preconcurso o el concurso de acreedores
sino que lo presenten inmediatamente con la finalidad de abrir negociacio-
nes y ver si es posible alcanzar un convenio, salvando asi la actividad de la
empresa sin riesgo alguno de incurrir en cualesquiera supuestos de res-
ponsabilidad .

IV. CONCLUSIONES

La actuacion de los administradores ante la situacién de la insolvencia
de la sociedad ha de desarrollarse, necesariamente, en el marco de una con-
ducta diligente. Esa esperada diligencia se encuentra, sin duda alguna, en
el contexto de nuestro Derecho de sociedades, no sdlo en el marco de la

225/2019, de 10 de abril, y 420/2019, de 15 de julio», Revista de Derecho de Sociedades,
n.° 58, 2020, 13 pp., donde se analizan estas dos importantes sentencias en funcion de
la responsabilidad solidaria de los administradores sociales a tenor de contratos de
tracto sucesivo y concurrencia de la causa legal de disolucién. Tal y como se ha pro-
nunciado nuestro Alto Tribunal, aunque el contrato se celebre con anterioridad a la
causa legal de disolucidn, la obligacién de pago, estipulada en el propio contrato,
puede generar responsabilidad, tanto por el incumplimiento, asi como por los inte-
reses de demora.

34.  Podemos concluir, por tanto, que esta prevision en relacion a las empresas emergentes
puede generar, sin duda alguna, responsabilidad de los administradores a tenor del
articulo 367 de la Ley de Sociedades de Capital, antesala, en gran medida, de situa-
ciones de preinsolvencia o insolvencia de las entidades a las que representan.
Precisamente, esta cuestion, es la que se pretende destacar en segundo lugar en rela-
cion a esta suspension de la causa legal de disolucion por pérdidas de toda empresa
emergente durante tres afios. Nuestro ordenamiento concursal ha incorporado el
concepto de la probabilidad de la insolvencia, en el marco de los planes de reestruc-
turacion, en tanto en cuanto se podria iniciar una negociaciéon cuando el deudor con-
sidere que no podra cumplir regularmente sus obligaciones que venzan en los proxi-
mos dos afos, tal y como se establece en el articulo 584.2 del Texto Refundido de la
Ley Concursal.

Sin duda alguna, la estrecha linea entre la probabilidad de insolvencia y la insolvencia
actual o inminente compromete seriamente a las empresas emergentes. Se mantiene
esta afirmacidn, entendiendo que la declaracion del concurso de acreedores se torna
obligatoria cuando el deudor —la empresa emergente— se encuentre en estado de
insolvencia actual o inminente.

Por ello, la opinién que se deriva de esta suspension es completamente critica aten-
diendo a los parametros actuales de nuestro Derecho de sociedades y Derecho de la
Insolvencia. Sin duda alguna, el tiempo nos permitira comprobar si esta suspensioén
resulta 16gica o si, por el contrario, acarrea problemas para la viabilidad de las empre-
sas emergentes y para los administradores de estas entidades.
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responsabilidad por dafios, y, mas concretamente, en el &mbito del deber
de diligencia, sino también en el espectro de la responsabilidad de los
administradores ante la concurrencia de la causa legal de disolucion por
pérdidas.

Como es sabido, y queda reflejado en este trabajo, un administrador
societario podra ser responsable, en un concurso de acreedores, tras la con-
clusion del concurso y su calificacion como culpable. No obstante, en esa
intensificacion delas normas del Derecho delainsolvencia, y enla actuacion
en situaciones de proximidad a la insolvencia por parte de los administra-
dores, nos encontramos con una nueva regulacion, propiamente societaria,
en la que el drgano de administracion requiere de una diligencia debida
parael desarrollo de cualesquiera actos que permitan reducir, sino eliminar,
las consecuencias de la inminencia o actual insolvencia, con la finalidad de
evitar la asuncion de responsabilidad.

Esta novedosa regulacion de responsabilidad en situaciones de insolven-
cia inminente gira, entre otras cuestiones, en la proteccion de los grupos de
interés. He aqui nuestra conexion en este asunto, evidente en nuestra opi-
nion, con el régimen de sostenibilidad de las empresas y, por supuesto, en
relacion a los informes de sostenibilidad que han de presentar anualmente
todos los 6rganos de administracion de las sociedades. Mas alla de las cues-
tiones sociales y medioambientales que copan de forma mayoritaria los
referidos documentos, lo cierto es que, en cuestiones de gobernanza, los
administradores podran dejar constancia de las conductas efectuadas a fin
de proteger a los grupos de interés. Es mas, las normas comunitarias sobre
sostenibilidad, en este punto, exigen que, en aras del respeto a las cadenas
de valor, las politicas de sostenibilidad no comprometan la viabilidad de
otras empresas, pequefas y medianas, con las que las grandes entidades
puedan tener vinculacién comercial.

Por ello, en nuestra opinion, la diligencia debida de los administradores,
ante las situaciones de proximidad a la insolvencia, ya sea actual o inmi-
nente, nos hace ver que conecta ineludiblemente con las politicas de soste-
nibilidad que, progresiva y paulatinamente, han de establecer todas las
sociedades, y que pueden hacer mejorar las situaciones ad intra y ad extra
de los grupos de interés, marco de concrecion de la responsabilidad de los
administradores en esas circunstancias.
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