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Resumen

En la actualidad, las recientes modificaciones legislativas en materia de gobierno corporativo
estan consiguiendo que el mundo empresarial se oriente tanto en mejora de la sostenibilidad a
largo plazo como en la erradicacion del impacto negativo que las empresas generan dentro de
las cadenas de suministro en diferentes dmbitos, como en el de los derechos humanos y el del
medio ambiente, entre otros. Estas modificaciones, dentro de las empresas, se ven proyectadas
en la junta general y en los administradores de las mismas. Cabe destacar que, aunque algunas
empresas ya incorporaban politicas de buen gobierno corporativo en sus programas, el
legislador ha considerado necesario que se dé un impulso normativo para que dichas politicas

se trasladen a un nimero mayor de empresas.

El presente Trabajo Fin de Grado comenzara analizando el gobierno corporativo y la funcién
de los administradores desde una perspectiva conceptual y juridica. Asimismo, se estudiaran,
tanto los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) que afectan a la mejora del gobierno
corporativo de las empresas como las modificaciones incluidas en 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. Igualmente, se aproximaran las dimensiones mas importantes relacionadas con la
sostenibilidad empresarial. En este sentido también se introduciran los recientes analisis sobre
la materia y las propuestas legislativas en curso en este ambito. Estos se reflejan en el novedoso
informe de Ernst & Young sobre diligencia debida a los administradores y en la actual

Propuesta de Directiva lanzada por la Comision Europea.

Palabras-clave

Gobierno corporativo, Organo de administracion, Deberes de diligencia, ODS, Sostenibilidad.
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Abstract

Recent legislative changes in corporate governance are currently making the business world
focus both on improving long-term sustainability and on eradicating the negative impact that
companies generate within supply chains in different areas, such as human rights and the
environment, among others. These changes, within companies, are projected onto the general
board and company directors. It should be noted that, although some companies already
incorporated good corporate governance policies in their programmes, the legislator has
considered it necessary to give regulatory impetus to ensure that these policies are transferred

to a greater number of companies.

This Final Degree Project will begin by analyzing corporate governance and the role of
directors from a conceptual and legal perspective. It will also study both the Sustainable
Development Goals (SDGs) that affect the improvement of corporate governance in companies
and the amendments included in Law 31/2014, of 3 December, which amends the Capital
Companies Act to improve corporate governance. Likewise, the most important dimensions
related to corporate sustainability will be approached. In this regard, the recent analyses on the
subject and the legislative proposals underway in this area will also be introduced. These are
reflected in Ernst & Young's groundbreaking report on directors' due diligence and in the

current Proposal for a Directive launched by the European Commission.

Keywords

Corporate gobernance, Administrative organ, Duty of care, SDG, Sustainability.
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1. INTRODUCCION

1.1.  Objeto del Trabajo Fin de Grado

El objeto del presente trabajo es informar y estudiar acerca de la importancia del
gobierno corporativo dentro de una empresa. A su vez, se dara a conocer de qué manera el
ambito de decision y actuacion de los administradores puede contribuir al desarrollo de la
misma. Asimismo, analizaremos como la legislacion espanola se ha ido actualizando y
ajustando en materia de buen gobierno corporativo dada la creciente relevancia que esta

tendencia ha ido adoptando en los ultimos afios.

Por otro lado, se analizard la visidbn cortoplacista que poseen algunas de las
corporaciones actuales, las causas, las consecuencias de llevar a cabo estas actuaciones y las
posibles soluciones. También se indicara la influencia en la importancia de diversos estudios
realizados sobre los deberes de los administradores y el gobierno corporativo sostenible. Por
ultimo, se expondrd cémo la Comision Europea quiere introducir como objetivos en la
legislacion los resultados que se obtienen a partir de estos estudios cambiando los planes de
actuacion de las empresas que forman parte de los estados miembros, para que logren obtener

un enfoque mas sostenible en el tiempo.

1.2.  Objetivos

A continuacién, se determinardn los diferentes objetivos generales y especificos
planteados en este trabajo. A través de estos, se profundizara en los puntos claves que posee

esta investigacion académica.

1.2.1. Objetivo general

- Estudiar tanto el ambito de decision, de actuacion y los deberes fundamentales de los

administradores como el gobierno corporativo de las empresas.
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Analizar como las funciones y el &mbito de actuacion reconocido a los administradores

podrian mejorar la sostenibilidad de las empresas.

1.2.2. Objetivos especificos

Examinar las causas que han propiciado un aumento de atencion exponencial al

gobierno corporativo de las empresas.

Observar como la transparencia y la confianza dentro de las empresas motiva al

crecimiento de las mismas.

Analizar las actuaciones que han llevado a cabo corporaciones con un buen gobierno
corporativo y las consecuencias obtenidas por empresas que actuaron en un sentido

contrario.

Estudiar los Objetivos de Desarrollo Sostenible y analizar la finalidad de los objetivos

que mas se relacionan con el presente trabajo.

Detallar las modificaciones realizadas en la Ley de Sociedades de Capital para la mejora

del gobierno corporativo.

Examinar los deberes y responsabilidades mas relevantes de los administradores dentro

del ambito empresarial.
Investigar sobre la situacion actual de la sostenibilidad en las empresas, detallar sus
dimensiones y analizar el impacto positivo que originaria su puesta en marcha de forma

genérica.

Analizar causas y consecuencias del “cortoplacismo” empresarial y como puede afectar

dicho cortoplacismo a la consecucion de los ODS.

10
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Mencionar las pautas de actuacion que lograrian una vision “largoplacista” en las

decisiones corporativas e incentivarian la sostenibilidad empresarial.

- Analizar dentro del gobierno corporativo de las empresas las buenas practicas en el

ambito de la gobernanza.

- Estudiar las normas en cuanto a diligencia debida aprobadas por la Comision Europea

que se estan tramitando en la actualidad.

- Estudiar el éxito del “largoplacismo empresarial”.

1.3. Metodologia de investigacion

El método de trabajo propuesto se basa en un proyecto de investigacion juridico-
literario de caracter economico. Para la realizacién del mismo, se han analizado diversos
articulos y trabajos cientificos relacionados con la materia estudiada, paginas webs relevantes
de empresas notorias dentro del sector y de organismos oficiales, y se han visualizado

documentales educativos.

Asimismo, se ha examinado parcialmente la Ley de Sociedades de Capital, donde nos
hemos centrado en la reforma llevada a cabo en 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. En la
misma hemos examinado los articulos que han modificado esta Ley con el objetivo de progresar

en el ambito de los gobiernos empresariales.

También se analiza de forma breve 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 financieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion

a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas.

11
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Cabe mencionar que se ha extraido informaciéon de informes y codigos de grandes
empresas donde muestran su compromiso con la mejora de su gobierno corporativo y de la

sostenibilidad.

Por ultimo, cabe destacar el estudio realizado acerca del Informe Ernst & Young que
trata de los deberes de los directores y el gobierno corporativo sostenible y de la Propuesta de
Directiva actual sobre diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad.

Informacion extraida de la pagina web oficial de la Comision Europea.

1.4. Orden documental

El presente trabajo estd compuesto por un conjunto de cuatro capitulos. En el primer
capitulo se encuentra la introduccién del trabajo. Este capitulo introducira el tema a tratar, nos
resumird el trabajo, expondra los objetivos del mismo, y mostrara la metodologia llevada a cabo
para su realizacion. En el segundo capitulo se expondré la fundamentacion tedrica, donde se
incluird lo relativo al desarrollo del TFG. Este capitulo estara dividido en varios apartados
formados a su vez por una serie de subapartados. Se estudiara el gobierno corporativo en lineas
generales, la relacion de los ODS con el gobierno corporativo, la incorporacion del gobierno
corporativo en la normativa de las sociedades de capital, la sostenibilidad empresarial y, por
ultimo, la diligencia debida dentro de las empresas relacionada con los administradores y con

la sostenibilidad.

El tercer capitulo estd formado por las conclusiones obtenidas. Las mismas guardaran
relacion con los objetivos, tanto generales como especificos que se han establecido
previamente. Por ultimo, se menciona la bibliografia obtenida en relacion con las citas

encontradas a lo largo del texto.

12
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2. FUNDAMENTACION TEORICA

Debido a la extension en la que se desarrolla este trabajo, en este capitulo se encuentra
el nucleo central del mismo. Se proporcionara una base solida sobre la que tendra lugar la

investigacion realizada.

2.1.  Gobierno corporativo

La sociedad actual se centra en una nueva tendencia general enfocada en el gobierno
corporativo de las empresas. Debido a este hecho, en este punto se incluye el contexto
socioecondmico del gobierno corporativo para entender el origen del mismo y se analiza el
gobierno corporativo de las empresas desde el punto de vista conceptual para comprender su
significado. Al mismo tiempo, se estudia lo que implica el buen gobierno corporativo
empresarial para estimar su importancia y se observa como el gobierno corporativo dentro de
una empresa puede ser clave en la consecucion de buenos o de malos resultados con dos

ejemplos relevantes.

2.1.1. Contexto socioecondmico del trabajo

Durante los ultimos afios, la atenciébn por el gobierno corporativo ha crecido
significativamente entre las empresas, el mundo académico y el ambito regulatorio. Esta
atencion deriva de las distintas crisis financieras que fueron el fruto, entre otras circunstancias,
de numerosos escandalos financieros. Para poder desarrollar este trabajo, debemos realizar una
contextualizacion socioecondmica del mismo. El buen gobierno corporativo y el correcto uso
del ambito de actuacion de los administradores cobra relativa importancia en nuestra sociedad
a partir de la crisis financiera del afo 2008. Esta crisis fue en gran medida y entre otros aspectos
consecuencia de la pésima calidad de los derivados de hipotecas que se entregaron en EE. UU.

la cual afect6 a la mayoria de la economia mundial (Juarez et al, 2015).

Cabe situarse en los anos 80, en los Estados Unidos, cuando se inicié una politica de

desregularizacion constante durante varias décadas (Ochoa, 2020). A principios de los 90, dicha

13
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desregularizacion y los avances en tecnologia generaron una explosion de productos financieros
complejos llamados derivados. Se trataban de productos financieros cuyo valor se basaba en el
precio de otro activo. Como las ganancias de los banqueros acabaron dependiendo de la
especulacion realizada con esta actividad, se origind una feroz batalla para prevenir que se

regularan estos instrumentos financieros (Ferguson, 2010).

En la practica, aunque estos derivados desregulados volvian maés inestables a los
mercados, ni las autoridades financieras ni las monetarias tomaron en serio la amenaza que la

innovacion financiera representaba para la estabilidad del sistema (Juérez et al, 2015).

La industria americana financiera estaba controlada por cinco bancos de inversion, dos
conglomerados financieros, tres empresas de seguros y de servicios financieros y tres agencias
calificadoras de riesgo. Todas ellas estaban conectadas por la “cadena de la titulacion”. Este
era un nuevo sistema que enlazaba billones de ddlares en hipotecas y otros préstamos con
inversores de todo el mundo. En esta cadena, el prestamista vendia la hipoteca a un banco de
inversion. Los bancos de inversion creaban complejos derivados denominados Obligaciones de
Deuda Garantizado (CDO) combinando estas hipotecas con diferentes préstamos. A la vez,
estas CDO eran vendidas a inversores. En resumen, cuando los duefios de las casas pagaban las

hipotecas, el dinero recaia en dichos inversores (Ferguson, 2010).

Los escandalos llegaron cuando estos bancos de inversion contrataban a las empresas
calificadoras para que evaluaran las CDO y muchos de ellos recibieron la mejor calificacion
posible, (triple A). Cabe mencionar que estas calificadoras no poseian responsabilidad alguna

si estas calificaciones resultaban desacertadas (Ferguson, 2010).

Entre los afios 2000 y 2003 el nimero de hipotecas concedidas se cuadriplico. A
principios de esta década hubo un gran incremento de entregas de préstamos riesgosos
denominados “subprime”. La concesion de este tipo de préstamos se anteponia frente a otros
préstamos normales por los bancos ya que otorgaban mayores tasas de interés. A las CDO
formadas por préstamos “subprime” también se les otorgaba una calificacion de triple A. Este
hecho derivé en un gigantesco incremento en los préstamos predatorios (variedad de practicas
crediticias que podrian ser desventajosas para los prestatarios) y se otorgaron numerosos

préstamos a personas o familias que no aportaban ninguna garantia de pago (Ochoa, 2020).

14
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Como todo el mundo podia acceder a una hipoteca, tanto las compras de viviendas como
sus precios se dispararon y naci6 la mayor burbuja financiera de la historia. Durante la burbuja,
los bancos de inversion pedian numerosos préstamos para comprar mas créditos y crear mas
CDO. Como consecuencia, los bancos de inversion alcanzaron niveles de apalancamiento
inimaginables. Las tres calificadoras de riesgo (Moodys, Standard & Poor's y Fitch), ganaron
miles de millones de dolares otorgando calificaciones altas a titulos riesgosos. Cuantas mas
triple A daban a los titulos estructurados mas ganancias iban a tener en ese trimestre. Las
calificadoras de riesgo podrian haber sido mas estrictas y detener el desastre que se iba a
desencadenar. Los instrumentos con calificacion triple A pasaron de ser unos pocos a miles de

miles (Ferguson, 2010).

Por otro lado, numerosos fondos de inversion libres ganaron mucho dinero apostando
contra el fracaso de los CDO mientras muchos inversores perdieron su dinero. Hay que recordar
que las CDO se vendieron como inversiones seguras. Como un niimero desmesurado de
personas no pudieron hacer frente a sus préstamos, las ejecuciones de viviendas aumentaron

drésticamente y la cadena de la titulizacion implosioné (Ferguson, 2010).

Este hecho demostré que la disciplina econdmica tuvo un gran problema de conflicto
de intereses ya que, durante esta época, la Unica finalidad de muchas empresas era ganar el
mayor dinero posible sin tener en cuenta las terribles consecuencias financieras que estos
hechos producirian. A partir de este momento, la sociedad puso el foco en diversos aspectos
entre los que es oportuno destacar en este momento la buena gobernanza corporativa de las
empresas y en la correcta actuacion de los administradores de las mismas para que estos hechos

no se volviesen a producir.

2.1.2. Gobierno corporativo desde el punto de vista conceptual

El gobierno corporativo esta formado por el conjunto de normas, principios, relaciones
y procedimientos que se establecen en la empresa para regular el funcionamiento de los 6rganos

de gobierno de la misma (Deloitte, s.f; Lefort, 2003).

15
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Concretamente, instaura las relaciones entre la junta directiva, el consejo de
administracion, los accionistas y el resto de las partes interesadas. Al mismo tiempo, acuerda
las pautas que rigen el proceso de toma de decisiones de la compafiia para la generacion de

valor (Deloitte, s.f; Lefort, 2003).

En los ultimos 10 a 15 afios, y mas especificamente a raiz del inicio de la crisis
financiera, la sociedad ha comprendido el valor que posee que las sociedades cotizadas sean
gestionadas de forma correcta y transparente. Este hecho, por ejemplo, ha significado que la
literatura académica en finanzas elaborase una larga lista de articulos considerando, tanto
tedricamente como empiricamente, la relacion existente entre los diferentes individuos que

constituyen el gobierno de la corporacion (Deloitte, s.f; Lefort, 2003).

Por otro lado, el buen gobierno de las empresas ha ido cobrando importancia a lo largo
de los afios a nivel local e internacional. Este ha sido y es la base para el correcto
funcionamiento de los mercados ya que aumenta la credibilidad, la estabilidad, el crecimiento

y la generacion de riqueza (Deloitte, s.f; Lefort, 2003).

Por otra parte, el objetivo del gobierno corporativo es la creacion de un entorno que
favorezca tanto la transparencia y la confianza en las inversiones a largo plazo, como la solidez

financiera y la integridad en los negocios (OCDE, 2016).

En estos ultimos afos, se han realizado una serie de reformas legislativas, con el fin de
motivar la realizacién de buenas practicas de gobierno corporativo por parte de las empresas.
Estas reformas legislativas, han contribuido al crecimiento econémico tanto de las empresas

como de los paises en las que se han implantado (Flores y Rozas, 2008).

Entre los principios de buen gobierno corporativo mas importantes cabria destacar los
emitidos por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE), los
lineamientos del codigo andino de gobierno corporativo de la Corporacién Andina de Fomento
(CAF), los principios de buen gobierno para las sociedades peruanas de la Comisién Nacional
Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV), y los principios de buen gobierno
corporativo de empresas del Estado del Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad

Empresarial del Estado (FONAFE) (Flores y Rozas, 2008).
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El gobierno corporativo adquiere un gran interés dentro de las organizaciones ya que
estipula las pautas y las formas de actuacién ante el manejo de conflictos de intereses, la
remuneracion e incentivos de la administracion, la estructura del capital empresarial o las
adquisiciones de control, entre otros. Del mismo modo, se ha podido comprobar que los
inversionistas consideran muy importantes la aplicacion de estas practicas de buen gobierno

para garantizar el valor de sus inversiones (Flores & Rozas, 2008).

2.1.3. El buen gobierno corporativo

Generalmente, el buen gobierno corporativo abarca el uso de una filosofia corporativa
que posibilita a los individuos sujetos a una compaiia, tanto cuantificar coémo estimar los

objetivos, calcular los riesgos y aprovechar las oportunidades que se le presentan a la misma.

Del mismo modo, un buen gobierno corporativo favorece el eficiente empleo de los
recursos de una compaiiia ya que incentiva la confianza entre los individuos implicados.

(Anibal, Contreras, Garnica, Ricardo, 2008).

Para garantizar el cumplimiento de los objetivos del buen gobierno corporativo, la
mayoria de los paises de la UE han empleado tradicionalmente codigos de caracter facultativo,
(el codigo espafiol se menciona posteriormente). Cabe destacar que la UE menciona el valor de
estas practicas de actuacion en el Libro Verde de la Unién Europea sobre el gobierno

corporativo de las sociedades cotizadas (CNMV, 2020).

Si comprendemos que el gobierno de la empresa se basa en el enlace que se instaura
entre los propietarios o accionistas con la propia compaiiia, es posible declarar la obligacion de
estos a orientar sus actuaciones de una manera transparente, las cuales favorezcan tanto la
equidad corporativa como el desempefio de las responsabilidades éticas dentro de la compaiiia.
Anélogamente, podemos afirmar que un buen gobierno se instaura cuando imposibilita o
resuelve los conflictos de intereses que aparecen en los accionistas y en los administradores

(Arias, 2004).
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Los ideales mencionados fueron puestos en evidencia en numerosos sucesos de
escandalos financieros durante principios del presente siglo. Casos tan significativos tales como
Enron (2001); uno de los mayores escandalos de la bolsa de Wall Street, World-Com (2002);
significativo caso de fraude contable en EE. UU., Parlamat (2003), en Europa y la crisis
financiera (2008) dejaron en entredicho no solo los fraudulentos métodos de gobierno de las
empresas sino también las practicas de ejecutivos, directores y delegados que rozaban o

quebrantaban la frontera legal y ética (Anibal, Contreras, Garnica, Ricardo, 2008).

Como consecuencia de estos acontecimientos, el buen gobierno corporativo ha
adquirido un papel fundamental a lo largo de los ultimos afios. Esto a la vez, ha exigido el
recobramiento de la confianza que la sociedad deposit6 en los diferentes agentes econdmicos.
Esta confianza se ha convertido con el tiempo en un aspecto innegociable para el
favorecimiento de las inversiones futuras. Por consiguiente, con la finalizacion de la crisis
mencionada, las empresas comenzaron a desvelar sus valores éticos junto con los planes
econdmicos y estratégicos donde primaba la no damnificacién de los principales grupos de
interés de la compaiia. Se establecid que las practicas de un buen gobierno corporativo se
asentaban no solo en maximizar los activos y beneficios de la empresa, sino también en cuidar
los intereses de las personas ligadas a la misma, desempefiando su trabajo de forma responsable

y transparente (Anibal, Contreras, Garnica, Ricardo, 2008).

Espaia no ha sido un pais ajeno a esta tendencia. El Cddigo unificado de buen gobierno
de las sociedades cotizadas se aprobo por acuerdo del consejo de la CNMV en mayo de 2006
y fue actualizado en junio de 2013 por el mismo. Para asegurar el cumplimiento y la puesta en
practica de los objetivos del gobierno corporativo, en febrero de 2015, se cre6 el “Codigo de
buen gobierno”, realizado por una Comision de expertos en materia de gobierno corporativo

creado por el Consejo de ministros y aprobado por el consejo de la CNMV (CNMYV, 2020).

El Plan de actividades de la CNMV para 2019 incorpor6 el propdsito de aclarar y revisar
algunas recomendaciones del cddigo. Las actualizaciones del nuevo codigo se llevaron a cabo
el 25 de junio de 2020 e incluyeron novedades dignas de ser destacadas las cuales se recogen
en el apartado II del Codigo de buen gobierno. Se excluyen del Cdodigo de buen gobierno un
considerable nimero de recomendaciones incluidas en el Coédigo unificado de 2006 al
convertirse en normas legales. (Asi como competencias exclusivas de la junta general de

accionistas o consejo de administracion, el fraccionamiento del voto etc.). En ese marco, los
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diferentes rangos de consejeros se excluyen del Codigo de buen gobierno y se incluyen, a
primera instancia en la Orden ECC/461/2013, de 20 de marzo y por ultimo en la Ley de
Sociedades de Capital (CNMV, 2020).

Por ultimo, se debe marcar la agregacion de las recomendaciones especificas objeto de
responsabilidad social corporativa excluidas en el codigo de 2006 ya que adquiere especial
atencion no solo en Espafia, sino también en el resto de los paises del entorno y no pueden ser
suprimidas en la actualidad. Es importante sefalar que estas recomendaciones son de uso
voluntario, pero las sociedades deben informar de manera anual su nivel de cumplimiento; por

lo tanto, se puede decir que en la teoria son voluntarias, pero en la practica, no (CNMV, 2020).

2.1.3.1.  Principios del gobierno corporativo de la OCDE y del G20

Los “Principios de Gobierno Corporativo del G20 y de la OCDE” contribuyen a que
los legisladores perfeccionen y evalten el marco legislativo del gobierno corporativo. Se
publicé por primera vez en 1999 y se localizan en las Normas Fundamentales de los Sistemas
Financieros Solidos del Consejo de Estabilidad Financiera y forman los cimientos de los
informes relativos a la observancia de codigos y normas (IOCN) del Banco Mundial en el area
de gobierno corporativo. Estos principios brindan las pautas de accién en la practica para

garantizar un buen gobierno corporativo a nivel nacional (OCDE 2016).

Estos principios se enfocan en sociedades cotizadas, no solo financieras sino también
no financieras. Es preciso destacar que, aunque determinados principios son mas convenientes
para empresas de gran tamafio, muchos de ellos crean ventajas corporativas para cualquier
modelo de sociedad, tanto las grandes empresas, como las pequefias y las no cotizadas (OCDE

2016).

Los principios actuales fueron publicados en la actualizacion del 2016. Dicha
actualizacion se realiz6 por diferentes organismos nacionales como por los lideres de los paises
del G-20, el Banco Mundial y el Comité de Gobierno corporativo entre otros. Seguidamente,
se explicaran los seis principios establecidos a nivel mundial, los cuales son mencionados por

Gonzales, Josefina, Paola y Vargas (2020). Estos son:
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- “Consolidacion de la base para un marco eficaz de gobierno corporativo”; con este
principio, la OCDE promueve acciones tales como la igualdad, equidad o transparencia

y destaca la importancia de la gestion de los recursos.

- “Derechos y tratamiento equitativo de los accionistas y funciones de propiedad clave”,;
se busca la equidad y el amparo de los accionistas independientemente del volumen de

acciones quce poscan.

- “Inversores institucionales, mercados de valores y otros intermediarios”; fomenta la
comprension entre los diferentes actores involucrados dentro de una empresa y

promueve la eliminacion de los conflictos de interés.

- “El papel de los actores interesados en el ambito del gobierno corporativo”; sostiene
la cooperacion activa entre las personas interesadas, buscando siempre la sostenibilidad

financiera.

- “Divulgacion de informacion y transparencia”; garantizar el acceso a la informacion

de manera transparente y eficaz.

- “Las responsabilidades del consejo de administracion”; sobre todo en cuanto a la

gestion del riesgo y el control de auditoria.

2.1.4. Gobierno corporativo en las organizaciones

Llegado este punto, se ha de comprobar que grandes empresas llevan a cabo de manera
practica un buen gobierno corporativo. Al mismo tiempo, habrd que examinar las
consecuencias practicas que conlleva el cumplir o no con los principios corporativos

mencionados.

Para conocer de primera mano las empresas con mejor reputacion corporativa se ha

buscado informacion en Merco (Monitor Empresarial de Reputacion Corporativa), plataforma
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de referencia que valora el gobierno corporativo de las empresas de Iberoamérica. Esta
herramienta es auditada por la empresa KPMG, bajo el estandar ISAE 3000, de manera
independiente, la cual se encarga de realizar el seguimiento y verificacion de las elaboraciones.
Por otro lado, es importante destacar que todos los resultados obtenidos por este monitor son

de caracter publico.
En el afio 2021, las empresas espafiolas con mayor puntuacion y mejor reputacion

corporativa para Merco, (2021), se pueden observar en la siguiente tabla expuestas de mayor a

menor puntuacion sobre 10.000 puntos.

Tabla 1: Empresas esparniolas con mayor puntuacion corporativa en 2021

Posicion Empresa Puntuacion | Anterior
1 INDITEX 10.000 =
2 MERCADONA 9.961 =
3 GRUPO SOCIAL ONCE 8.216 14

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados en MERCO
(www.merco.info/es/rankings-merco)

2.14.1. Caso “Inditex”

En primer lugar, se hara referencia a una organizacion que cuenta con un buen gobierno
corporativo. Partiendo de lo mostrado anteriormente, siendo “Inditex” la compafiia con mejor
reputacion, se analizaran las acciones mas significativas que la empresa realiza en cuanto a su

gobierno.
Inditex es una empresa espafiola fundada en 1963. Se caracteriza por ser una de las mas
grandes compaiiias de distribucion de moda a nivel mundial ya que posee méas de 7.000 tiendas

fisicas situadas en 96 territorios distintos (Valls, 2019).

La empresa espanola posee una especifica politica de responsabilidad social corporativa

que muestra los principios de Inditex y las relaciones con los distintos grupos de interés.
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En Inditex se ha modelado un método de gobierno corporativo que muestra la guia para
asegurar que las personas las cuales poseen una alta responsabilidad dentro de la compaiiia

acttien siempre con diligencia y transparencia.

Partiendo de dicho método, se considera necesario mencionar el informe calificado
como Politicas de Integridad del Grupo Inditex, el cual fue aprobado por el Consejo de
Administracion de la compaiiia en el ano 2017. Este informe recopila la normativa interna en
materia de conducta y se encuentra recogido en el Informe Anual de Gobierno Corporativo de

Inditex (2021). EI mismo est4 formado por:

El Coédigo de Conducta y Practicas Responsables.

- El Codigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores.
- Las Politicas de Integridad.

- La Politica de Conflictos de Interés.

- El Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores (RIC).

Conforme a la normativa de la empresa, el equipo de direccion tiene el deber de
supervision, evaluaciéon y control de gestion. De la misma manera, el Consejo de
Administracion tiene la obligacion de vigilar el cumplimiento de los deberes tanto sociales
como éticos por parte de la compaiiia. Ademads, el mismo, posee la mision de maximizar el
valor de la empresa a largo plazo en interés comtn de todos los accionistas, velando siempre

por el interés social (Estado de Informacién no Financiera de Inditex, 2020).
Por otro lado, Inditex refleja sus buenas practicas en su Politica de Sostenibilidad. Para
el correcto desempefio de dicha politica establecen diferentes organismos que se exponen en el

Estado de Informacion no Financiera de Inditex, (2020), como son:

- La “Comision de Sostenibilidad”, encargada de las relaciones con los Stakeholders en

el Aambito de la sostenibilidad.

- El “Consejo Social”, encargado de asesorar a la compaiiia en lo sucesivo a

sostenibilidad.
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- La “Comision de Auditoria y Cumplimiento”, que lleva a cabo la supervision de la

realizacion del estado de informacidon no financiero.

- El “Comité de Etica”, encargado de perseguir el correcto desempefio del Codigo de
Conducta y Practicas Responsables y el Codigo de Conducta de Fabricantes y

Proveedores de la compaiiia.

Ademés, la compafia cuenta con una Politica de Remuneraciones de los consejeros que
sigue los principios de moderacioén o proporcion con el tamaiio de la compaiiia, vinculacion a
la estrategia y logro de objetivos, y busqueda al ajuste en todo momento en el largo plazo de la
sociedad. Cabe mencionar también la existente Politica de Diversidad e Inclusion de Inditex

(Estado de Informacion no Financiera de Inditex, 2020).

En el estado de informacion no financiera, el grupo posee un apartado centrado en el
respeto de los Derechos Humanos y laborales el cual se encuentra dentro del Cddigo de
Conducta de Fabricantes y Proveedores (CCFP). Segun el Estado de Informacion no Financiera
de Inditex, (2020), Valls, (2019), y el Cdédigo de Conducta de Fabricantes y Proveedores Grupo
Inditex, este posee las siguientes lineas de actuacion:

- “Prohibicion del trabajo forzado’’; no al trabajo forzado o involuntario

- “Prohibicion del trabajo infantil ’; no a la contratacién de menores de 16 afios.

- “Prohibicion de la discriminacion”’; eliminar estas practicas en cualquier escenario, por

ejemplo, remuneracion o raza.
- “Respeto a la libertad de asociacion y a la negociacion colectiva”; se aseguran los
derechos de asociacion, negociacion colectiva o afiliaciones a las personas afines a la

compaiiia e interesadas.

- “Prohibicion de abuso o de trato inhumano ”; trato continuado de dignidad y respeto.
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- “Seguridad e higiene en el trabajo”’; suministrar a cualquier trabajador puestos de

trabajo seguros y saludables.

- “Pago del salario”; siempre siendo al menos, el minimo legal o al establecido por

convenio si éste es superior.

- “Horas de trabajo no excesivas”; duracion segun lo establecido en la legislacion o

convenio.

- “Empleo regular’; garantizar el desarrollo del empleo segun la legislacion aplicable.

- “Trazabilidad de la produccion’: prohibicién de la derivacién de la produccion a

terceros sin la autorizacion previa del grupo.

- “Salud y seguridad del producto”; tanto los proveedores como los fabricantes asumen

la responsabilidad del cumplimiento de salud y seguridad de los productos.

- “Compromiso medioambiental”; tanto los proveedores como los fabricantes deben

mostrar respeto y compromiso continuo con el medio ambiente.

- “Confidencialidad de la informacion”; “Los fabricantes y proveedores tienen la
obligacion de preservar la integridad y confidencialidad de la informacion que reciben

como consecuencia de las relaciones comerciales que mantienen con Inditex”.

“Implementacion del CCFP”’; emplear acciones que lleven a cabo este codigo.

Asimismo, la compaiia espafiola sigue un modelo de negocio sostenible el cual la ha
convertido en diferencial dentro del sector textil. Dicha sostenibilidad posee el proposito de
colaborar con el bienestar del conjunto de sus stakeholders. Con la pandemia, su accion se ha
centrado especialmente en proteger la salud y ayudar tanto a clientes como trabajadores ante la
COVID-19. Esta diferenciacion se ha debido, ademas, a su veloz puesta en marcha gracias a la
rapida toma de decisiones acertadas y a la flexibilidad que aporta su modelo empresarial. Hay

que subrayar que desde dentro del grupo consideran que llevar a cabo un modelo de negocio
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sostenible es clave para seguir manteniéndose como gran empresa tras la pandemia (Estado de

Informacién no Financiera de Inditex, 2020).

Por otro lado, el sistema de buen gobierno corporativo que ha implantado esta compafiia
esta dirigido al fomento de su correcta gestion, que debe ser transparente y sostenible en el
tiempo, para poder ser los mas competitivos del sector y para poder causar una gran confianza
tanto en los accionistas, como en los distintos grupos de interés que Inditex dispone (Estado de

Informacién no Financiera de Inditex, 2020).

Por ultimo, hay que destacar que la compaiiia esta totalmente involucrada con la Agenda
2030 de las Naciones Unidas. Es importante mencionar que estan comprometidos con el
cumplimiento de los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (en adelante “ODS ") adoptados por
este organismo, pero se implican especialmente con los objetivos de Salud y Bienestar,
Igualdad de Género, Empleo Decente y Crecimiento Econdémico, Produccion y Consumo
Responsable, Lucha contra el Cambio Climatico y Alianzas para lograr objetivos (Estado de

Informacién no Financiera de Inditex, 2020).

2.1.4.2. Caso “Enron”

A continuacion, se va a hacer referencia a una compaiia que debido a la mala praxis
llevada a cabo en su gobierno corporativo se declar6 en quiebra. Se trata de la empresa

norteamericana Enron.

Dicha compafiia se constituy6 en el aino 1985. Enron, una de las empresas de mayor
tamafio mundial en energia, commodities y servicios se convirtié en la séptima mayor empresa
del pais, contando con alrededor de 20.000 trabajadores en 31 paises diferentes. La sociedad
contaba con una complicada estructura corporativa, ya que incorporaba a mas de 3.000

sociedades, hecho que produjo una dificil tarea de auditar (Bastidas, 2007).

A finales del afio 2000, Enron se convirtié en una empresa fraudulenta puesto que

pretendi6 crear insuficiencia energética en el estado de California manipulando la demanda de
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esta y ocasionando cortes en el suministro para aumentar los precios de la electricidad. Este

hecho proporcioné ingresos millonarios para la empresa (Lopez, 2018).

Pese a poseer un nombre inmejorable dentro del sector, el derrumbe de esta sociedad
fue estrepitoso debido al surgimiento de rumores de pago de sobornos y trafico de influencias.
Por ultimo, se dio a conocer el uso de técnicas contables fraudulentas que fueron avaladas por
su auditora Arthur Andersen. Esto supuso una mala reputacion y una disminucion drastica en
el precio de la accion, hasta que, a finales del afio 2001, Enron se colocé al borde de la ruina

(Vera, 2015).

De esta manera, en un periodo de doce meses, la empresa norteamericana pasé de ser la
empresa energética de mayor volumen mundial a presentar la quiebra més grande por volumen
de activos en la historia del pais. Enron dejé una deuda de 31.800 millones de ddlares, las
acciones de la compafiia perdieron todo su valor y 21.000 personas se quedaron sin empleo
alrededor del mundo. El fundador y presidente de Enron, Kenneth Lay y el director ejecutivo,
Jeff Skilling, se declararon inocentes y culparon de los fraudes cometidos a sus subordinados.

Ambos fueron juzgados y condenados (BBC, s.f).

Se considera este caso como el mas grave escandalo corporativo del pais. Igualmente,
se descubrieron lazos existentes entre el poder econdmico y los altos niveles del poder politico
del pais. Como consecuencia, el Congreso de EE. UU aprobd una ley que impuso graves
medidas a los auditores que actuaban interesadamente. Por otro lado, esta ley culpd de
responsabilidad a los directores de las compaiias que actuasen velando por el fraude en la

contabilidad (BBC, s.f).

2.2.  Relacion ODS con el gobierno corporativo

Resulta fundamental entender la relacion que tienen los ODS con el gobierno
corporativo de las empresas debido a la importancia que poseen y el desafio que significan.
Estos objetivos son clave para las empresas porque identifican su hoja de ruta a largo plazo. Es

por ello por lo que dentro de este apartado se estudiaran las areas que abarcan y los objetivos
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mas importantes que se relacionan con nuestro trabajo. Es importante hacer referencia a que,
en ultima instancia, se analizaran los posibles efectos corporativos que puede significar el

cumplimiento de los ODS para las empresas.

2.2.1. Definicion ODS, éreas y objetivos clave

Los ODS son los objetivos comunes aprobados por las Naciones Unidas en 2015 y
admitidos por la sociedad internacional. Poseen varios objetivos; entre ellos se encuentra el
proposito que erradicar la pobreza excesiva y el de buscar la sostenibilidad econdémica, social
y ambiental. Asimismo, posee un plan de actuacion para llevar a cabo sus objetivos cambiando
el disefio de las politicas mundiales en el periodo de 2015 a 2030. Se puede sostener que la
finalidad de los ODS no es otra que transformar el planeta para la mejorar la vida de las futuras
generaciones (Gil, 2018). Este documento fue aprobado por un total de 189 paises entre los que

destaca Espana (Jiménez, Mestre, Cantillo, 2018).

Estos objetivos forman parte de la Agenda 2030 sobre el Desarrollo Sostenible. La
Agenda contiene 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible y 169 metas. Dichos objetivos
incorporan aspectos mencionados como la eliminaciéon de la pobreza mundial, combatir el
cambio climatico, consolidar la paz en el mundo, reforzar y mejorar la educacion, buscar la

igualdad de género entre otros (Naciones Unidas, s.f).
Ademas, los ODS se definen como generales y universales ya que se aplican para todos

los estados miembros. Asimismo, se definen como transformadores, conversores y

civilizadores (CEPAL, 2019).
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llustracion 1: Objetivos y metas de Desarrollo Sostenible propuestas por la ONU
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DE DESARROLLO

SOSTENIBLE

Fuente: Pagina web oficial de las Naciones Unidas (www.un.org)

Debido al tema que abarca nuestro trabajo académico, nos centraremos en el estudio de
los objetivos 8 y 9 ya que poseen una relacion directa con el gobierno corporativo de las

empresas.

El objetivo 8 tiene por titulo “Promover el crecimiento economico inclusivo y
sostenible, el empleo y el trabajo decente para todos”. Esta meta lograria establecer en la
sociedad empleos tanto perseverantes como dignos, y a su vez, aumentaria el estilo de vida de
las personas. Actualmente, la crisis del COVID-19, ha modificado la vida laboral de una gran
cantidad de poblacion por varias razones; por un lado, porque numerosos empleos se han visto
amenazados y se han despedido a muchisimos trabajadores y, por otro lado, porque la economia

mundial se ha debilitado a gran escala (Naciones Unidas, sf).

Este objetivo posee diversas metas a lograr en el 2030 entre las que destacan; conservar
el desarrollo econdmico per capita y aumentar un 7% el PIB en los paises menos desarrollados,
aumentar la productividad econdmica e incentivar la puesta en marcha de politicas que apoyen
la creacion de empleos dignos. A la vez, también se desea aumentar tanto la produccion y el
consumo siempre que sean eficientes y no produzcan desechos medioambientales. Asimismo,
se desea tanto equiparar la remuneracion a hombres y mujeres como crear puestos de trabajo

plenos para los jovenes y discapacitados. Por ultimo, es preciso destacar la busqueda de la
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eliminacion de trabajos forzosos, del trabajo infantil y la proteccion de los derechos laborales

(Naciones Unidas, sf).

Todas estas metas no se podrian lograr sin asegurar la transparencia y la diligencia
debida dentro del gobierno corporativo de las empresas. Cabe destacar que en la actualidad
existe una tendencia por parte de las empresas que se puede denominar “avaricia corporativa”
la cual suprime muchos de los derechos y libertades que se consideran basicos para los
trabajadores. El aumento de la competencia por parte de las empresas se ha transformado en
una busqueda continuada de disminucion de costes que en muchos casos afecta directamente a
los empleados, los cuales, a la vez, se ven desprotegidos. Por este motivo, los gobiernos deben
asegurar que se cumple con la diligencia debida en todas las fases de la cadena de suministros
para restaurar el cumplimiento de estos derechos laborales tal y como estd documentado en los
Principios Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos de las Naciones Unidas

(Simonetti, 2018).

El siguiente objetivo que posee una relacion directa con la materia estudiada es el
numero 9; Construir infraestructuras resilientes, promover la industrializaciéon sostenible y
fomentar la innovacién. Dicho objetivo realiza un llamamiento para fomentar Ia
industrializacién inclusiva y sostenible como para factor clave para erradicar la pobreza
mundial y para que la calidad de vida de la poblacion aumente (Gencat, 2022). A la vez, posee
el objetivo de eliminar los obstaculos que tanto la poblacion mundial como las empresas poseen

para ser mas productivos y competitivos (Ivette, 2020).

Los motivos por los cuales existe una escasez tanto de innovacion como de
infraestructura son varios. Por un lado, existe una escasez de inversiones enfocadas al largo
plazo que propician la inexistencia de un desarrollo economico sélido. También porque existe
una huida de mentes prodigiosas a otros paises en busca de mejores oportunidades, lo que se
conoce como ‘‘fuga de cerebros”. A suvez, las empresas poseen una ausencia de desarrollo de
productos novedosos, lo que restringe la creacion de empleos de calidad. Asimismo, existe una
clara ausencia de politicas enfocadas al crecimiento industrial, tanto en zonas rurales como

urbanas (Ivette, 2020).

Son diferentes las acciones que se han de realizar para que este objetivo se vea

cumplido. Primero, se debe estimular tanto el progreso tecnoldgico como la innovacion a través
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de una importante inversion publica. Esta tltima, debe ser tanto integradora como sostenible.
También se debe incentivar la inversion privada para que se produzca un aumento en adelantos
tecnologicos y en innovacion. Asimismo, se debe actualizar la infraestructura vigente, para que
pueda garantizar la demanda de la poblacion de manera sostenible y respetando en todo
momento al medio ambiente, a través de la utilizaciéon de energias renovables. Todo esto
conllevaria que los paises fuesen mas productivos y competitivos, significando un crecimiento
economico a nivel mundial. A su vez, se solucionarian los problemas de eficiencia energética

y habria un planeta mas sostenible en el tiempo (Ivette, 2020).

Por ultimo, cabe mencionar que a pesar de que cada sector empresarial se debe enfocar
en objetivos distintos dependiendo la actividad en la que opere, tanto el objetivo 8§ como el
objetivo 9 son dos de los ODS que las empresas generalmente le prestan mas atencion en su
dia a dia. Esto se puede comprobar en las memorias de las empresas las cuales incorporan a las
mismas los ODS. La siguiente grafica muestra con que moderacion cada ODS est4 presente en
las memorias de las empresas estudiadas. Este estudio se realiza en base a 41 empresas

analizadas en 2016 entre las cuales existen empresas del IBEX 35 (AECID, 2018).

Grdfico 1: Importancia de los ODS en las empresas

oDs % EMPRESAS
8 Trabajo decente y Crecimiento econémico ] 18,9
13 Accibn por el Clima —
9 Industria, innovacién e infraestructura ] 17,5
3 Saludy bienestar ——————— 154
7 Energia asequible y no contaminante | 15,4
12 Produccién y consumo responsables | 15,4
17 Alianzas para lograr los objetivos ] 14,7
4 Educacién de calidad | 14
5. lgualdad de género e —— 14
11 Ciudades y comunidades sostenibles I 13,3
10 Reduccion de las desigualdades I 12,6
16 Paz, justicia e instituciones sélidas e 12,6
1 Fin de la pobreza | 11,9
6 Agua limpiay saneamiento _ 11,9
15 Viday ecosistemas terrestres _ 1,2
2 Hambre cero 00000/ 9.1
14 Vida submarina [ 8,4

Fuente: P4agina web oficial de la Agencia Espainola de Cooperacion Internacional para el
Desarrollo. (www.aecid.es)
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2.2.2. Impacto del cumplimiento de los ODS en el gobierno corporativo de las empresas

Los ODS poseen una relacion directa con el gobierno corporativo de las empresas.
Muchos de los valores que persiguen estos objetivos como la sostenibilidad, la igualdad o la
inclusion deben estar presentes en el gobierno corporativo de las mismas. Por otro lado, el
gobierno corporativo de las empresas es el conjunto de pautas que rigen la administracion de
las empresas y debe de procurar cambiar el modelo de negocio actual para que el mismo pueda
responder a las demandas sociales de forma sostenible, lo cual es, a su vez, buscado por los

ODS (ESADE, 2018).

El “largoplacismo empresarial” es una meta importante dentro de los ODS. Esto es
debido a que el mismo motiva el cuidado de las cadenas de valor y la sostenibilidad a nivel
empresarial. También es importante destacar que el gobierno corporativo de las empresas es el
que debe encargarse de la busqueda de inversores largoplacistas que fomenten la sostenibilidad.
Igualmente, no es otro sino el mismo gobierno corporativo el que debe buscar las formas de
incentivar la inversion publico-privada para poder progresar en la biisqueda de modelos de

negocio sostenibles e inclusivos (ESADE, 2018).

Por otro lado, es importante subrayar que el cumplimiento de los ODS puede tener un
efecto inmediato en el gobierno corporativo empresarial. Esto se produce ya que muchos
valores y metas que persiguen los ODS se relacionan con las empresas, como hemos
mencionado anteriormente. Se cumpliria con la transparencia y con la rendicion de cuentas,
aspectos fundamentales en la gobernanza. A su vez, las empresas gozarian de cadenas de
procesos éticas y sostenibles. En la esfera social, la consecucion de los ODS significaria la
obtencion de empleos decentes, la equidad de género empresarial en cargos que requieran
responsabilidad. Por tltimo, conforme a los derechos humanos, se lograria suprimir los trabajos

infantiles y forzosos (ESADE, 2018).
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2.3. Incorporacion del gobierno corporativo en la normativa de las sociedades de

capital

Las sociedades mercantiles estdn divididas en sociedades personalistas y sociedades
capitalistas. La diferencia entre estos dos tipos de sociedades reside en que, dentro de las
sociedades personalistas, la identidad del socio posee una importancia muy significativa.
Ademas, los mismos deben responder de forma personal, ilimitada y solidaria a la hora de hacer
frente a las deudas de la sociedad. Por otro lado, si nos referimos a las sociedades capitalistas,
la importancia de la misma no recae tanto en la personalidad del socio, sino en la aportacion

econdmica que el mismo aporta a la sociedad (Sancho, 2016).

Las sociedades capitalistas se regulan por medio del Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Existen tres tipos de sociedades de capital, las cuales veremos resumidas en la siguiente tabla

(art. 1,2,4 y 6 LSC).

Tabla 2: Tipos de Sociedades de Capital segun la LSC

S.R.L S.A S. Com. por A.
Capital dividido en
participaciones

Responsabilidad y
division del capital (art. 1
LSC)

Capital dividido en acciones

Capital integrado por las aportaciones de los socios

Uno de los socios, al
menos, responde

Caracter mercantil (art. 2| Las sociedades de capital tienen caracter mercantil, cualquiera que sea su

Responsabilidad limitada al capital aportado

LSC) objeto
Capital social minimo 3.000,00 € 60.000,00 €

(art. 4 LSC)

Sociedad de

ili Sociedad Comanditaria
Indicacion del tipo social Resi.on?tat:hdad Sociedad Andnima I or accionesl !
(art. 6 LSC) Hmitada S.A P
Sociedad limitada S.Com. Por. A.
S.R.Lo S.L

Fuente: Elaboracion propia a partir de articulos de la LSC (www.boe.es)

Después de esta breve introduccion, es importante destacar que el gobierno corporativo
de una sociedad capitalista se estructura en tres grandes bloques: Aspectos generales, Junta

General de Accionistas y Consejo de Administracion (Garret, 2021).
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A continuacion, estudiaremos 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, y se atendera a los

articulos que modifica esta ley.

2.3.1. Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica de Ley de Sociedades de

Capital para la mejora del gobierno corporativo.

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, es el resultado del desarrollo realizado sobre
las reformas generales adoptadas dentro del Derecho de Sociedades y del gobierno corporativo.
Con anterioridad a la ley 31/2014, los legisladores espafioles regularon determinadas cuestiones
sobre el buen gobierno corporativo, pero a partir de esta ley se produce una regulacion completa

de la materia (Dominguez, 2015).

Actualmente, el estudio del gobierno corporativo, aparte de centrarse en el consejo de
administracion, se dedica a examinar cuestiones relacionadas con las retribuciones y
actuaciones de tanto administradores como de directivos. Este estudio cobra un gran interés en
la actualidad porque, tanto los lideres de la Unién Europea como del G-20 coinciden en que la
ausencia de transparencia y de responsabilidad fueron grandes causantes de la crisis financiera

(Preambulo Ley 31/2014).

Con el paso de los afios, se ha demostrado que una buena gestion dentro del consejo de
administracion adquiere una gran importancia para las sociedades en general y para las

empresas cotizadas en particular.

Esta norma ha sido elaborada fundamentandose en el Codigo Unificado de Buen
Gobierno de las Sociedades Cotizadas (actualizado en 2013), y las modificaciones que la
forman se dividen en dos categorias: de una parte, la junta general de accionistas y, de otra

parte, el consejo de administracion (Preambulo Ley 31/2014).
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Dentro de la variacion que se producen en cuanto al aumento de las capacidades de la
junta general, estas promueven la participacion accionarial e intensifican los derechos de los
accionistas, especialmente de los minoritarios. Por otro lado, se modifica la materia relacionada
tanto con el derecho a la informacién de los socios como con la impugnacién de acuerdos
sociales. De igual manera, en las modificaciones relacionadas con el consejo de administracion,
se incluyen las derivadas con los deberes, obligaciones y responsabilidades de los
administradores. Ademas, se introducen importantes cambios en relaciéon con la remuneracion
de los mismos. En relacion con lo Gltimo, es importante sefialar que estas remuneraciones deben
reflejar la imagen real de la empresa y deben estar a la par con el interés de tanto la empresa

como de los accionistas (Soler, 2015).

A continuacion, se analiza algunas de las principales novedades que introdujo esta

normativa en relacion con la junta general y de manera particular con los administradores.

2.3.2. Lajunta general

La junta general es el organismo por excelencia mediante el cual se adoptan los pactos
sociales y se designan a los administradores y auditores de la sociedad. Haciendo referencia a
la empresa desde dentro, se trata de un 6rgano absoluto que no puede responder frente a
terceros. Hay que destacar que los acuerdos tomados en la junta solo trascienden internamente

(Calero, Guilarte, 2021).

Conforme al articulo 159 de LSC, cuando se retnan los socios en la junta general,
decidirdn en materia propia de la competencia de la junta, por mayoria legal o estatutariamente
establecida. Todos los socios sin excepcion estan sujetos a los acuerdos tomados en la junta

general, incluidos los que no participen en la reunion y los disconformes.

La junta se divide en junta ordinaria y junta extraordinaria (art. 163 LSC). Dentro de la
junta ordinaria podemos resaltar que el requisito temporal es la reunion dentro de los seis
primeros meses de cada ejercicio y los temas a tratar son la censura a administradores, la
aprobacion de cuentas y resolver sobre la aplicacion del resultado (art. 164 LSC). La
celebracion de juntas en la que no se traten temas de la junta ordinaria se consideraran juntas

extraordinarias (art. 165 LSC).
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2.3.2.1.  Competencias de la junta

Por lo que se refiere a las competencias de la junta, dentro de este apartado se afadieron
cambios en el articulo 160 y en el articulo 161 de LSC. El articulo 160 establece una nueva
competencia en la modificacion de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
de Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo. Esta incorporacion
se relaciona con la capacidad de la junta para deliberar y acordar asuntos dentro de las

operaciones de adquisicion, enajenacion y aportacion de activos esenciales a otra sociedad (art.

160 £) LSC).

Por otro lado, es importante mencionar que estas modificaciones solo afectan a las
cuestiones relacionadas con las juntas que poseen caracter extraordinario. Otro dato para tener
en cuenta es que la modificacion legal del articulo no regula como ha de ser la forma del
negocio, por lo que ésta carece de importancia y solo se tiene en cuenta el efecto sobre el
patrimonio de la empresa. Dentro de la idea de activo esencial, es preciso destacar que la nueva
norma menciona la palabra presuncion, lo cual significa que puede darse el caso de un activo
que supere el 25% del balance y no se considere esencial, o, por el contrario, que no lo supere

y pueda considerarse de caracter esencial (Alcala y Bengoetxea, 2016).

El articulo 161 de la LSC, titulado “Intervencion de la junta general en asuntos de
gestion” es el ultimo articulo modificado dentro de las competencias de la junta. El parrafo
actualizado dice asi; “Salvo disposicion contraria de los estatutos, la junta general de las
sociedades de capital podra impartir instrucciones al organo de administracion o someter a
su autorizacion la adopcion por dicho organo de decisiones o acuerdos sobre determinados
asuntos de gestion, sin perjuicio de lo establecido en el articulo 234”. A veces, los estatutos
de la empresa derivan a la Junta General la adopcion de acuerdos propios del 6rgano de
administracion con caracter extraordinario como, por ejemplo, la autorizacién de un contrato

de compra (Broseta y Martinez, 2020).
Esta variacion en el articulo elimin6 de la cita a las sociedades de responsabilidad

limitada, que eran las Unicas que podian dar instrucciones al 6rgano de administracion en

materia de gestion (Urrecha, 2018). Por lo que la intervencion de la junta en asuntos de gestion
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se amplia a cualquier sociedad. Este cambio vio la luz por el deseo genérico expreso de no

excluir la participacion de los socios en la gestion de la sociedad (Guerrero, 2015).

2.3.2.2.  Asistencia, representacion y voto

El capitulo VI de la Ley de Sociedades de Capital, titulado “Asistencia, representacion
vy voto”, muestra un articulo de suma importancia el cual se ha visto modificado con la nueva
Ley; el art. 190 que regula los conflictos de intereses. Este articulo establece la obligacion del
deber de los socios a anteponer el interés global de la compafiia al interés particular. La
regulacion de este articulo ofrece una notable innovacioén. Con anterioridad a la Ley 31/2014,
el conflicto de intereses solo se planteaba en la sociedad de responsabilidad limitada. A través

de la nueva ley, los conflictos de intereses se abordan también en las sociedades anonimas

(Sanchez-Calero, 2014).

El primer apartado del articulo 190 LSC establece que el socio no podra ejercitar el
derecho de voto correspondiente a sus acciones o participaciones cuando se adopte un acuerdo

que tenga por objeto diversos supuestos contemplados en la norma, como son: “a) autorizarle a
transmitir acciones o participaciones sujetas a una restriccion legal o estatutaria, b) excluirle de la sociedad,
¢) liberarle de una obligacion o concederle un derecho, d) facilitarle cualquier tipo de asistencia financiera,
incluida la prestacion de garantias a su favor o e) dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de
lealtad conforme a lo previsto en el articulo 230. En las sociedades anonimas, la prohibicion de ejercitar el
derecho de voto en los supuestos contemplados en las letras a) y b) anteriores solo serd de aplicacion cuando

dicha prohibicion esté expresamente prevista en las correspondientes clausulas estatutarias reguladoras de
la restriccion a la libre transmision o la exclusion.” Este hecho supone un impedimento de ejercer
el derecho a voto al socio en determinadas situaciones de conflictos de interés. Las dos primeras
reglas no afectan a las sociedades andnimas a no ser que se prevea en los estatutos de la sociedad
(Calero, Guilarte, 2021). El motivo es que en las sociedades andnimas la transmision de
acciones es libre y no existen acuerdos legales propios para la exclusion de un accionista

(Alfaro, 2019).

El segundo punto del articulo indica que cuando se produzca un supuesto del apartado
anterior, tanto las acciones como las participaciones del socio, “se deduciran del capital social

para el computo de la mayoria de los votos que en cada caso sea necesaria.” se prevé en
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situaciones en las cuales el socio o socios envueltos en conflicto de interés forman con un
numero significativo de acciones en el capital de la sociedad. De esta manera no se adultera el

porcentaje necesario para adoptar un acuerdo (Sanchez-Calero, 2014).

Ademas, el apartado tercero del mismo articulo trata sobre los casos en los que exista
conflicto de interés entre socio y sociedad, pero el motivo no esta dentro del primer apartado
del articulo. Esto no se considera como negacion al derecho de voto, pero se podra impugnar

el acuerdo en caso de no ser afin al interés social de la empresa (Sdnchez-Calero, 2014).

2.3.2.3.  Constitucion de la junta y adopcion de acuerdos

El capitulo que contempla la constitucion de la junta y adopcién de acuerdos, ubicado
en la Seccion 2.2, contiene el articulo 197 sobre el derecho de informacién en la sociedad

andénima.

La ultima actualizacién de dicho articulo fue en la Ley 31/2014. Dentro del d&mbito
estatal, este derecho se resume en la informacion que debe poseer el socio sobre la materia
incluida en el orden del dia de la junta. La ley 31/2014 es mas severa con el citado derecho en
caso de quebrantamiento del mismo, ya que lo considera indispensable e irrenunciable. Es
importante subrayar que el mismo se puede llevar a cabo bien con anterioridad a la ejecucion

de la reunion de forma escrita, o mientras se produce la misma, de forma verbal. (Broseta y

Martinez, 2020).

La actualizacion del articulo incluye cambios en los supuestos de denegacion de la
informacion. Actualmente, la capacidad de denegar informacién que soliciten los socios reside
en los administradores. Anteriormente, esta competencia era reconocida al presidente de la

junta en las S.A. (Barceld, 2016)

Las razones para denegar informacion son las siguientes: “que esa informacion sea
innecesaria para la tutela de los derechos del socio, o existan razones objetivas para
considerar que podria utilizarse para fines extrasociales o su publicidad perjudique a la

sociedad o a las sociedades vinculadas” (art. 197.3 LSC).
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La siguiente modificacion indica una reduccion del obligado porcentaje de socios
necesario para no poder denegar informacion solicitada. Hasta la fecha, debian representar, al
menos, el 25%. Actualmente, los estatutos pueden establecer un porcentaje menor en las S.A,

siempre mayor a un 5% (art. 197.4 LSC).

El novedoso punto cinco de la actualizacion del articulo, indica que los dafios y
perjuicios causados al accionista por la denegacion de informacion no se discutird en la junta,
pero le permitira reclamar la informacién y requerir una posible indemnizacion (Trinidad y

Barcel6, 2014).

La ultima novedad se encuentra en el apartado 6 y establece que el socio se hara
responsable de dafios y perjuicios causados cuando la informacioén solicitada sea usada de forma

abusiva o perjudicial.

En la Seccion 3.2, se regula la materia de “Adopcion de acuerdos”. Con la ley 31/2014
se afiade el articulo 197 bis. “Votacion separada por asuntos”. Se incluye que “En la junta
general, deberan votarse separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente
independientes.” (art. 197 bis LSC). De esta manera, se asegura que los accionistas se
manifiesten de manera separada en los asuntos considerados como independientes. Pese a que
se trata de un concepto juridico indefinido, la Ley muestra los asuntos que deben ser votados
separadamente (Morales, 2016). Estos son: “el nombramiento, la ratificacion, la reeleccion o
la separacion de cada administrador, en la modificacion de estatutos sociales, la de cada
articulo o grupo de articulos que tengan autonomia propia;, aquellos asuntos en los que asi se

disponga en los estatutos de la sociedad.” (art. 197 bis LSC).

Dentro del capitulo VII, la Gltima modificacion se encuentra en el articulo 201 sobre las
mayorias necesarias para la realizaciéon de acuerdos. Esta modificacion posee una elevada
trascendencia ya que estamos delante de un cambio a la hora de calcular las mayorias en los
acuerdos sociales dentro de la junta de la sociedad andnima. Esta regla se adjudica a cualquier

sociedad de capital (Sanchez-Calero, 2014).

Actualmente, es necesario obtener mayoria simple en vez de mayoria ordinaria para la
adopcion de un acuerdo. Se entiende como mayoria simple cuando se obtenga mas votos a

favor que en contra del capital presente o representado (art. 201 LSC).
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2.3.2.4.  Laimpugnacion de acuerdos

Dentro del Capitulo IX titulado “La impugnacion de acuerdos”, se encuentran tres
articulos modificados por la ya mencionada Ley 31/2014. Se trata de los articulos 204 al 206
de la LSC.

La modificacion del articulo 204, titulado “Acuerdos impugnables”, mantiene, al igual
que el original, tres apartados a destacar, pero afiadiendo nuevos supuestos y aclaraciones
significativas (Quijano, 2015). Asimismo, esta modificacién no diferencia entre acuerdos nulos
y anulables como si hacia el texto original y se centra en denominarlos “acuerdos

impugnables” (Barcelo, 2016).

Aunque el primer punto del articulo hable de los requisitos para impugnar un acuerdo,
en la nueva redaccion se especifica el significado del término “lesion del interés social”’. Este
afirma que; “La lesion del interés social se produce también cuando el acuerdo, aun no
causando dario al patrimonio social, se impone de manera abusiva por la mayoria.” (art.
2014.1 LSC). Se interpreta que este es producido cuando existe un abuso por parte de la mayoria
en la forma de imponer un acuerdo para conseguir un objetivo a costa del resto y sin

justificacion alguna existente, aunque no suceda dafo patrimonial (Quijano, 2015).

La Ley 31/2014 establece los motivos mediante los cuales un acuerdo no se podra
impugnar. Por un lado, cuando “un acuerdo social cuando haya sido dejado sin efecto o
sustituido validamente por otro adoptado antes de que se hubiera interpuesto la demanda de
impugnacion.” Asimismo, el articulo especifica que si se deja sin efecto o si sustituye el
acuerdo social que se quiere impugnar después de la interposicion de la demanda, el juez
terminard el procedimiento mediante auto por desaparicion sobrevenida del objeto (art. 204.2

LSC).

Por otro lado, no existe razoén de impugnacion cuando se trate de una infraccion de los
requisitos que establece la Ley, los Estatutos o los reglamentos de la junta y del consejo que
sean meramente procedimentales respecto a la convocatoria o la constitucion del érgano o para
la adopcion del acuerdo. En definitiva, que no puedan ser considerados como relevantes o

esenciales. Sin embargo, si habrd impugnacion cuando se trate de una infraccion relacionada
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con la forma y plazo previo de la convocatoria, las reglas esenciales de constitucion del 6rgano,
las mayorias necesarias para la adopcion de los acuerdos, asi como cualquier otra que tenga

caracter relevante [art 204.3 a) LSC].

En tercer lugar, no se podra impugnar la informacion facilitada antes de la junta por la
sociedad cuando sea incorrecta o insuficiente a no ser que dicha informacion fuera esencial

para el ejercicio de los derechos del accionista [art 204.3 b) LSC].

En cuarto lugar, un acuerdo no se podra impugnar cuando los motivos hagan referencia
a la participacion de personas que no estén legitimadas en la reunion, a no ser que dicha

participacion fuera concluyente para la formacion del 6rgano [art 204.3 ¢) LSC].

Finalmente, el ultimo motivo que no permite la impugnacién de un acuerdo se basa en
la falta de validez de uno o varios votos o el calculo erroneo de los emitidos, a no ser que el
error de célculo o el voto invalido fuesen determinantes para la obtencion de la mayoria que se

exige [art. 204.3 d) LSC].

Dentro de la caducidad de las acciones de impugnacion, con la Ley 31/2014 se eliminan
los términos de acuerdos nulos y anulables, como hemos comentado anteriormente. Ahora la
Ley hace hincapié en si el acuerdo es contrario o no al orden publico (Broseta y Martinez,
2020).

Por regla general, la accion de impugnacion caduca en el plazo de un afio. Se exceptlian las
acciones que son contrarias al orden publico, las cuales ni caducan ni prescriben (art 205.1

LSC).

De la legitimacion para impugnar trata el ultimo articulo modificado. La reforma
llevada a cabo en la Ley 31/2014 manifiesta novedosamente que los “administradores, los
terceros que acrediten un interés legitimo y los socios que hubieran adquirido tal condicion
antes de la adopcion del acuerdo” puedan representar, como minimo, un uno por ciento del
capital, podran impugnar un acuerdo (art. 206.1 LSC). Si hablamos de sociedades cotizadas,
esta norma cambia al uno por mil (art. 495.2 LSC). Por lo tanto, la reforma transforma este

derecho para impugnar acuerdos en un derecho para la minoria (Calero y Guilarte, 2021).

40



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

2.3.3. Organo de administracion

El 6rgano de administracion esta formado por el conjunto de personas fisicas o juridicas
(art. 212 LSC) denominadas administradores que poseen la capacidad de gestionar y la

representar la sociedad bajo los términos de la ley (art. 209 LSC).

De acuerdo con la ley, el 6rgano de administracion se puede configurar de varias
maneras. Si solo existe un unico administrador, este representara a la sociedad en solitario.
Asimismo, si existen dos o varios administradores en una sociedad estos actuaran “de forma
mancomunada y, cuando se confie a mas de dos administradores, constituiran consejo de

administracion y adoptaran acuerdos por mayoria.” (art. 210 LSC).

Con arreglo a la Ley, este 6rgano se encuentra sujeto y subordinado por la Junta
General. Pero en la practica y mayoritariamente en las S.A, se ha visto reforzado el poder del
organo de administracion hasta tal punto que en diversas ocasiones es este el que controla a la
Junta. Este hecho se corresponde con diversos motivos. Por un lado, se produce porque quienes
dirigen la explotacion de los recursos de la sociedad no son otros que los propios
administradores. Por otro lado, el nulo conocimiento general de los accionistas (junta) en cuanto
a la administracion y gestion de la empresa y la dificultad que esta conlleva les aleja del
gobierno de la misma. Por ultimo, la progresiva no asistencia del pequefio accionariado a las
Juntas por su disminuido poder en ellas, conlleva que las decisiones sean tomadas en su mayoria
por los grandes grupos accionariales que normalmente estan relacionados con los

administradores (Broseta y Martinez, 2020).

Las modificaciones que implanta la Ley 31/2014 relativas al 6rgano de administracion
conforma la porcion mas significativa de la reforma (Uria, 2015). A continuacién, se
aproximaran los cambios que la Ley 31/2014 supuso para la mejora del gobierno corporativo
dentro del o6rgano de administracion. En particular, esta reforma se centrd en la remuneracion

de los administradores, en los deberes y responsabilidades, y en el consejo de administracion.
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2.3.3.1. La remuneracion de los administradores

Desde tiempo atras, la remuneracion de los administradores ha sido objeto de discusion.
Es por ello, por lo que la remuneracién desmedida que se retribuian los administradores de las
grandes corporaciones fue uno de los motivos del surgimiento de los grandes escandalos
financieros y de la crisis econdmica de 2008. Hay que mencionar que estas retribuciones
poseian un insuficiente control legal. Es por ello por lo que esta nueva Ley posee el objetivo de

regular esta materia para mejorar el gobierno corporativo de las empresas. (Guerrero, 2016).

Es preciso mencionar que, pese a que la Ley destaca que, salvo disposicion contraria a
los estatutos, el cargo de administrador debe ser gratuito (art. 217.1 LSC), de manera habitual
este es retribuido. La razon es la continua profesionalizacion del cargo y el incentivo que supone

para el administrador ser remunerado.

Sin embargo, el objetivo de la reforma en materia de remuneracioén al administrador
debe ser conservar el patrimonio de la compaiiia y evitar pagos excesivos que pongan en riesgo
a la sociedad (Guerrero, 2016). La misma ley establece que; “La remuneracion de los
administradores debera en todo caso guardar una proporcion razonable con la importancia
de la sociedad, la situacion economica que tuviera en cada momento y los estandares de
mercado de empresas comparables.” (art. 217.4 LSC). Por lo tanto, esta modificacion asume
el principio de adecuacion al sistema de remuneracion. (Uria, 2015). Del mismo modo, en
materia de buen gobierno corporativo, el parrafo hace referencia a la forma en la que el
administrador debe ser remunerado. Esta debe eludir a riesgos desmedidos para la empresa y
debe ser dirigido con el objetivo de fomentar la sostenibilidad y la rentabilidad a largo plazo

(art. 217.4 LSC).

Por otro lado, el método de retribucion debe estar asignado en uno o varios de los
sistemas descritos a continuacion; “a) umna asignacion fija, b) dietas de asistencia, c)
participacion en beneficios, d) retribucion variable con indicadores o parametros generales
de referencia, e) remuneracion en acciones o vinculada a su evolucion, f) indemnizaciones por
cese, siempre y cuando el cese no estuviese motivado por el incumplimiento de las funciones

de administrador y g) los sistemas de ahorro o prevision que se consideren oportunos” (art.

217.2 LSC).
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Hay que destacar también que, con la nueva norma, para el supuesto en el que el 6rgano
de administracion sea un consejo dentro de sociedad, el mismo es el encargado de determinar
el importe concreto que deben percibir cada uno de los consejeros siempre y cuando ese importe
se encuentre dentro del maximo que determine la junta. Ademas, se define que para determinar
dicho importe se debe tener en cuenta tanto las funciones como las responsabilidades que se

encargan a cada consejero (art 217.3 LSC).

Ademas de la remuneracion del administrador, la Ley 31/2014 regula minuciosamente
la remuneracion mediante participacion en beneficios (art. 218 LSC), y la remuneracion

mediante entrega de acciones (art. 219 LSC).

El primer tipo de remuneracion, el cual se encuentra en el art. 218 LSC, indica
novedosamente de forma genérica que, si se escoge este método, los estatutos deben certificar
expresamente el método de retribucion seleccionado (Barceld, 2016). Ademas, se debe precisar
el porcentaje maximo de participacion. No es otra sino la junta la que dictaminara este
porcentaje. Respecto al articulo 218 de LSC, la nueva redaccion aclara que, dentro de las
sociedades anonimas, “la participacion solo podra ser detraida de los beneficios liquidos y
después de estar cubiertas las atenciones de la reserva legal y de la estatutaria y de haberse
reconocido a los accionistas un dividendo del cuatro por ciento del valor nominal de las

acciones o el tipo mas alto que los estatutos hayan establecido”.

El segundo tipo de remuneracion, el cual solo se aplica a las sociedades andnimas, posee
como novedad que, al exigirse que la eleccion de este sistema retributivo se tenga que acordar
en la junta, la misma precisara el nimero maximo de acciones que se podran asignar en cada
ejercicio. En el texto original, la ley establecia que la junta general debia expresar unicamente

el nimero de acciones a entregar sin establecer un maximo. (art. 219 LSC).

2.3.3.2.  Los deberes de los administradores

Los administradores deben desempefiar primordialmente dos deberes, el deber de

diligencia y el deber de lealtad. Estos forman parte de las imposiciones mas importantes que se
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le exigen a los administradores en el desempefio de su actividad (Martinez-Echevarria, 2019).
Adentrandonos en el Capitulo III del Titulo VI de la LCS, “La administracion de la sociedad”,
nos encontramos con los deberes de los administradores. Dentro de este capitulo, varios

articulos se han modificado o afiadido en materia de buen gobierno corporativo.

2.3.3.2.1. Deber de diligencia

El primer articulo modificado a examinar es el articulo 225 de la LSC sobre “Deber
general de diligencia”. Este se ha reformado tanto en la Ley 31/2014, de 3 de diciembre como
en 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 financieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de los

accionistas en las sociedades cotizadas.

El texto original de este articulo incluia perspectivas clasicas sobre cudl era la
determinacion del poder de diligencia dentro de los administradores. La siguiente modificacion,
introducida en la Ley 31/2014, exigia que el deber de diligencia incumbia a cada administrador

de forma concreta y a cualquier modelo de sociedad de capital (Calero, Guilarte, 2021).

La tltima variacion en el articulo se introdujo por la Ley 5/2021, y se modifica de nuevo
el punto 225.1. Este punto del articulo viene con la incorporacién del deber por parte de los
administradores de; “subordinar, en todo caso, su interés particular al interés de la empresa”™
(art. 225.1 LSC). La razon de la modificacién se indica en el preambulo de la misma Ley, y
hace referencia a: “reforzar el deber de diligencia de los administradores, en consonancia con

las exigencias del buen gobierno corporativo” (Preambulo Ley 5/2021).

El articulo 225.2 LSC incluye exigencias nuevas a los administradores. En primer lugar,
indica que estos deberan poseer una dedicacion adecuada acorde con su cargo, segun la clase
de administrador que sea. Por otro lado, el mismo muestra que un administrador sera
considerado diligente, aparte de por su correcto rendimiento individual, por la manera en la
cual gestionan la sociedad. Finalmente, cabe senalar que lo que verdaderamente quiere decir

este punto del articulo es que dicho deber debe ser alcanzado de forma conjunta por
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administradores y directivos de la sociedad ya que existe una responsabilidad general dentro de

las organizaciones (Calero, Guilarte, 2021).

El articulo finalmente establece que la obtencion de informacion de la sociedad por
parte del administrador debe ser “adecuada y necesaria” siempre y cuando el administrador lo

necesite para cumplir con sus funciones y obligaciones (art 225.3 LSC).

El deber de diligencia se ve determinado por la regla de proteccion de la
discrecionalidad empresarial, expuesto en el articulo 226 de la LSC. El mismo introduce que el
administrador actuara siempre con buena fe sin hacer uso del interés personal cuando posea
informacion suficiente de la sociedad (art. 226.1 LSC). Se elimina de la esfera de
discrecionalidad los actos que incluyan una posicion de conflicto entre la empresa y el

administrador o personas vinculadas (art. 226.2 en relacion con el art. 230 LSC).

2.3.3.2.2. Deber de lealtad

Otro deber por parte de los administradores que se ve modificado es el de lealtad,
regulado en el articulo 227. El primer punto establece que; “Los administradores deberan
desempenar el cargo con la lealtad de un fiel representante, obrando de buena fe y en el mejor
interés de la sociedad.”. Esta afirmacion se postula como la parte mas importante de la norma,
a través de la cual se desarrollan las obligaciones y prohibiciones derivados de este deber
(Garcia-Villarrubia, 2015). Diversas criticas se han pronunciado ante la frase referida al
“interés de la sociedad” ya que pueda conllevar dudas de interpretacion por no saber si se
refiere al interés general, al de los socios, o al de la misma empresa. Se destaca el papel que
desempena el articulo 228 LSC ya que despeja las dudas anteriores al especificar las
obligaciones que dicho deber conlleva (Broseta y Martinez, 2020). Las mismas seran analizadas

posteriormente.

En lo referido al segundo punto del articulo 227, se resuelven las consecuencias que
conlleva la no consecucion de este deber. Este menciona que no solo se debera indemnizar a la
sociedad por el dafio ocasionado al patrimonio, si no que el administrador retornara la ganancia

obtenida de manera inmerecida (art. 227 LSC).
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El desarrollo de las obligaciones que derivan del deber de lealtad se encuentra en el
articulo 228 LSC el cual se incorpora con la Ley 31/2014. Es importante subrayar que, dentro
de este, se mencionan obligaciones que formaban parte de la LSC antes de que se modificara a
través de la Ley 31/12 como el deber de secreto o el de evitar situaciones que conlleven
conflicto de intereses. En cambio, otras obligaciones se han afiadido a la nueva Ley como la
negativa a utilizar las facultades proporcionadas al administrador para propdsitos distintos a los
inicialmente previstos, o el deber de desempefiar su cometido de forma independiente (Arias,

2015).

En cuanto al ejercicio leal de las facultades concedidas, este punto se refiere, tanto a las
facultades propias del oficio [art. 228.a) LSC] como a las que se le encargan dependiendo de

su delegacion a través del consejo (art. 249 LSC).

El articulo 228.d) LSC afiade materia en cuanto al deber de lealtad al ordenar que los
administradores realicen su trabajo “con libertad de criterio o juicio e independencia respecto
de instrucciones y vinculaciones de terceros”. La actuacion del mismo debe estar relacionada
con lo que la propia persona juzgue que es leal sin estar condicionada a intereses externos,

puesto que se trata de un cargo individual (Calero, Guilarte, 2021).

Este computo de obligaciones no es excluyente. Este hecho da lugar a que los estatutos
de las sociedades puedan incorporar obligaciones diferentes a las basicas mencionadas, pero no

puedan excluir por imperatividad ninguna enumerada en el articulo (Sanchez, 2015).

Asimismo, hay que mencionar que, dentro de la nueva Ley, el deber de lealtad se
fragmenta en tres partes diferentes. Por un lado, el nombrado art. 228 LSC, el cual enumera las
obligaciones que conlleva el deber. Por otro, el art. 229 LSC, que explica en qué casos el
administrador debe abstenerse en cuanto a situaciones de conflicto de interés. Por ultimo, existe
un tercer bloque el cual es recogido en el art. 230 y destaca que el deber de lealtad debe seguir

en todo caso el principio de imperatividad (Arias, 2015).

La aclaracion y la especificacion del apartado e) del articulo 228, el cual habla sobre la
adopcion de medidas preventivas para eludir a las situaciones que pueden derivar un conflicto
de interés, es presentado en el art. 229.1 LSC. Este apartado desglosa una serie de circunstancias

que obligan al administrador a abstenerse en caso de conflicto de interés. El conjunto de estas
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prohibiciones, ademas de poseer el interés comin de que el administrador sea fiel al interés
social, buscan evitar la creacion de situaciones en la cual el administrador pueda pasar por alto

el interés de la sociedad (Otegui, 2017).

En primer lugar, nos encontramos con la negativa a desempefiar operaciones con la
sociedad, generalmente conocido por operaciones vinculadas, destacando que se exceptian las
operaciones ordinarias, realizadas en condiciones estandar para los clientes y que posean escasa
importancia [art. 229.1 a) LSC]. A través de esta prohibicion, se busca evitar comportamientos
que lleven a la incautacion del patrimonio social (Otegui, 2017). En la practica, este punto se
refiere a que el administrador de una sociedad se debe abstener a realizar operaciones de

provecho con la empresa como por ejemplo comprar, vender o arrendar (Diaz, 2014).

La obligacion de no hacer que sigue es la del uso del nombre de la sociedad cuando
lleve a cabo operaciones privadas [art. 229.1 b) LSC]. Esta norma se deriva a cuando el propio
administrador utilice el posicionamiento de la empresa para obtener aval o reputacion cuando
realiza transacciones con terceros (Calero, Guilarte, 2021). Por otro lado, sigue la obligacion
de no usar activos sociales [art. 229.1 ¢) LSC], ni aprovechar oportunidades de negocio [art.
229.1 d) LSC], ni conseguir ventajas o remuneraciones de terceros diferentes de la empresa
[art. 229.1 e) LSC], que directa o indirectamente, pudiesen tener interés en la gestion de esta

(Calero, Guilarte, 2021).

Seguidamente, la ultima prohibicion es la de “Desarrollar actividades por cuenta
propia o cuenta ajena que entraiien una competencia efectiva, sea actual o potencial, con la
sociedad o que, de cualquier otro modo, le situen en un conflicto permanente con los intereses
de la sociedad”, identificada en [art. 229.1 f) LSC]. Esta supone una situacion de conflicto de
interés constante, diferenciandose de otras que poseen caracter circunstancial. (Urquijo, 2018).
El administrador se deberd de abstener ante estas situaciones ya que es uno de los més claros
ejemplos en cuanto a conflicto de intereses porque nos encontrariamos ante una competencia

dentro del mismo mercado entre la sociedad y su administrador (Calero, Guilarte, 2021).
Por ultimo, hay que subrayar que cada administrador posee el deber de notificar

cualquier situacion que suponga un conflicto de intereses y sefialarlo en la memoria de fin de

ejercicio (art 229.3 LSC).
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Llegados a este punto, se analiza el ultimo bloque referente al deber de lealtad. Este se

encuentra en el art. 230 LSC titulado “Régimen de imperatividad y dispensa”.

En este articulo se resalta el modo imperativo que posee el deber de diligencia (Roberts,
2017) y la responsabilidad en caso de desobediencia, salvo dispensa, (Sanchez, 2015) sin ser

validas las previsiones estatutarias que lo limiten o sean contrarias al mismo. (art. 230.1 LSC).

Por otro lado, el articulo fija las condiciones necesarias para llevar a cabo una dispensa
de las prohibiciones que conllevan el deber de lealtad referidas en el articulo 229, realizando
un reparto en cuanto la autorizacion del consentimiento de dispensa entre el consejo de

administracion y la junta general. (Otero, 2015).

Esta dispensa puede ser llevada a cabo por un administrador o una persona vinculada al
mismo. El permiso para incumplir lo ordenado en la ley se produce porque se entiende que
dicho acto no serd contrario al interés de la sociedad y, por lo tanto, no supondrd un

incumplimiento del deber de lealtad (Roberts, 2017).

Si hacemos referencia a los casos en los cuales una actividad quedara dispensada en
materia de competencia efectiva, sera posible unicamente cuando no implique ningtn dafio para
la sociedad o cuando el beneficio posterior al acto costee los dafos preliminares.
Necesariamente, debe haber acuerdo expreso y separado por parte de la junta general. (art 230.3

LSC).

Cualquier socio puede proponer el cese de un administrador al que se le concede una
dispensa si verifica que se ha incurrido en un riesgo para la sociedad. Estariamos ante una
revocacion de dicha dispensa. Asimismo, la Ley establece que el administrador dispensado no

posee el derecho a voto en cuanto a su cese (Roberts, 2017).

Siguiendo con el deber de lealtad, el articulo 231 LSC regula las personas vinculadas a
los administradores. Este articulo reformado en la Ley 5/2021, de 3 de diciembre. Dicha
reforma posee un incremento en la lista de personas vinculadas que integraba el texto original.
Amplia de manera significativa el apartado 1.d) del articulo 231 LSC, que anteriormente

expresaba como persona vinculada a: “Las sociedades en las que el administrador, por si o por
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persona interpuesta, se encuentre en alguna de las situaciones contempladas en el apartado

)

primero del articulo 42 del Codigo de Comercio.’

El nuevo listado de personas vinculadas distingue dos grupos diferentes en cuanto a
conflicto de intereses. Los conflictos verticales; producidos entre administrador y sociedad, y
los conflictos horizontales; producidos entre socios. Este ultimo se amplifica al 6rgano de
administracion cuando intervienen administradores que representan intereses de socios (Marin

de la Barcena, 2021).

En la esfera de conflicto vertical, la reforma del apartado 1.d) del articulo 231 LSC,
considera que las personas vinculadas a los administradores se incluyen en las sociedades las
cuales el administrador posee participacion directa o indirecta la cual le posibilite influir en la
alta direccion. Ademads, el articulo explica que una influencia significativa supone una
participacion del 10% o superior en el “capital social o de los derechos de voto o en atencion
a la cual se ha podido obtener, de hecho o de derecho, una representacion en el organo de
administracion de la sociedad” [art. 231.1 d) LSC]. Esta influencia se refiere en cuanto a temas

relacionados con politica financiera y de explotacion de la entidad (Marin de la Barcena, 2021).

En relacion con el conflicto horizontal, se afiade el punto 1.e) en el articulo 231 LSC,
que considera como persona vinculada a: “Los socios representados por el administrador en

el organo de administracion.” [art. 231.1 e) LSC].

La Ley 5/2021 LSC, instaura por vez primera una ordenacién de consentimiento y
dispensa en cuanto a las operaciones intragrupo, el cual sigue formando parte tanto de los
deberes de lealtad de los administradores como de las personas vinculadas a los mismos, por
ello el articulo se designa art. 231 bis LSC titulado “Operaciones Intragrupo” (Martin de la
Barcena, 2021).

Hay que tener en cuenta que cuando existe un grupo de sociedades se puede dar el caso
de conflicto de interés. Este novedoso articulo se aplica a operaciones llevadas a cabo por la
sociedad dependiente con la sociedad dominante o matriz del grupo, debido a la gran influencia
de esta en la dependiente. No hablamos de operacién vinculada cuando se trata de una operacion
entre la sociedad dominante y la sociedad dependiente si esta Gltima se encuentra totalmente

participada (Posadas, 2021), a no ser que en la sociedad dependiente existiese un accionista
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relevante con el cual la sociedad dominante no pudiese ejecutar operaciones sin aplicar el

régimen de operacion vinculada (art. 231 bis 4 LSC).

Es importante destacar que el articulo en cuestion diferencia los érganos que deben
aprobar las operaciones celebradas entre una sociedad con su dominante. En primer lugar, es
competencia de la junta general cuando el importe de las operaciones previstas posea un valor

que signifique al menos un 10% del activo total de la sociedad (art. 231 bis 1 LSC).

En segundo lugar, es competencia del 6rgano de administracion la aprobacion del resto
de operaciones. De acuerdo con la novedosa regulacion, en esta aprobacion si que permite la
participacion de los administradores que estén elegidos por la sociedad dominante en la
sociedad dependiente, a pesar de estar sujeto a conflicto de interés. Asimismo, se decreta una
Ley de proteccion, ya que, en caso de resultar el voto del administrador decisivo, deben
demostrar, tanto administrador como sociedad, que el acuerdo se realiza velando por en todo
caso por el interés social. De esta manera, la posicion de los socios externos se ve protegida de

modo significativo (art. 231 bis 2 LSC).

Por ultimo, cabe mencionar que, si la operacion es celebrada durante el curso ordinario
de la actividad, se podré delegar la misma en altos cargos con funciones directivas o ejecutivas

(art. 231 bis 3 LSC).

El capitulo referido a los deberes de los administradores culmina con el articulo 232
LSC, el cual determina que la accion de responsabilidad prevista en los articulos 236 y
siguientes, son compatibles con acciones como la de impugnar acuerdos, cesacion y remocion
de efectos, asi como anular actos y contratos llevados a cabo por los administradores con

violacion del deber de lealtad.

2.3.3.3.  Laresponsabilidad de los administradores

A continuacion, se van a comentar las principales novedades introducidas en la nueva
redaccion de la ley 31/2014 en materia de responsabilidad de los administradores. Se

corresponde con el Capitulo V de la Ley de Sociedades de Capital.
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Esta modificacion es producida ya que el texto original se caracteriza por ser escaso en
su contenido. Por esta razon, se opta a mejorar la norma implantando preceptos mas precisos y
especificos que aportan una mayor seguridad juridica en el ambito de la responsabilidad por

parte de los administradores (Abad, 2015).

La responsabilidad del mismo emana cuando, quebrantando sus deberes como
administrador, se originan consecuencias negativas para la empresa, accionistas o terceros.
Cuando el dafio se provoca a la sociedad, puede producirse una accion social de
responsabilidad. En cambio, cuando el dafio se produce a socios o terceros, surge una accion

individual de responsabilidad (Calero, Guilarte, 2021).

La responsabilidad de los administradores posee una naturaleza especialmente civil por
el hecho que los dafos realizados deben ser indemnizados. Este perjuicio, para su
indemnizacion, requiere ser considerado antijuridico y debe poder ser atribuible al propio
administrador. Por otro lado, cabe destacar la existencia de dos tipos de administradores, los de
hecho y los de derecho. El administrador de hecho es el que realiza su funcion de administrador
sin titulo alguno (Gallego, Fernandez, 2020). El de derecho es el que posee facultades de

gestion y es colegiado de acuerdo con la legislacion (Mufoz, 2017).

La primera extension del capitulo se corresponde con el articulo 236 de la LSC, llamado
“Presupuestos y extension subjetiva de la responsabilidad”. De forma resumida el articulo
aclara que los administradores deberan responder frente a la sociedad por los dafios causados

cuando el acto sea contrario a la ley o a los estatutos sociales (art. 236.1 LSC).

Dicho articulo extiende la responsabilidad a cualquier administrador de hecho que
realiza dicha funcion, con independencia del titulo que posea. Asimismo, se atribuyen
responsabilidades a los altos cargos de las empresas, en aquellas sociedades que se administren
por un Consejo de Administracion, pero carezcan de consejero delegado. Por ltimo, se aplica
a las personas fisicas que sean elegidas por un administrador persona juridica, las cuales

responderdn de manera solidaria junto al administrador (Abad, 2015).
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El siguiente articulo modificado por la Ley 31/2014 fue el articulo 239 LSC, referido a
la legitimacion de la minoria. El objetivo de dicha reforma es adjudicar una mayor importancia

a las minorias, centrandose en particular, en las sociedades cotizadas (Fernandez, 2015).

Anteriormente, para que se pudiese solicitar la convocatoria de una Junta para decidir
sobre el ejercicio de la accion de responsabilidad se necesitaba ser titular de un 5% del capital
social. En la practica, dentro de la mayoria de las sociedades cotizadas, poseer un 5% del capital
social te convierte en un accionista significativo dentro de la sociedad, por lo que las
disconformidades producidas con los administradores se resolverian normalmente por caminos
que se situasen fuera de lo judicial. Es por ello por lo que, con la nueva norma, se reduce el
porcentaje necesario al 3% (Alfaro, 2014). Asimismo, es necesario apuntar que se mantiene el

porcentaje necesario del 5% para el resto de las sociedades de capital (Fernandez, 2015).

La siguiente novedad del articulo reside en que la minoria sera legitimada para ejercitar
la accion de responsabilidad en defensa del interés social en los supuestos que se vulneren los
deberes de lealtad por parte de los administradores, sin tener que someterlo a junta (art 239.1

LSC).

Por ultimo, cabe mencionar el derecho que posee la minoria demandante a recibir un
reembolso del gasto que supone llevar a cabo la accion de litigio siempre y cuando se estime
total o parcialmente la demanda interpuesta, cuando incurra con “los limites previstos en el
articulo 394 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, salvo que esta haya
obtenido el reembolso de estos gastos o el ofrecimiento de reembolso de los gastos haya sido
incondicional.” (art 239.2 LSC). Este reembolso se anularia en el caso que se hubiese realizado
un reembolso anterior a la sentencia o se hubiese llevado a cabo un ofrecimiento absoluto para

reembolsar los gastos (Calero, Guilarte, 2021).

Para terminar con las modificaciones llevadas a cabo dentro de la regulacion de
responsabilidad de los administradores, es preciso sefialar el texto afiadido publicado en la Ley
31/2014, correspondiente con el articulo 241 bis y denominado “Prescripcion de las acciones
de responsabilidad”. El novedoso articulo destaca que la accidon de responsabilidad contra los

administradores prescribird a los cuatro afos. (art 241 bis. LSC).
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2.3.3.4. El consejo de administracion

El capitulo VI de la LSC habla sobre las normas que rigen el consejo de administracion.
Este es un 6rgano colegiado que ejerce a través de acuerdos al cual le es asignado la capacidad
de administracion y representacion de la compaiia (Calero, Guilarte, 2021). Para que este sea
formado por regla general es necesario que la administracion de la sociedad sea asignada a al
menos a tres miembros de la misma (art 242.1 LSC). El consejo de administracién es un
instrumento de relativa importancia dentro de las empresas a la hora de supervisar a los
directivos. Dentro de las grandes corporaciones, a pesar de poder darse el caso de
contraposicion de intereses entre la propiedad y la direccidon, en muchas ocasiones suele acabar
habiendo indiferencia dentro de la propiedad, por lo que la direccion acaba tomando el control
de la empresa. De ahi la importante labor que realiza el consejo de administracion dentro de las
mismas. La reforma realizada dentro de este apartado busca fortalecer la funcion del consejo
de administracion para que actue siempre cuidando los intereses de los accionistas y vigilando

las actuaciones de la direccion empresarial (Pucheta-Martinez, 2015).

El primer articulo modificado por la ley 31/2014 es el 249 de la LSC. Este regula la
delegacion de facultades del consejo de administracion. Delegar facultades a un integrante del
consejo significa dar consentimiento para que este desempefie labores especificas del 6rgano
de administracion (Gallego y Fernandez, 2020). Esta norma es necesaria ya que, a menudo y,
sobre todo, en las grandes compaiias, la representacion y gestion de la misma por parte del
Consejo de Administracion no se lleva a cabo con la rapidez necesaria. Esto puede ocurrir
porque el mismo no consigue reunirse con regularidad para que se desarrolle la actividad de la
empresa correctamente y porque se puede dar el caso de que los integrantes del mismo no
posean la capacidad para realizar la gestion ordinaria de la sociedad. Por lo tanto, dicha gestion
y representacion puede separarse del consejo y enfocarse en escasos miembros (Broseta y

Martinez, 2020).

Asimismo, cabe destacar que se le atribuye la autoridad para designar delegados al
mismo consejo de administracion, siempre que los estatutos no dispongan lo contrario (art
249.1 LSC). Por otro lado, como novedad, el articulo introduce que el consejero que obtenga
la delegacion de facultades, a pesar de poder intervenir en el pacto por el que se le atribuyen

las facultades (art. 228.c LSC), no podré asistir a la celebracion que apruebe la delegacion de
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facultades al mismo. Este acuerdo debe poseer el voto a favor de dos terceras partes del consejo
de administracion y, posteriormente, se debe celebrar un contrato entre el mismo y la sociedad

para poder ser nombrado delegado (art 249.3 LSC).

Por ultimo, la ley aprueba de manera novedosa que en el contrato deben estar
especificados conceptos como retribuciones o indemnizaciones en caso de cese anticipado.
Ademas, no podra recibir ninguna retribucion que no se encuentre dentro del contrato y el

mismo debe seguir la politica de retribuciones aprobada en junta (art. 249.4 LSC).

Hay que especificar que existen facultades indelegables por parte del consejo de
administracion. Con la reforma de la Ley 31/2014 LSC la cifra se ha acrecentado

significativamente. Dicha informacion se ve plasmada dentro del articulo 249 bis LSC.

2.4. Sostenibilidad empresarial

Es indudable la relevancia que ha obtenido la sostenibilidad empresarial a lo largo de
estos ultimos afios debido a la creciente preocupacion de la sociedad por el medio ambiente.
Fruto de este problema, las empresas han tenido que desarrollar practicas que les permitan
satisfacer las necesidades del presente sin arriesgar la capacidad de creacion de las generaciones
futuras. Por otro lado, si queremos estudiar el tema en cuestion, resulta oportuno ahondar en
cuestiones clave como la “Cuenta de Triple Resultado”, las diferentes dimensiones de la
sostenibilidad empresarial, la economia circular, y en los deberes y obligaciones de empresas
y administradores acorde con las pautas del gobierno corporativo y alineado con las exigencias

en materia de sostenibilidad.

24.1. Definicion de sostenibilidad empresarial

La sostenibilidad empresarial es un término complejo que involucra varios aspectos y
que se atribuye a empresas que crean y generan riqueza a partir de desarrollar acciones que
ayudan a establecer un planeta mas sostenible. Esto debe conllevar que todas las partes

involucradas dentro de una sociedad y el medio natural en el que operan se dediquen a reducir
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el impacto medioambiental que la realizacion de la actividad supone. A su vez, deben poner en

marcha la utilizacion de tecnologias mas sostenibles y competitivas (Gil y Barcellos, 2011).

Por otro lado, la sostenibilidad empresarial debe tener una orientacion multiple, lo que
es conocida como “Triple Bottom Line” y en espafiol como “Cuenta de Triple Resultado” .
Consiste en que la sostenibilidad empresarial se debe basar en la busqueda del propio
crecimiento empresarial a largo plazo, en el desarrollo econdmico y social, y en la proteccion

del medio ambiente (Gil y Barcellos, 2011).

24.2. Dimensiones de la sostenibilidad empresarial

Las dimensiones de la sostenibilidad empresarial, como se ha mencionado
anteriormente, son tres; la dimension ambiental, la dimension social, y la dimensién econdmica.
Este modelo de triple resultado tiene como objetivo unir y encajar dichas dimensiones al

considerarse una preocupacion clasica en el &mbito de la sostenibilidad.

llustracion 2: Dimensiones de la Sostenibilidad empresarial

Economico

Medio

Social Ambiental

Fuente: Gil y Barcellos (2011), a partir de Elkington (1994).

Dentro de la dimension ambiental, una accidén es sostenible cuando el nivel de

explotacién de un recurso no sobrepasa la capacidad que tiene el mismo para renovarse o

55



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

regenerarse. Esta dimension ha recibido una mayor consideracion e interés por parte de la
poblacion durante la Gltima mitad de siglo por las numerosas consecuencias medioambientales
que produce la industria (Chaihuaque, 2019). Este impacto, a su vez, se asocia con la huella
ecoldgica o medioambiental que producen las empresas. Este indicador relaciona la cantidad
de recursos que se demandan con el nimero de residuos que se producen y a su vez, con la

capacidad que se posee para poder regenerarlos (Collins y Flynn, 2015).

Por otro lado, en cuanto a la dimension social, se refleja un escaso interés por parte de
la sociedad en comparacion con las dimensiones econdmicas y ambientales. Este hecho produce
que la misma sea la menos estudiada y puesta en practica dentro de las empresas (Rasouli,
Kumarasuriyar, 2017). Por consiguiente, existen opiniones variadas que pueden explicar la
sostenibilidad social, pero la misma carece de una definicion clara y concisa. Como norma
general, se relaciona a la misma con la mejora de la calidad de vida de la sociedad, con la
integracion social, la justicia, y con el aumento de oportunidades para que cualquier individuo

tenga la capacidad de generar riqueza (Chaihuaque, 2019).

Por ultimo, nos encontramos con la dimension econdmica. Esta supone ser eficiente
empresarialmente gestionando adecuadamente la administracion de recursos declinando
aquellas acciones poco rentables (Castello, 2019). Esta materia fue objeto de debate en los
afios setenta cuando salio a la luz el estudio “The Limits to Growth”. Dicho estudio
reflexionaba sobre la limitacion del crecimiento econdmico derivada de la explotacion de los
escasos recursos que posee el planeta. Ademas, hace referencia a que el uso excesivo de los
mismos puede provocar impactos medioambientales considerables. El estudio fue publicado

por los autores Meadows, Meadows, Randers y Behrens 111, en 1972.

El objetivo de esta dimension se centra en buscar el equilibrio entre sostenibilidad y
competitividad. Este equilibrio suele suponer un gran dilema entre los emprendedores ya que
las acciones sostenibles suelen acarrear grandes gastos econdmicos y las acciones poco
sostenibles suelen ser las mas baratas en el mercado (Chouinard, Ellison y Ridgeway, 2011).
Un famoso término relacionado con la sostenibilidad economica es el de “economia circular”

el cual se estudiara a continuacidn.
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2.4.3. Economia circular

La economia circular es un término econémico que tiene una relacion directa con la
sostenibilidad. Este concepto posee como objetivo tanto incentivar la conservacion de los
recursos y materiales en el tiempo como evitar la contaminaciéon y a su vez, proteger el
medioambiente (Melgarejo, 2019). Esta idea se presenta como una alternativa al “modelo lineal
de produccion y consumo”, (mostrado en la [lustracion 3), el cual los bienes acaban desechados

y se produce un fin de vida.

llustracion 3: Modelo lineal de produccion y consumo

ECONOMIA LINEAL

GENERACION
DE RESIDUOS

Fuente: Pagina web de Ecosistemas Rosales
(https.//ecosistemasrosales.home.blog/2019/11/13/un-cambio-necesario-
economia-circular/)

Los principios de esta ideologia son: reusar, reducir y reciclar. De esta manera, los
recursos en vez de ser desechados son devueltos al ciclo de producciéon y consumo
(Chaihuaque, 2019). Este proceso se puede ver reflejado de forma sistematica en la Ilustracion

4.
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llustracion 4: Representacion grdfica del
concepto de economia circular

Fuente: Pagina web de Revertia, 2016.
(https.//Revertia. Com/Es/Pymes-Economia-Circular/)

Este modelo de gestion de los recursos produciria un gran impacto tanto
medioambiental como econdmico si se llevase a cabo de forma genérica. Sitomamos en cuenta
los datos del estudio presentado por Ellen MacArthur Foundation (2015), el cual examino6 el
sector de movilidad, alimentacion y entorno construido, las emisiones de CO2 disminuirian un
48% en el afio 2030 y un 83% en el afio 2050, tomando como referencia los niveles obtenidos
en el afio 2012. En cuanto a los beneficios econdémicos, este modelo supondria a Europa un
beneficio maximo anual de 1,8 billones de euros a partir del afio 2030 (Ellen MacArthur

Foundation, 2015; citado por Segui, Medina y Guerrero, 2018).

2.4.4. Deberes de los administradores para un gobierno corporativo sostenible

Los deberes, el gobierno corporativo y la sostenibilidad, poseen una estrecha
vinculacion en la actualidad. Actualmente, nos encontramos con un movimiento social que
busca la sostenibilidad dentro de los gobiernos empresariales. Este hecho se produce debido a
la creciente preocupacion por los efectos negativos que la mala praxis de las empresas puede

causar al planeta. Por este motivo, las empresas en general y los administradores en particular
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deben encaminar sus politicas de actuacion de una manera que produzcan resultados positivos

en materia econdmica, social y ambiental.

Para poder dar respuesta de manera efectiva a dicho movimiento social es necesaria una
normativa clara y especifica. Hasta la fecha, el sistema de gobierno corporativo no era eficaz
ya que se protegia sobre todo el interés de los accionistas y se velaba en gran medida por los

efectos a corto plazo en la toma de decisiones (Goicoechea y Sanchez, 2022).

Por esta razon, la Comision Europea hizo publico en 2020 un estudio que ponia sobre
la mesa un nuevo marco regulatorio sobre los deberes de los directores y el gobierno
corporativo sostenible. La motivaciéon de este organismo recae en el hecho de que el
mencionado enfoque cortoplacista de las empresas hace disminuir la sostenibilidad en sus tres
dimensiones para las sociedades europeas. De esta manera, se puede puntualizar las finalidades
que este estudio posee el cual se desarrollara en el capitulo siguiente. Su principal objetivo sera
estudiar los motivos por el cual se produce esta vision cortoplacista y definir las potenciales
soluciones que puede llevar a cabo la Union Europea en este aspecto. Asimismo, se toma en

cuenta la consecucion de los ODS de las Naciones Unidas (Comisién Europea, 2020).

Se debe anadir que este estudio se enfoca en temas como los deberes y la remuneracion
de directores y administradores, la confeccion de la junta y la consecucion de la sostenibilidad
a nivel empresarial. Asimismo, se recomiendan acciones de cara al futuro que tanto el derecho
de sociedades como el gobierno corporativo deben seguir para fomentar el valor sostenible a

nivel empresarial (Comision Europea, 2020).

La respuesta a este estudio ha sido la publicacion de la Propuesta de Directiva sobre
diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad por la Comision Europea. En la
misma, se establecen las obligaciones y normas sobre diligencia en el &mbito empresarial. Por
ultimo, cabe mencionar que dicha propuesta realiza un minucioso analisis del deber de

diligencia por parte del administrador que analizaremos posteriormente.
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2.5. Diligencia debida a los administradores y sostenibilidad

La prudencia y la responsabilidad a la hora de tomar decisiones empresariales por parte
de los administradores resulta clave para lograr un gobierno corporativo sostenible. Que los
administradores actien con diligencia debida ayuda en gran medida a las empresas a la hora de
identificar, prevenir y erradicar los impactos negativos sobre los derechos humanos y medio
ambiente que derivan sus actividades. De ahi procede la importancia actual de este hecho y por
lo que resulta oportuno estudiar la diligencia debida a los administradores. Llegados a este
punto, se analizard en primer lugar el informe sobre los directores y gobierno corporativo
sostenible realizado por Ernst & Young (2020) para entender cudl es el problema actual y sus
posibles soluciones. Seguidamente, estudiaremos la Propuesta de Directiva sobre diligencia
debida en curso, impulsada por la Comisiéon Europea para comprender la futura orientacion de
la legislacion en materia de gobierno corporativo y, al mismo tiempo, se observaran las criticas
que la misma ha merecido. Por tltimo, se expondran los beneficios de llevar a cabo politicas
que busquen el “largoplacismo” empresarial a través de un estudio realizado por McKinsey

Global Institute (2017).

2.5.1. Informe Ernst & Young sobre los deberes de los directores y el gobierno

corporativo sostenible

En julio de 2020, fue publicado por la Comision Europea un estudio efectuado por la
organizacion Ernst & Young, (en adelante “EY”), sobre los deberes de los directores y el
gobierno corporativo sostenible. El mismo estudio hallé un indudable enfoque cortoplacista por
parte de las empresas europeas y, a su vez, encontrd las razones fundamentales las cuales
explican el motivo de esta tendencia. Es preciso destacar que este informe, simultaneamente,
toma en cuenta la consecucion de los ODS y los objetivos tomados en el Acuerdo de Paris para

frenar el cambio climéatico (Tapia, 2020).
La inclinacion por parte de las empresas por maximizar el valor a corto plazo de los

valores, el creciente aumento de la presion que realizan los inversores a las sociedades para la

obtencion de ganancias en tiempo reducido y la ineficiente politica en materia tanto de
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sostenibilidad como de deber de busqueda del largo plazo son algunos de los factores que

propician esta tendencia (ECGI, 2020).

El problema de este enfoque es que la vision cortoplacista conlleva a una disminucion
paulatina de la sostenibilidad tanto econdmica, como ambiental y social en el largo plazo
(Informe EY, 2020). Esto se produce porque al enfocarse en el corto plazo, se deja en tener en
cuenta en gran medida a los grupos de interés a la hora de tomar decisiones, y, por consiguiente,
se resta importancia a los temas que se relacionan con la sostenibilidad, medio ambiente y el

gobierno corporativo de la empresa (Faes y Gil, 2020).

El Informe EY de 2020, a la vez, nos muestra como puede afectar el cortoplacismo
empresarial a la consecucion de los ODS. Nos centraremos en los objetivos 8 y 9, los cuales se

han aproximado previamente.

El cortoplacismo puede producir graves consecuencias dentro del ODS 8§, el cual
promueve el empleo pleno y el crecimiento econdmico sostenible. El Informe EY de 2020 nos
indica que, si nos enfocamos en exceso en los resultados financieros y en maximizar los
beneficios a corto plazo, las empresas podrian dejar de atender en gran medida los derechos
humanos con respecto a sus empleados y con la cadena de suministro. Por otro lado, se dejaria
de invertir lo debido con los programas internos que procuran con la salud y la seguridad de los

trabajadores (Informe EY, 2020).

Dentro del ODS 9, el cual se centra en la infraestructura y la industria inclusiva y
sostenible, se advierte que el cortoplacismo empresarial puede conllevar a que no se invierta lo
suficiente en [+D y a que no se destine el dinero en la construccion y en la reedificacion de
infraestructuras que persistan a las consecuencias del cambio climatico. Por otra parte, se
dejaria de invertir en infraestructuras que conlleven un beneficio econdémico para las
comunidades locales como puede ser la construccion de carreteras llevadas a cabo por

asociaciones publico-privadas (Informe EY, 2020).
Otro tema fundamental para tratar es el objetivo del estudio. Este no es otro que buscar

la forma para prolongar en el tiempo la toma de decisiones corporativas (ECGI, 2020), e

incentivar el aumento de la sostenibilidad financiera para proteger al medioambiente
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(Corgatelli, 2021). En este sentido el Informe EY de 2020 declara que su objetivo principal es

el siguiente:

“The overall objective of the study is to assess the root causes of short termism in
corporate governance, being them related to current market practices and/or
regulatory frameworks and identify possible European Union (EU) level solutions,
including with a view to contributing to the attainment of the United Nations (UN)
Sustainable Development Goals (SDGs) and the goals of the Paris Agreement on
climate change.

Findings from this study should support the European Commission in identifying the
need for a possible reform in corporate law and board duties to foster sustainable
corporate governance.”’

Este parrafo da a entender que el principal objetivo de este estudio es evaluar las causas
principales del cortoplacismo en los gobiernos corporativos empresariales e identificar las
posibles soluciones a este problema a nivel de la Unién Europea. Este objetivo, a la vez, posee
vistas a cumplir los ODS y los objetivos del Acuerdo de Paris sobre el cambio climéatico. Por
ultimo, este parrafo indica que este estudio debe ayudar a la Comision Europea para reformar
las legislaciones de los paises miembros en cuanto a derecho de sociedades y deberes de los

consejos de administracion con el fin de fomentar un gobierno corporativo sostenible (Informe

EY, 2020).

Segun el informe, los objetivos fundamentales mencionados deben tener en cuenta una
serie de objetivos especificos. Por un lado, se tiene que intensificar el desempefio de los
administradores para lograr intereses a largo plazo, transformando los criterios equivocados
que existen en cuanto al propdsito de las empresas y en cuanto a las obligaciones que los
administradores poseen, ambas cortoplacistas. Por otro lado, tiene que haber una superior
responsabilidad por parte de los administradores y directores en cuanto a la creacion de valor
sostenible. Esto mejoraria, tanto la toma de decisiones corporativa como el comportamiento
empresarial de los dirigentes. Por ultimo, la Unién Europea debe interponerse a la vez en
incentivar la realizacion de acciones empresariales que ayuden a la sostenibilidad empresarial

(Tapia, 2020).

Asimismo, las opciones politicas que marca el estudio para la solucion del problema

abarcan desde la ordenacién a los paises de la Union Europea a insertar instrumentos para
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estimular la existencia de periodos empresariales mas duraderos, hasta introducir politicas de
remuneracion a altos cargos que tengan relaciones con el cumplimiento de objetivos a largo
plazo. A la vez, en el estudio, se recalcan los deberes de los administradores y directores para
poder compensar convenientemente sus intereses con los intereses de los accionistas

incorporando temas de sostenibilidad (Corgatelli, 2021).

Este problema existente con respecto al corto plazo se puede deducir del marco
regulador actual y de las acciones empresariales que incitan a que las sociedades focalicen su
productividad en el corto plazo en vez de centrarse en los beneficios que produce el valor
sostenible en el largo plazo. El Informe EY de 2020 muestra que el cortoplacismo tiene que ver
con siete aspectos que lo favorecen y que, a su vez, se consideran problematicas clave a abordar

(Tapia, 2020).

Por un lado, el Informe EY de 2020 identifica que existe una interpretacion subjetiva
en cuanto a la normativa que establece los deberes de los administradores y ademas indica que
los intereses empresariales tienden a estar ligados con favorecer el aumento de valor para los
accionistas a corto plazo. Por otro lado, como se menciona anteriormente, al existir una presion
constante ejercida por parte de los inversores para que se produzcan rendimientos financieros
cortoplacistas, las juntas son orientadas para satisfacer esas necesidades en lugar la centrarse

en la creacion de valor a largo plazo (Tapia, 2020).

También se hace alusion a la falta de vision que poseen las empresas actuales en cuanto
al desempefio de acciones sostenibles ya que no se establecen los riesgos que puede conllevar
para las mismas esta falta de practicas sostenibles. Asimismo, no existen estimulos retributivos
para los consejos de administracion que les conlleven a realizar practicas tanto sostenibles como
largoplacistas y si existen incentivos que se centran en el valor accionarial en el corto plazo

(Tapia, 2020).

Igualmente, la forma en que son organizadas las juntas no apoya al cambio
“largoplacista” en busca de acciones mas sostenibles ya que en la mayoria de las empresas la
junta directiva no posee la adecuada experiencia ni los conocimientos necesarios en materia de
sostenibilidad y a la vez, sigue dominada en gran parte por hombres. Ademas, la regulacion

existente no beneficia las acciones empresariales que se llevan a cabo buscando el largo plazo.
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Por ultimo, no existe un deber total por parte de los administradores para que actiien

interesandose en el largo plazo (Tapia, 2020).

Partiendo de lo anterior, el estudio muestra los indicadores utilizados para evaluar dicho

cortoplacismo:

“Corporate short-termism is widely debated, and a variety of indicators to measure it
have been developed over the years. Short-termism can be assessed by looking at the
evolution of the amount of net corporate funds being used for pay-outs to shareholders
(in the form of dividends or shares buybacks) compared with the evolution of the
amount used for the creation of value over the life cycle of the firm, namely through
investment in infrastructure, workers training, Research and Development (R&D),
and investments in sustainability. The hypothesis underlining this approach is that
companies decide to use their net income either to fund their shareholders, or to invest
in future earnings. Therefore, the increasing payments to shareholders will decrease
the available resources to invest, in R&D, human capital or other kinds of capital
expenditures (CAPEX), thus jeopardising future productivity growth.”

Respecto a esta evaluacion realizada, cabe destacar que el andlisis se basa en la
informacion financiera realizada a 4.719 empresas cotizadas en los 15 Estados miembros mas

el Reino Unido desde el afio 1993 hasta el 2018 (Informe EY, 2020).

Es importante destacar que dicho cortoplacismo se evalia comparando los fondos netos
utilizados para pagar a los accionistas, pudiendo ser en forma de dividendos o de acciones, con
la cantidad invertida para crear valor a largo plazo, pudiendo ser infraestructuras, formacion
para los trabajadores, o en I+D. Las conclusiones se obtienen al observarse que el aumento de
pagos a los accionistas en los ultimos afios ha significado una disminucién de los recursos
disponibles para invertir buscando el largo plazo. Este hecho, a su vez, pone en riesgo el futuro

crecimiento de la productividad de las empresas (Informe EY, 2020).

El mismo informe alerta de las peligrosas repercusiones que supone la insostenibilidad
en nuestro planeta y, particularmente, en la Unidon Europea. Indica que actuar a corto plazo no
permite visualizar las consecuencias ambientales, econémicas y sociales que afectarian no solo
a las empresas y las partes interesadas, sino al conjunto de la sociedad. Por otro lado, destaca
que, si se sigue actuando de la misma manera que hasta ahora, va a ser muy complicado lograr

los objetivos del Acuerdo de Paris y los ODS (Informe EY, 2020).
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Partiendo de lo anterior, si se habla de las politicas para lograr los objetivos que inciten
al largoplacismo en cuanto a la gestion de la sociedad, el Informe EY de 2020 indica una serie
de tareas relacionadas con el derecho de sociedades y el gobierno corporativo. Se debe
promover que los gobiernos de las empresas actien de manera mas sostenible y debe de haber
una mayor obligacion para que las empresas produzcan acciones sostenibles. Esto, a la vez,

debe tener incentivos para que las empresas lo lleven a cabo (Informe EY, 2020).

Hay que sefialar que el tema central del Informe EY de 2020 ha recibido criticas por
su contenido. Este juicio analitico se centra en la idea de que no se muestra como puede variar
el valor de los accionistas cambiando su proyeccion cortoplacista a largoplacista. También
existe la duda de si el famoso valor largoplacista tiene que ver solamente con los accionistas

0, también se relaciona con las partes interesadas de la empresa (Corgatelli, 2021).

A su vez, diversos especialistas se muestran dubitativos con la idea de que el Informe
EY de 2020 interrelaciona la gestion societaria de las empresas cotizadas con la sostenibilidad
en el amplio sentido de la palabra. Segun los especialistas, este hecho puede conllevar una
contraposicion de los intereses externos a los intereses de la propia sociedad, lo que trastocaria
deberes fundamentales como el deber de diligencia, el deber de lealtad y en particular, el deber

de la proteccion de la discrecionalidad empresarial (Corgatelli, 2021).

Como conclusién podemos manifestar que gracias al Informe EY de 2020 se observan
avances en cuanto a la relacién que se debe de producir entre los intereses de los accionistas
y el gobierno corporativo sostenible. La democracia de los accionistas debe estar integrada
con deberes tanto ambientales como sociales y, a su vez, estar relacionada con la consecucion

de intereses largoplacistas que mejoren la sostenibilidad del planeta (Corgatelli, 2021).

2.5.2. Propuesta de Directiva sobre diligencia debida en las empresas

El pasado 23 de febrero de 2022, la Comisién Europea hizo publica la Propuesta de
Directiva sobre diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad y por la que se
modifica la Directiva (UE) 2019/1937 (en adelante “Propuesta de Directiva’) (Comision
Europea, 2022).
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Esta Propuesta de Directiva determina obligaciones y normas en base a la diligencia
debida de las empresas en lo relativo a la sostenibilidad empresarial. El propdsito de la
Propuesta de Directiva no es otro que establecer, prevenir y resolver el impacto negativo que
las empresas causan en materia de derechos humanos y de medio ambiente en las cadenas de
suministro a nivel mundial. También posee el objetivo de incentivar a que las empresas lleven

a cabo una conducta sostenible y empresarialmente responsable (Garrigues, 2022).

Resulta facil advertir que las empresas y corporaciones de gran tamaifo a nivel mundial
pueden vulnerar en diversas ocasiones los derechos humanos de muchos trabajadores y
perjudican el medio ambiente con sus actividades. Con mayor normalidad de la debida estas
grandes empresas acaban resultando impunes por el desamparo que sufren las victimas de estos
hechos. Esto ha requerido la entrada de la Comision Europea para poner fin a estos hechos que
llevan a cabo determinadas empresas las cuales ponen el foco en la maximizacién de su
rendimiento olvidandose del cuidado de su cadena de valor. En relacion con estos hechos, se
identifica un problema que no consiste en una falta de control, sino en falta de predisposicion
por las diversas partes. De ahi que la nueva Propuesta de Directiva de sostenibilidad sea tan

importante en la actualidad (Guaméan, 2022).

Esta nueva forma de proceder en el ambito empresarial proporciona aspectos positivos
a varios niveles. A nivel empresarial, la nueva Propuesta de Directiva conducird a la existencia
de una mayor seguridad juridica y a unos climas de competencia mas igualitarios. Desde la
perspectiva de los clientes e inversores, se aportara una mayor transparencia. Por ultimo, se
estimula una transformacion ecoldgica positiva y se defiende en mayor medida los derechos

humanos (Comision Europea, 2022).

La motivacion de la Comision Europea para realizar esta Propuesta de Directiva se
encuentra en el estancamiento actual existente, dentro de las empresas de la Union Europea, en
materia de buen gobierno relativo a sostenibilidad empresarial y diligencia debida en cuanto a
derechos humanos y medio ambiente. Esta propuesta es la respuesta a las multiples peticiones
recibidas para la puesta en marcha de medidas en esta direccion y, ademas, es preciso subrayar
la consideracion que la Comision tuvo con el Informe EY de 2020 para la realizacion de la

Propuesta Directiva (Comision Europea, 2022).

66



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

La propuesta considera que muchas de las empresas que desarrollan su actividad dentro
de la Union Europea y en particular las grandes empresas, trabajan en un marco complicado a
muchos niveles. Al mismo tiempo, estan subordinadas a cadenas de valor mundiales complejas.
Este hecho acarrea dificultades para las empresas cuando pretenden reconocer, determinar y
extinguir los riesgos existentes relacionados con derechos humanos o con resultados
medioambientales dentro sus cadenas de valor. La Propuesta de Directiva indica que existira
una menor dificultad a la hora de identificar estos riesgos cuando las empresas realicen una

correcta diligencia debida (Comision Europea, 2022).

A pesar de que numerosas empresas posean clara voluntad de cumplir con la diligencia
debida dentro de su cadena de valor, la realidad indica, hasta la fecha, la dificultad que poseen
las mismas de realizar estas actuaciones. Esto ha sido debido a factores como la falta de leyes
que describan con exactitud el supuesto de hecho sobre el que se proyecta la actuacion con
diligencia debida. Aspectos como la deficiencia legislativa, la creciente presion que acarrea el
mercado mundial y las grandes dificultades de la cadena de valor ha conllevado que las ventajas
mencionadas anteriormente, en cuanto a realizar diligencia debida, no se hayan generalizado

dentro de las diferentes empresas o sectores (Comision Europea, 2022).

Hasta la fecha, y debido en gran medida a la presion ejercida por parte de la sociedad a
las corporaciones para que actiien de manera sostenible, muchas empresas han empezado a
desarrollar précticas de diligencia debida. El problema es que se tratan de practicas voluntarias
y no de practicas obligatorias, por lo que no ha habido una puesta en marcha masiva en el

mundo empresarial (Comision Europea, 2022).

Estos hechos han significado la aparicion de la nueva normativa descrita en la presente
Propuesta Directiva. Por otro lado, y de manera resumida, la Propuesta Directiva establece sus
finalidades. Estas son mejorar el gobierno corporativo de las empresas para disminuir los
riesgos relacionados con el medio ambiente y con los derechos humanos, generalizar las normas
de diligencia debida, acentuar la responsabilidad empresarial en caso de producir impactos
negativos a la sociedad y clarificar a las personas que se han visto afectadas por los efectos
adversos producidos las vias de actuacion a la hora de presentar recursos. Por otro lado, la

misma identifica y explica detalladamente los articulos que la conforman (Comisién Europea,

2022).
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La Propuesta de Directiva, ademads, establece las obligaciones y normas de actuacion de
los administradores de las empresas relacionadas con la puesta en marcha de la diligencia
debida. Se debe mencionar que estas obligaciones poseen una aclaracion de la actuacion que se
debe realizar para velar por la diligencia debida y sin dejar de lado el interés de la propia

empresa (Comision Europea, 2022).

Cabe senalar que, la Propuesta de Directiva, la cual se aplica a determinadas empresas,
conlleva la realizacion de diferentes acciones por parte de las mismas, por sus filiales y en sus

cadenas de valor (Comision Europea, 2022).

Para que las empresas integren la diligencia en sus programas y politicas, por un lado,
deben determinar y precisar los impactos negativos, tanto los originados en la actualidad como
los futuros en materia de derechos humanos y de medio ambiente. Ademas de identificarlos,
una de las principales finalidades es prevenir estos efectos adversos que se producen a partir de
una serie de medidas. Por otro lado, es necesario evaluar de forma continua la eficacia que
poseen las medidas implantadas y renovar las politicas que lo requieran en materia de diligencia
debida. Otro de los objetivos que se propone esta Propuesta de Directiva es la publicacion
informativa de manera anual de como la diligencia debida es puesta en marcha y los efectos

producidos (Garrigues, 2022).

Ademas de los objetivos mencionados, la Comision Europea publicé a través de la
Propuesta de Directiva una “Comunicacion sobre el trabajo digno en todo el mundo”, el cual
implanta politicas que se aplican a la UE con el fin de procurar por un trabajo digno, inclusivo
y s6lido a nivel mundial. A la vez, busca erradicar el trabajo infantil y el trabajo forzoso. Esto
responde a una necesidad que se ha visto reforzada tras la pandemia mundial (Comision

Europea, 2022).

Es necesario comentar que la Propuesta de Directiva sostiene que los Estados miembros
de la Union Europea estan obligados a implantar disposiciones sancionadoras aplicables a las
empresas en caso de no cumplir con la normativa. Ademas, estas deben resultar efectivas y

equitativas (Comision Europea, 2022).

Asimismo, los Estados miembros estan obligados a nombrar organismos nacionales que

se encarguen de supervisar estas novedosas pautas de actuacion. A su vez, podran multar en
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circunstancias de incumplimiento. No hay que dejar de lado que la misma Propuesta de
Directiva menciona que estas sanciones deben ser en todo momento proporcionadas con el dafio
causado. Al mismo tiempo, se debe conceder a la empresa un plazo adecuado que se ajuste a la
misma para poner en marcha medidas correctivas antes de aplicar la sancion. Por otro lado, la
Propuesta de Directiva decreta un niimero limitado de sanciones que pueden disponer los
estados miembros y establece que, si las sanciones son de cardcter monetario, deben ir de la
mano con el volumen de negocios que la misma posea, para que el principio de
proporcionalidad mencionado sea aplicado. Esta propuesta también destaca que los
damnificados podran emprender acciones legales por dafios y perjuicios cuando el dafio se

podria haber prevenido con acciones correctas de diligencia debida (Comision Europea, 2022).

Es importante mencionar que la Propuesta de Directiva incluye el deber de
responsabilidad de directivos y administradores de ejercer siempre buscando el mayor interés
para la empresa y teniendo en cuenta la sostenibilidad en la toma de decisiones en todo
momento. También deben controlar y revisar la estrategia llevada a cabo en cuanto a diligencia

debida adaptandola a cualquier ambito (Comision Europea, 2022).

Cabe destacar que la Comision planea instaurar una novedosa legislacion obligatoria en
los paises miembros que prohiba la entrada en el mercado europeo de productos que se han
fabricado mediante trabajo forzoso o infantil. Esta legislacion se fundamentard en las

obligaciones de diligencia debida y transparencia (Garrigues, 2022).

Estas normas de diligencia debida, como se ha mencionado anteriormente, se aplican a
determinadas empresas de la Union Europea. Las empresas cumplirdn con esta normativa en
funcioén tanto del tamafio como del grado de importancia que posean los efectos adversos que
la misma pueda producir. Es importante mencionar que se excluyen del deber de diligencia las
pymes, (cuya representacion dentro de la UE supone alrededor del 99% del total de empresas),
porque les supondria una enorme carga financiera incluir en las mismas un proceso de
diligencia debida. De esta manera se la Comision Europea aplica el principio de
proporcionalidad ya que existen normas separadas y proporcionadas para este tipo de empresas

(Centeno, 2021).

Dentro del ambito de aplicacién la Union Europea divide a las diferentes empresas

afectadas en dos grupos; el grupo 1, formado por empresas que posean mas de 500 empleados
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y un volumen de negocios considerable, superior a 150 millones de euros en el ultimo ejercicio
financiero. El grupo 2, formado por empresas que posean mas de 250 empleados, pero menos
de 500, y a la vez, un volumen de negocios mundial y neto mayor a 40 millones de euros. Las
empresas del grupo 2 estan obligadas a poner en marcha la normativa dos anos mas tarde que
el primer grupo. Cabe destacar que las empresas que forman parte del grupo 1, ademas de
integrar la diligencia en sus programas, deben poseer una estrategia para asegurar que su plan
empresarial sea acorde con la restriccion del calentamiento del planeta a 1,5 °C, conforme

marca el Acuerdo de Paris (Comision Europea, 2022).

La normativa también afecta a las empresas que se sitilan en paises terceros pero que
realizan actividades con empresas de la Union Europea. Estas empresas estan obligadas cuando
generan en la Unidon Europea los niveles mencionados para las empresas del grupo 1 y 2. Segtin
las valoraciones realizadas por la Comision Europea, estas medidas se aplicaran a unas 13.000
empresas que desarrollan su actividad dentro de la Unién Europea, y a unas 4.000 empresas

que realizan su actividad en terceros paises (Comisién Europea, 2022).

Dentro de los 32 articulos que se integran en la Propuesta de Directiva, se presta
atencion en este momento a en los referidos con los deberes y obligaciones de los
administradores en relacion con la diligencia debida. El articulo 25 especifica el deber de
diligencia por parte de los administradores. El mismo, asegura que los administradores de las
empresas obligadas deberan tomar las decisiones empresariales velando por el interés propia
de la empresa vigilando en todo momento las consecuencias que la mismas puedan acarrear en

materia de sostenibilidad, derechos humanos y medio ambiente (Comision Europea, 2022).

Por otro lado, el articulo 26, decreta la obligacion que poseen los administradores de las
empresas de la Unién Europea, de poner en practica y controlar que las empresas apliquen las
normas y medidas en cuanto a diligencia debida en materia de sostenibilidad. Asimismo, el
articulo establece que los administradores seran los encargados que informar al consejo de
administracion de la supervision realizada. Por ultimo, prevé que los estados miembros seran
los encargados de asegurarse que los administradores se esfuerzan al maximo para acoplar a la
empresa la estrategia de diligencia debida puesta en marcha de forma que se mitiguen y/o
eliminen los posibles efectos adversos que la actividad de la empresa puede ocasionar

(Comision Europea, 2022).

70



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

Por otra parte, la Union Europea expone en la Propuesta de Directiva el conjunto de sus
articulos teniendo en cuenta una serie de consideraciones. Al haber analizado los articulos que
guardan relacion con el deber y las obligaciones por parte de los administradores en materia de
diligencia, se examinaran las consideraciones relacionas con esta materia. El considerando 13,
indica que el Parlamento Europeo, pidi6 el 10 de marzo de 2021 a la Comision, que propusiera
un conjunto de normas globales de diligencia debida para las empresas. Del mismo modo, este
organismo solicité a la Comision en su informe de propia iniciativa que se clarificaran las
obligaciones de los administradores en cuanto a gobernanza empresarial sostenible. Es por ello
por lo que en la Declaracion conjunta llevada a cabo por el Consejo de la Union Europea, el
Parlamento Europeo y la Comision sobre las prioridades para el afio 2022, estos organismos se
comprometen con priorizar la puesta en marcha de una mejora reglamentaria sobre la

gobernanza empresarial sostenible (Comision Europea, 2022).

En segundo lugar, el considerando 51, nos propone que, para la puesta en marcha de
reduccion de gases y emisiones perjudiciales al medio ambiente, se inicie un plan de
remuneracion variable para los administradores que tengan esta materia en cuenta a la hora de
tomar decisiones. De esta manera se incentivaria la cooperacion del administrador con la

empresa a la hora de buscar la sostenibilidad a largo plazo (Comisién Europea, 2022).

Seguidamente, el considerando 63, indica que el deber de diligencia frente a la empresa
por parte de los administradores debe estar incluido en todas las legislaciones de los estados
miembros con el fin de garantizar su cumplimiento. De manera reiterada informa que dichos
administradores deben tomar las decisiones empresariales considerando tanto el mayor interés
para la empresa como la mayor busqueda por la sostenibilidad. Ademas, expresa que cuando
nazca la necesidad, se velara por los derechos humanos y por el cambio climatico (Comision

Europea, 2022).

El considerando 64 se centra en los deberes y las obligaciones. El mismo establece que
en los mismos administradores recae la responsabilidad de actuar con diligencia debida. A la
vez, se deben de responsabilizar de poner en practica en la empresa las medidas y politicas que
la Propuesta de Directiva establece. Como se indica con anterioridad, las personas que ocupan
el cargo de administrador deben adaptar estas novedosas reglas con la realidad empresarial

particular (Comision Europea, 2022).
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2.5.2.1. Criticas a la Propuesta de Directiva

Al ser una Propuesta de Directiva de plena actualidad, no han sido pocas las voces que
han mostrado su opinion. Adoraciéon Guamadn, profesora de Derecho en la Universitat de
Valéncia y autora del libro “Diligencia debida en derechos Humanos” se muestra critica ante
esta Propuesta de Directiva al ser excesivamente ambiciosa, ya que se plantea metas
complicadas de plasmar en la practica, como, por ejemplo, la defensa de los derechos humanos

en el &mbito laboral y en el medio ambiente (Guaman, 2022).

En lo referido a esta critica expuesta, la citada autora muestra que la Propuesta de
Directiva no proporciona mecanismos solidos y que muestra un claro temor por hacer frente a
las grandes empresas multinacionales. Al mismo tiempo, esta autora defiende que ninguno de
los objetivos que plantea la Propuesta de Directiva se pueden cumplir con los instrumentos que
se disponen en la misma. En cuanto al nimero de empresas que se ven afectadas por esta norma,
Guamaén indica que solo un nimero pequenio de grandes empresas deben de llevar a cabo su
cumplimiento. Este hecho lo califica como insuficiente para que cambie la conducta
empresarial a nivel europeo. En materia de las obligaciones por parte de las empresas a la hora
de actuar, advierte del empleo de conceptos juridicos indefinidos los usados por la Comision.

"o

Incluye ejemplos que usa la propuesta como "cuando sea relevante”, "cuando sea apropiado”,

"las empresas podran" o se adoptaran "medidas apropiadas” (Guaman, 2022).

Por otro lado, la autora citada indica que no se precisa al méximo el plan de actuacion
que se debe de desarrollar. Cabe sefalar el apunte que se realiza en esta critica al no encontrar
en la Propuesta de Directiva el papel que desempeian los sindicatos, los cuales deben ser piezas

clave en el desarrollo de estas medidas (Guaman, 2022).

Por 1ultimo, la autora indica que el hecho de que la supervision se le es otorgado a los
estados miembros puede terminar siendo con el fin de salvaguardar a las grandes empresas
cuando no hagan por defender los derechos humanos o el medio ambiente ya que se restringe

la entrada de la sociedad civil para exigir de realizacion de estas conductas (Guaman, 2022).

En relacidon con estas criticas recibidas, el Observatorio de responsabilidad Social

Corporativa opina que esta nueva propuesta en materia de sostenibilidad posee carencias y
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lagunas notables. Destaca que al igual que Los Principios Rectores de la ONU vy los
estandarares de la OCDE son aplicados a todas las empresas, las obligaciones impuestas por la
Propuesta de Directiva también deberian ser de cumplimiento obligatorio para el conjunto de
empresas. Este hecho se deriva ya que existen sociedades dentro de industrias que poseen un
riesgo sustancial de incumplimiento de derechos humanos o de medio ambiente como las
relacionadas con infraestructuras, medioambiente, transporte o energia que no se ven afectadas.
Esta organizacion expone que todas las empresas deberian estar incluidas en esta propuesta y
que deberian ponerla en marcha de manera flexible dependiendo del nimero de empleados o

de su volumen de negocios (Gonzalez, 2022).

En cuanto a las criticas positivas podemos exponer la efectuada por Wilfredo
Sanguineti, catedratico de Derecho del Trabajo de la Universidad de Salamanca, el cual indica
que no se trata de una “propuesta de minimos” como algunos marcan. Sefiala que en la
Propuesta de Directiva podemos observar normas fundamentales que se incluyen en la ley
alemana, en la ley francesa del deber de diligencia y en los instrumentos propios de la OCDE.
El mismo asegura que estamos delante de una efectiva regulacion a nivel europeo en materia

de diligencia debida de las empresas (Sanguineti, 2022).

Por ultimo, es importante destacar que, aunque los estados miembros posean dos afios
para incluirla en el ordenamiento juridico nacional, se espera que la Propuesta de Directiva
entre dentro de las legislaciones nacionales de cada uno de los 27 paises miembros de la UE
antes del dia 31 de diciembre de 2022. Esto conllevaria que las empresas deban cumplir con la

nueva normativa desde el primer dia del afio 2023 (Centeno, 2021).

2.5.3. Beneficios del “largoplascismo empresarial”

Hoy en dia, la visidbn que una empresa tenga puede ser muy determinante para el
desarrollo de la misma en el tiempo. Es por ello por lo que, a pesar de que una empresa se
centre en maximizar sus beneficios a corto plazo, si su preocupacion no se centra en el cuidado
de los clientes, empleados, proveedores y grupos de interés a largo plazo, esos beneficios, por

regla general, no seran muy duraderos (Tapies, 2019).
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Asimismo, en la actualidad, se considera fundamental que los directores ejecutivos
(CEO) y los administradores de las empresas gestionen la misma velando por la generacion de
valor a largo plazo. Este hecho toma relativa importancia cuando se cuantifica la calidad de
gestion de los mismos. Al mismo tiempo, los inversores y los mercados financieros cada vez
tienen mas en cuenta los planes estratégicos en cuanto al largo plazo de las empresas a la hora
de invertir ya que se produce un aumento de fidelidad y confianza por la empresa. Diversos
estudios muestran que poseer una vision enfocada al largo plazo posibilita que las empresas

sean menos indefensas ante cambios en los mercados (Suarez, 2018).

Por otro lado, podemos cuantificar el impacto econémico que genera una empresa que
tiende a buscar el largo plazo. McKinsey Global Institute realiz6 un estudio titulado
“Measuring the Economic Impact of Short-termism” en el que compar6 el rendimiento de 615
empresas americanas las cuales cotizaban en bolsa de gran y mediana capitalizacion. Se
fundamentd en estadisticas y ratios basados en inversion, crecimiento y calidad de los
beneficios y de la gestion de estas empresas. Este estudio contaba con empresas con vision
largoplacista y cortoplacista. Las conclusiones del mismo muestran que desde el afio 2001 al
afio 2014, los ingresos que obtuvieron las empresas que perseguian obtener resultados a largo
plazo superaban de media un 47% a las demés. Al mismo tiempo, presentaban una menor
volatilidad. A su vez, las ganancias de estas aumentaron un 36% mas que el resto de las
empresas y obtuvieron un beneficio econémico que crecia 81% mas de media que las demas

empresas (McKinsey Global Institute, 2017).

Conviene destacar que las empresas que crecian gracias a su “largoplacismo”
invirtieron un 50% mas que las cortoplacistas en [+D, y mantuvieron ese gasto durante la crisis
financiera. Este hecho supuso que tuvieran una tasa de crecimiento de 4,8% anual. Ademas,
entre el afio 2001 y 2014 las empresas que mostraban vision a lo largo del tiempo obtuvieron
una capitalizacion de mercado que aumento de media unos 7.000 millones de ddlares mas que

el resto de las empresas (McKinsey Global Institute, 2017).

A pesar de que estas empresas soportaron caidas mas drésticas durante la crisis en su
capitalizacion bursatil, se recuperaron mas rapidamente cuando finalizé la misma. Si hablamos
de puestos de trabajo, las corporaciones a largo plazo produjeron 12.000 puestos mas que el
resto entre los afios 2001 y 2015. Un dato curioso que muestra el propio estudio es que, si el

conjunto de empresas cotizadas en bolsa hubiera sido “largoplacistas”, se habrian generado
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cinco millones de puestos adicionales en el tiempo mencionado (McKinsey Global Institute,

2017).

75



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

3. CONCLUSIONES

Tras finalizar con el desarrollo del trabajo y después de haber efectuado una extensa
investigacion de la materia estudiada, se llevara a cabo un andlisis de la informacion obtenida
de manera retroactiva sobre lo observado a lo largo de este Trabajo Fin de Grado. En mi
opinioén, se pueden resolver aspectos clave del trabajo los cuales se relacionan de manera directa

con los objetivos inicialmente planteados.

- Las diferentes crisis sufridas y en especial la crisis financiera de 2008 propiciaron que
se incrementase en gran medida la atencion sobre el gobierno corporativo de las
empresas y el papel desempenado por los administradores de las mismas. La falta de
disciplina econdmica, la continua biisqueda del interés propio, los fraudulentos métodos
de gobierno de las empresas y la mala praxis de ejecutivos y directores fueron las causas

de una de las peores crisis sufridas en materia econdmica que se recuerda.

- El valor y el crecimiento de una empresa, y, mas concretamente, de una sociedad
cotizada, se ve altamente relacionado con la transparencia y la correcta gestion de la
misma. Esto se debe a que un buen gobierno corporativo favorece en gran medida a que
incremente la credibilidad de la empresa, la confianza en la misma y su solidez
financiera. Ademas, se garantiza la generacion de riqueza por el aumento de inversores

que persiguen resultados a largo plazo.

- De manera practica, se han expuesto dos casos opuestos de grandes empresas las cuales
han realizado actuaciones antagénicas en este ambito. Por un lado, la empresa Inditex,
considerada como la mejor en el &mbito corporativo espainol, la cual es una referencia
dentro del sector textil y logra un crecimiento exponencial afio tras afio. Por otro lado,
hemos analizado como la empresa Enron, la cual fue referente tanto en EE. UU. como

en todo el mundo, acab¢ arruinada debido al pésimo gobierno corporativo efectuado.

- Se ha observado que los ODS poseen una relacion directa con el gobierno corporativo
de las empresas. Alguno de los objetivos marcados mas significativos son el propdsito
de erradicar la pobreza mundial y la busqueda de la sostenibilidad econémica, ambiental
y social. Dentro de nuestro &mbito académico se ha focalizado en el ODS 8, cuya meta

es tanto que el crecimiento econdmico y el empleo sean inclusivos y sostenibles en el

76



"= ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

tiempo como que exista trabajo decente para todas las personas. También se pone el
foco de atencion en el ODS 9, el cual se relaciona de manera directa con este trabajo,
ya que busca promover la industrializacion sostenible y el fomento de la innovacion

empresarial.

La Ley 31/2014, de 3 de diciembre introdujo nuevas reglas con impacto inmediato en
las sociedades de capital con el objetivo de mejorar el gobierno corporativo de las
mismas. Dentro de la junta general, las modificaciones efectuadas se relacionan con su
intervencidon mas activa en la actividad social y con el impulso a promover una mayor
intervencion de los socios y accionistas en la misma. Las modificaciones relacionadas
con los administradores, considerada como la parte mas importante de la reforma, y que
afecta al deber de diligencia y al deber de lealtad, tienen como finalidad disminuir los
riesgos e incertidumbres sobre la toma de decisiones empresariales y aumentar la

responsabilidad de los administradores en caso de negligencia.

El deber de lealtad y el deber de diligencia de los administradores se ven altamente
reforzados con las novedades introducidas en la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en la
Ley 5/2021, de 12 de abril. Ayudan a la mejora en materia de buen gobierno corporativo
ya que aumentan las exigencias y las responsabilidades de los administradores en el

desempeifio de su actividad.

Las dimensiones de la sostenibilidad empresarial se dividen en la dimension econdémica,
la dimension social y la dimension ambiental. Su éxito consiste en lograr el crecimiento
empresarial a largo plazo, en el desarrollo econdmico y social y la proteccion del medio
ambiente. Por otro lado, la sostenibilidad empresarial posee el objetivo de encontrar el
equilibrio entre la sostenibilidad y la competitividad. Asimismo, se puede concluir que

la economia circular favorece el crecimiento econdmico y ambiental a gran escala.

En la actualidad, la presion ejercida a las empresas por los inversores y la busqueda
continuada de la maximizacion del valor empresarial a corto plazo son las claves para
entender la vision cortoplacista que poseen las empresas de hoy en dia. Esta inclinacion
por actuar sin pensar en un futuro que no sea inmediato es ineficiente en materia de
sostenibilidad, tanto econdmica como social y ambiental. Este hecho se produce ya que

no se toma en cuenta a los grupos de interés y a la vez, disminuye la importancia dada
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por parte de las empresas a temas relacionados con la sostenibilidad o medio ambiente,

que son considerados aspectos “largoplacistas”.

El Informe realizado por Ernst & Young sobre los deberes de los directores y el
gobierno corporativo sostenible, da las claves para cambiar las tornas actuales
cortoplacistas. Aumentar la obligacion que poseen las empresas de manera legislativa
en materia de sostenibilidad, aumentar la responsabilidad por parte de los
administradores cuando se produzcan impactos negativos ambientales e introducir
politicas de remuneracion a altos cargos y directivos cuando se cumplan objetivos
sostenibles a largo plazo son algunas de las pautas que muestra e informe para que las

empresas se centren en la creacion de valor a largo plazo.

Las normas en cuanto a diligencia debida de la Propuesta de Directiva lanzada por la
Comision Europea se considera el inicio del cambio que se debe producir dentro de las
grandes empresas para eliminar el impacto negativo de las mismas en materia de
derechos humanos y de medio ambiente. A pesar de los numerosos objetivos positivos
que posee para la sociedad, la novedosa norma ha recibido numerosas criticas. Habra
que esperar a que la misma sea aplicada en la legislacién de los paises miembros y

observar las consecuencias que contrae.

Partiendo de lo anterior y en referencia a la Propuesta de Directiva, como conclusion se
puede extraer que se debe aprovechar el periodo de consulta propuesto por la Comision
Europea para poner en manifiesto mejores practicas o posibles mejoras en cuanto al

mismo.

Finalmente, se ha observado como el largoplacismo empresarial supera al
cortoplacismo, en gran medida, en parametros econdmicos y financieros. Ademas de
incrementar los ingresos y ganancias de las empresas, mejora la capitalizacion bursatil

y la creacion de empleo.

Para finalizar y como conclusion personal, tras haber realizado un analisis exhaustivo
sobre el gobierno corporativo y los deberes de los administradores, se puede afirmar
que nos encontramos ante el comienzo de una nueva politica que en los proximos afios

estd llamada a convertirse en una mejora de la legislacion actual al resultar beneficiosa
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para la sociedad en general, y para el gobierno corporativo de las empresas en particular.
Igualmente, y desde mi punto de vista, la Comision Europea ha de escuchar las criticas
realizadas a la nueva Propuesta de Directiva y tomarlas como punto de partida para
reajustarla y hacer de ella un mecanismo eficaz y efectivo en la practica. Estos cambios
que se le sugieren a la nueva Propuesta de Directa pueden estar orientados, tanto en
aumentar el nimero de empresas afectadas, como en dejar de lado las metas universales
propuestas y centrarse en el cumplimiento de objetivos a corto y medio plazo, entre
otros. Finalmente, se pone de relieve la necesidad de que los administradores en caso
de conflicto de intereses se decanten por la opcién que resulte beneficiosa para los
intereses de la empresa, sea respetuosa con el medio ambiente y con las cadenas de

valor, y que le haga cumplir en todo momento los deberes que el cargo le otorga.
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