Alerta

ADMINISTRACION FRAUDULENTA Y RETRIBUCIONES O
INDEMNIZACIONES A DIRECTIVOS DE SOCIEDADES'

Diego-Mannel I uzon Peria?.
SUMARIO:

I. INTRODUCCION. II. SOLUCIONES JURISPRUDENCIALES Y DOCTRINALES. 1. Posicién del
TS espafol: el caso BSCH. 2. Posicion del BGH aleman: el caso Mannesmann.
3. Posiciones en Derecho norteamericano: el principio de la abstencién judicial por la
discrecionalidad empresarial y la transparencia y la excepcion del pago por funcién o
prestacion. III. TOMA DE POSICION. 1. ¢Concurso entre administraciéon fraudulenta y
apropiacion indebida? 2. Nucleo del tipo objetivo del art. 295: abuso del cargo de
administrador, conductas tipicas alternativas y resultado de perjuicio. Consecuencias para
estos supuestos. 3. Relevancia o no del consentimiento o de la ratificacion posterior de
los o6rganos colegiados societarios. 4. Falta de transparencia, opacidad, secreto o
clandestinidad en la asignacion de esas retribuciones o pensiones. 5. Abuso de funciones
del cargo; regulacion legislativa o ausencia de regulacion de las cuantias o criterios de las
remuneraciones. 6. Caracter perjudicial y abuso de funciones del cargo. Resultado de
petjuicio. 7. Posibilidad subsidiaria: responsabilidad segin el art. 291 por perjuicio no a la
sociedad, sino a los socios minotitatios. IV. BIBLIOGRAFIA.

INTRODUCCION

La concesion de elevadisimas, a veces exorbitantes retribuciones,
remuneraciones o percepciones en diversos conceptos a altos directivos de
empresas, especialmente de sociedades, acordada por otros altos directivos
con funciones de administracién y decision, y a veces acordadas por los
propios perceptores que se las otorgan a si mismos —auto-retribuciones—,
puede considerarse en muchos casos inmoral y por ello esta provocando
escandalo e indignacién social, sobre todo en una época de profunda crisis
econémica como la que vienen atravesando muchos paises, entre otros

! Los articulos sin indicaciéon de ley o indicando solamente CP corresponden al actual CP
espaniol de 1995. El articulo esta elaborado en el marco del proyecto de investigacion
DER2011-24011, que dirijo en la Univ. de Alcala, financiado por el anterior Ministerio de
Ciencia e Innovacién, Subdireccion Gral. de Proyectos e Investigacion, actual Ministerio de
Economia y Competitividad.

Abreviaturas: BGH: Bundesgerichtshof (Tibunal Supremo Federal aleman); FJ: Fundamento
Juridico; LL: La Ley (Revista Juridica, Madrid); RGDP: Revista General de Derecho Penal,
Madrid, ITustel (electrénica: www.iustel.com); SAN: Sentencia de la Audiencia Nacional; STS:
Sentencia del Tribunal Supremo.

2 Prof. Dr. Dr. h. c. Catedratico de Derecho Penal de la Universidad de Alcala, Madrid, Espafia.
Presidente de honor de la Fundacion Internacional de Ciencias Penales (http:// www.ficp.es)
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Espafia. Pero ademas puede causar perjuicios patrimoniales considerables e
infringir, por ello o por otras razones, normas juridicas, y entonces estamos
ante ilicitos: mercantiles, administrativos o incluso, en los casos mas graves,
penales.

Si la concesién de las retribuciones por los administradores societarios puede
ser considerada claramente excesiva e injustificada y por ello vulneradora de
los deberes de lealtad para con la sociedad y sus accionistas o socios y
generadora de claros perjuicios patrimoniales para los mismos, se plantea,
como ahora veremos, la posibilidad de apreciar, si se traspasa el limite, muchas
veces dudoso, entre lo licito y lo ilicito e incluso el de la irregularidad juridico-
mercantil, delitos de administracion fraudulenta o desleal, en concurso o no
con falsedades o con otros delitos, dependiendo de la regulacién de la
correspondiente legislacién penal.

E incluso el grave petjuicio puede ser para los intereses publicos, colectivos y
del Estado o de la Unién Europea o de otros organismos internacionales,
como se ha planteado en el caso de concesion de retribuciones o
indemnizaciones claramente abusivas a directivos de entidades financieras que
estaban en situacién de grave crisis y que por ello, dada la importancia
estratégica y vital del sector financiero para la economia en su conjunto, han
recibido para sanearlas o “rescatarlas” cuantiosas ayudas o subvenciones
publicas, como ha ocurrido en Espafa con los fondos que ha inyectado el
FROB (Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria) a entidades bancarias,
principalmente cajas de ahorros en grave situacion. De estos supuestos, en los
que un sector doctrinal ha sostenido con razén la tesis de que bajo
determinadas condiciones y presupuestos pueden constituir delitos de fraude
de subvenciones del art. 208 CP esp., por destinar las subvenciones recibidas
fraudulenta e ilicitamente a fines privados distintos del saneamiento de la
entidad?, y que incluso cabria plantear si algin supuesto (de entes financieros
publicos o de particulares encargados de la administraciéon de fondos publicos)
podria encajar en el delito de malversaciéon de fondos publicos, sin embargo
por razones de espacio no Nos vamos a ocupar.

SOLUCIONES JURISPRUDENCIALES Y DOCTRINALES

Doctrina y jurisprudencia discuten en diversos paises si en estos supuestos de
elevadisimas retribuciones o indemnizaciones a directivos de empresas puede
haber responsabilidades juridicas, incluso penales de los responsables de las
sociedades que toman tales decisiones, en este ultimo caso fundamentalmente

3 Asi LUZON CAMPOS, jSanciones penales a los altos directivos de la banca?, 11 2011-5, (706 ss.), 708
s.
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por delitos de administraciéon fraudulenta, distintos segun las legislaciones, o si
por el contrario no se rebasa el margen de lo admisible y por ello
juridicamente permitido dentro de las facultades decisorias de la gestion
empresarial.

1. Posicion del TS espaiiol: el caso BSCH

En Espafia ha tenido especial repercusion, por la importancia de los
bancos y la notoriedad de sus directivos, el llamado caso BSCH, que se
produjo en los acuerdos de fusién en 1999 del Banco de Santander con el
Banco Central Hispanoamericano, creandose el que se denominé banco
Santander Central Hispano (BSCH, que afios después volvié a
denominarse simplemente Banco Santander); en el proceso de dichos
acuerdos se firmaron sendos contratos: uno entre el nuevo presidente del
BSCH, el anterior presidente del BS, y el copresidente (anterior
presidente) del BCH, en el que se acordaba para la jubilaciéon de este
segundo, prevista para 2002 aunque luego se anticipé un afio, el pago de
un bonus de reconocimiento de 43,75 millones de euros mas una pensiéon
anual de 7 millones €, y otro contrato entre el presidente y el consejero
delegado en el que a éste se le asighan mas de 108 millones de € de bonus
para su jubilacion anticipada ademas de una pensioén anual de 1,8 millones
€ que incrementarfan la pensién abonada por la Seguridad Social; aunque
inicialmente dichas cantidades por pensiones y boni (plural de bonus)
elevadisimos se llevaron con todo sigilo, luego dichos contratos fueron
ratificados por el consejo de administracion en agosto de 2001 vy
posteriormente los pagos hechos a ambos obrantes en las memorias
anuales de 2001 y 2002 fueron aprobados por la junta general de
accionistas en sesiones de junio de 2002 y de 2003 mediante voto
mayoritario de accionistas pero con un elevado porcentaje de votos en
contra y abstenciones. Como consecuencia de querellas de accionistas que
se consideraron gravemente perjudicados por una defraudacion tuvo lugar
un procedimiento penal contra los citados presidente, copresidente y
consejero delegado del nuevo BSCH. Sin embargo, primero la Audiencia
Nacional en SAN (Secc. 3* Sala penal) 15/2005, de 14-4, y finalmente el
TS en STS 841/2006, de 17-6, absolvieron a los acusados del delito de
administraciéon desleal societaria del art. 295 por los siguientes
argumentos*:

4 Comentatios de la STS 841/2000: cfr. LUZON CAMPOS, LL 2011-5, en 707 ampliamente sobre
la solucién absolutoria adoptada, y en 708 sobre la posibilidad de condena si los presupuestos
fueran los inversos; GOMEZ BENITEZ, Remuneraciones abusivas y simuladas de los administradores, en
Bajo (dir.)/Bacigalupo/Gomez-Jara (coords.), Gobierno corporativo y Derecho Penal, Madrid,
Ceura, 2008, 229 ss.; GOMEZ-JARA, Crisis financiera y retribucién de directivos. ¢Terreno
abonado para su cuestionamiento penal por via de la administracién desleal?, InDret 2009-2,
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La sent. en sus FJ 10.° a 13.% alega que en principio las discrepancias de
socios respecto de acuerdos, incluso irregulares, de administradores, en
virtud de la subsidiariedad y caracter fragmentario del Derecho penal, han
de ser objeto de tratamiento por el Derecho mercantil y no por el
Derecho penal, a no ser que se produzca claramente el perjuicio que
requiere el delito societario del art. 295; que en cuanto a los contratos de
alta direccion con sus elevadisimas remuneraciones, que son debidas a los
beneficios que dichos directivos aportan, no existen regulaciones ni limites
legales, reglamentarios, estatutarios ni siquiera convencionales, similares a
los de los convenios directivos para los contratos laborales ordinarios, por
lo cual es el mercado el que marca las circunstancias de lo que se considera
adecuado remunerar segin un amplio margen de discrecionalidad en la
decision empresarial, y contra lo que reclamaban los querellantes, no hay
por ello términos para poder considerar desproporcionadas tales
pensiones o remuneraciones; y por ultimo, se niega que concurrieran los
requisitos tipicos de la administraciéon desleal, el caracter abusivo y el
perjuicio, porque hubo transparencia, al informarse de la decisiéon a los
6rganos sociales colegiados y al Banco de Espafia y sobre todo la decisiéon
fue sometida a posterior aprobaciéon (por mayoria) de esos 6rganos,
primero el consejo de administracion y luego la junta general de
accionistas, con lo que la STS afirma que el consentimiento excluye por
definicion el perjuicio de la sociedad que consiente?.

Ahora bien, como se ha destacado en la doctrina, esta STS deja una puerta
abierta a los ilicitos penales cuando las retribuciones no se ajusten en
absoluto a criterios de mercado, por ser claramente desproporcionadas, se

27, exponiéndola brevemente, y en 28 destaca que llama la atencion que el TS espaol
considerara habituales en el mercado remuneraciones de mis de 100 millones de euros,
mientras que el BGH aleman en el similar caso Mannesmann consideré exorbitantes
retribuciones sustancialmente inferiores, cuando ademas las remuneraciones alemanas a altos
directivos son muy superiores a las espafiolas, y afiade como otros contrastes entre las dos
sentencias que el TS admite la aprobacién, incluso ex post, por la junta general y el BGH la
niega, aun siendo mayor que en el caso BSCH el porcentaje de socios que ratificé el acuerdo en
la empresa alemana, y que la STS da la mayor relevancia a la observancia de las reglas
procedimentales, mientras que el BGH considera decisivo el elemento material del beneficio o
perjuicio. Desde la 6ptica mercantilista comenta dicha STS FARRANDO MIGUEL, La retribucion
de los administradores de las sociedades cotizadas y el mercado de los ejecutivos (Un primer
examen desde la 6ptica mercantil a la STS, Sala 2.* de lo Penal, de 17-7-20006), Rev Derecho de
Sociedades, 27 20006, 355 ss.

5 En el FJ 10.° la STS 841/2006 en su parte final afirma: “indefectiblemente los acuerdos
sociales no pueden ser perjudiciales para la sociedad en la manera que ésta los acepta y adopta
como propios (‘voluntas non fit injuria’)”. Al margen de que es incorrecta la formulacion del
aforismo “volenti non fit iniuria” [volenti: dativo del participio presente del verbo wolere: al que
quiere o consiente (no se le hace injuria, dafio); no ‘woluntas’: voluntad, en nominativo], el
argumento no es correcto: para una ctitica amplia v. zzfra n. 21.
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hayan establecido sin criterios de transparencia o no hayan sido aprobadas
por los 6rganos colegiados sociales ©.

2 Posicion del BGH aleman: el caso Mannesmann

Frente a esto, en el caso Mannesmann, resuelto por sent. BGH de 21-12-
2005, en el que altos directivos de la igualmente importantisima
multinacional alemana Manesmann, que en 2000 fue absorbida por
Vodafone, se habfan concedido remuneraciones en concepto de boni o
primas de reconocimiento y pensiones de jubilacién, concretamente 31 y
4,8 millones € al presidente y anterior presidente y entre 1,9 y 0,8 millones
€ a varios consejeros, cantidades muy importantes pero como se ve
bastante inferiores a las asignadas a los directivos del BSCH, el BGH
aleman condend a los acusados (frente a las resoluciones exoneratorias de
instancias inferiores) por delito de administracion desleal (Untrene del §
266 StGB), que requiere causacion de perjuicio a los intereses
patrimoniales administrados. Ello se fundamenta en que se considera
irrelevante el consentimiento que se produjo por amplia mayoria de capital
en la junta de accionistas, dado que las decisiones no se produjeron en
interés social o de la empresa, que incluye no soélo el interés de los
accionistas, sino también el de grupos de interés y el del puablico en
general, y en cambio las remuneraciones, que se consideraron exorbitantes
y necesitadas de especial justificaciéon, vulneraban el requisito de
proporcionalidad en la remuneracién de directivos, contenido
expresamente en el § 87, ap. 1 AktG (Aktiengesetz, la ley alemana de
sociedades por acciones o andénimas), y no reportaban beneficios a la
sociedad ni eran en interés de la misma, sino en su perjuicio, con las
indicadas repercusiones para terceros’.

3. Posiciones en Derecho norteamericano: el principio de la
abstencion judicial por la discrecionalidad empresarial y la
transparencia y la excepciéon del pago por funcion o prestacion

6 Asi LuzON CAMPOS, LI 2011-5, 707 s.

7 Entre los comentarios doctrinales a la sent. BGH 21.12.2005, en general bastante favorables,
cfr. p.ej. RANSIEK, Anerkennungsprimien und Untreue — Das “Mannesmann” Urteil des BGH,
NJW 20006, 814 ss.; RONNAU, Anmerkung zu BGH, Urteil von 21.12.2005 (,,Mannesmann®),
NStZ 20006, 214 ss.; VOGEL/HOCKE, Anmerkung zum Urteil des BGH von 21.12.2005, JZ
2000, 568 ss.; .SCHUNEMANN, La adninistracion desleal de los drganos societarios: el caso Mannesmann, y:
El Tribunal Supremo aleman en la maraina del tipo de la administracion desleal, ambos en GOMEZ-JARA
(ed.), La administracion desleal de los 6rganos societarios, Barcelona, Atelier, 2008, 19 ss., 61
ss.; 123 ss.; GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 27 ss., tesaltando el contraste con la STS 841/2006
del caso BSCH.
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Es interesante al respecto la situacién del Derecho norteamericano, con
legislaciones en parte diversas segun los Estados y con vigencia en buena
medida del Derecho jurisprudencial del caso.

Como principio se parte de la “regla del enjuiciamiento del negocio”
(Business Judgement Rule), que sostiene que el tercero extrafo, incluso el
juez, no puede enjuiciar si es adecuado o excesivo fijar esas
remuneraciones a directivos porque no puede entender las razones de la
empresa para tal decision y por ello se permite en principio la
discrecionalidad de la empresa al respecto®. Pero para admitir esa
discrecionalidad la doctrina establece las siguientes condiciones: que se
trate de decisiones empresariales, tomadas de buena fe, que el consejero
haya informado razonablemente (transparencia) y que no tenga un interés
financiero en el asunto’. Es notable que la legislacion de algin Estado
norteamericano permite sin embargo que el propio directivo retribuido
forme parte, incluso como miembro unico, de la comisién de
retribuciones!?. En cuanto a la transparencia, en algunos Estados, para
admitir la discrecionalidad empresarial, se exige al consejo de
administraciéon requerir la previa aprobaciéon de los accionistas para
cualquier remuneraciéon basada en prestacion que el directivo deba darle a
la empresall.

No obstante, paulatinamente se va extendiendo e imponiendo, sobre todo
en los contratos en empresas, que luego aplican los tribunales, el criterio
denominado “pago por funcién o prestacion (Pay for performance)”, que
consiste en que las remuneraciones, globales o complementarias, se pactan
por prestaciones o rendimientos realizados o a realizar por el directivo: se
realizan en forma de bonus u otra retribucién al directivo por una
especifica prestacion realizada en el afo actual en comparacién con
ejercicios anteriores, lo que estimula el rendimiento y evita la aleatoriedad
de las remuneraciones, o también en la forma de opciones sobre acciones
de la sociedad (las stock options) que se le dan al directivo y suben de

8 Cfr. ampliamente GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 25 ss., que lo califica como criterio
“procedimental”.

9 Cfr. BAINBRIDGE, The Business Judgment Rule as Abstention Doctrine, VandLRev (Vanderbilt Law
Review ), 57, 2004, 83 ss., cit. por GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 25 s. n. 63.

10 Asi sucede en la legislaciéon del Estado de Delaware segin expone GOMEZ-JARA, InDret
2009-2, 31, que destaca que sin embargo en el caso Brocade Communications el hecho de que
el director ejecutivo (C.E.O.) fuera el unico miembro de la comision de retribuciones y de que
habia disimulado la informaciéon que proporcioné a los accionistas pesé decisivamente en su
condena penal por una pre-dataciéon de opciones sobre acciones (sfock options) con una enorme
ganancia.

11 Ctr. GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 31 s.


http://www.google.es/url?sa=t&rct=j&q=vand.%20l.%20rev&source=web&cd=1&ved=0CDAQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.vanderbiltlawreview.org%2F&ei=ljQFUt_2OIb27AavqIH4BQ&usg=AFQjCNEsNspyuC_j0T3uSLnUreVa0lcagQ&bvm=bv.50500085,d.ZWU
http://www.google.es/url?sa=t&rct=j&q=vand.%20l.%20rev&source=web&cd=1&ved=0CDAQFjAA&url=http%3A%2F%2Fwww.vanderbiltlawreview.org%2F&ei=ljQFUt_2OIb27AavqIH4BQ&usg=AFQjCNEsNspyuC_j0T3uSLnUreVa0lcagQ&bvm=bv.50500085,d.ZWU
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cotizaciéon si mejora la marcha de la empresa, que es lo que se pretende
incentivar!?,

Como se ve, el primer criterio coincide sustancialmente con las pautas de
discrecionalidad empresarial, informacién y transparencia y aprobacion —
aqui previa, eso si— de los 6rganos colegiados, mantenidas en la STS del
caso BSCH. En cambio, el segundo criterio, si exige seriamente la
prestacion por la remuneracién, podria conducir en algunos casos a
considerar injustificada una remuneracién que materialmente esta
burlando la proporcion entre la cuantia de la retribucion y la prestacion o
funciéon desempefiada.

III. TOMA DE POSICION

A continuacién formularé una serie de observaciones sobre esta problematica
exponiendo mi posicion respecto de las diferentes cuestiones.

1. ¢Concurso entre administracion fraudulenta y apropiacion
indebida?

Vamos a prescindir de la posibilidad en Derecho esparol de concurso entre
administracion desleal o fraudnlenta societaria del art. 295 y apropiacion indebida del
art. 252 CP en los casos de disposicion fraudulenta definitiva de bienes
societarios por el administrador que al mismo tiempo suponga apropiarse
de los mismos, disponer de ellos como duefio o distraerlos. En tales casos
doctrina y jurisprudencia mayoritarias consideran que hay un concurso de
leyes, para el que se proponen soluciones diversas, pero una posicion
minoritaria, que considero correcta, sostiene que ninguna de las dos
calificaciones tipicas agota o abarca todo el desvalor del hecho y por tanto
hay que apreciar un concurso (normalmente ideal) de delitos entre
apropiacion indebida y el delito societario de administracion desleall3.

12 Cfr. GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 26 ss.

13 Cft. ampliamente sobre las diversas posiciones y las propias al respecto LUZON PENA/ROSO
CANADILLAS, Concurso entre apropiacion indebida y administracion desleal, en Boix/Llotia, Diccionatio
de Derecho Penal econémico, Madrid, Tustel, 2008, 181-203; La administracion desleal societaria en
el Derecho Penal espasiol, InDret, 3/2010, www.indret.com, 2 ss., concretamente en 27 s.;
Untreuestrafbarkeit im spanischen Strafrecht, ZStW 122 2010, (354 ss.), 372. Ademas de
nosotros admiten tb. la posibilidad de concurso de delitos p.ej. MAYO CALDERON, La futela de
un bien juridico colectivo por el delito societario de administracion frandulenta. Estudio del art. 295 del Cidigo
Penal espaiiol y propuesta de lege ferenda, Granada, Comares, 2005, 275 ss., 374 ss.; GOMEZ-JARA, La
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Sin embargo, en la gran mayoria de los supuestos de asignacién de
elevadas retribuciones o indemnizaciones a directivos no se planteara la
posibilidad de calificar por apropiaciéon indebida, ya que normalmente el
responsable o administrador, individual o colegiado, no realiza la primera
modalidad tipica del 295, la de disposiciéon de bienes, que es en la que se
puede plantear que tal disposicion, si es definitiva y de todas las facultades
dominicales, pueda constituir simultineamente apropiaciéon indebida (ya
que no es normal que el administrador para pagar al directivo tome
directamente y le entregue dinero, valores, acciones etc. de la sociedad
administrada); sino lo que hace es pactar un acuerdo con el directivo o
directivos beneficiados en el que la sociedad se compromete a pagarle(s)
determinadas retribuciones, incentivos, “bonus” o complementos o
indemnizaciones o pensiones por jubilaciones normales o anticipadas o
por retirarse voluntariamente de la empresa, es decir, que se podra
plantear mas bien la segunda modalidad tipica del art. 295, la de contraer
obligaciones a cargo de la sociedad (frente al directivo) que pueden ser
gravemente perjudiciales. Aunque en algunos casos, si la retribuciéon o
beneficio que se pacta con el alto directivo se le va a satisfacer de
inmediato y por una sola vez, como complementos de un ejercicio anual o
como indemnizacién unica, ciertamente también se puede entender que el

administracion desleal de los 6rganos societarios, 2008, pp. 194 n. 69, 199; InDret 2009-2, 20 n.
47.

Aparte de ello también hay multiples intentos en doctrina y jurisprudencia de evitar el problema
concursal buscando campos de aplicacion distintos para el art. 252 y el 295 (cfr. LUZON/ROSO,
Concurso entre aprop. indebida y adm. desleal, en Boix/Lloria, Diccionario de DP econémico,
2008, 182 s.), que segun eso no coincidirfan —lo que no es cierto, pues hay supuestos que son
simultaneamente actos de disposicion fraudulenta de bienes y de apropiacion de los mismos,
aunque efectivamente si hay mdultiples supuestos de administracion desleal societaria que no
llegan a la apropiacién indebida: cft. detalladamente LUZON/ROSO, Administracion desleal, en
Boix/Lloria, Diccionario de DP econdémico, 2008, 29 ss.; Concurso cit., en Boix/Lloria,
Diccionario de DP econdémico, 2008, 182 ss.; InDret, 3/2010, 5 ss.; ZStW 122 2010, 355 ss. —.
Asi p.ej. la STS 841/2000, de 17-6, y 1a 4016/2007, 21-6, sefialan, en una distincién paralela a la
del exceso extensivo/intensivo en las causas de justificacion, que en la apropiacion indebida el
poseedor, administrador en su caso, actua fuera de lo que permite el titulo de recepcion, es un
abuso extensivo, mas alla de entrada de las facultades, mientras que en la administracion desleal
del art. 295 el administrador actia en el ejercicio de sus facultades, dentro de ellas, aunque
abusivo, es un abuso de deberes internos o intensivos; como dice la primera STS cit. sobre el
art. 295: “El exceso que comete es intensivo, en el sentido de que su actuaciéon se mantiene
dentro de sus facultades, aunque indebidamente ejercidas”. O en la doctrina consideran p.ej.
que las conductas de administracion desleal, por ser usos temporales ilicitos, son menos graves
que las de apropiacion indebida, que son usos ilicitos definitivos, GOMEZ BENITEZ, El delito de
administraciéon desleal: criterios diferenciadores con la apropiacién indebida y los ilicitos
mercantiles, LI 1997-1, 2053 ss.; CASTRO MORENO, E/ delito societario de administracion desleal (axt.
295 CP), p. 458; siguiéndolos: MARTINEZ-BUJAN, E/ delito societario de administracion desleal,
Valencia, Tirant, p. 84 s., y GOMEZ-JARA, La administracion desleal de los drganos societarios, 2008, pp.
194 n. 69, 199; InDret 2009-2, 11 n. 32
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administrador no so6lo ha contraido una obligacién a cargo de la sociedad
sino, al ser su pago inmediato, simultineamente esta realizando un acto de
disposicion (por cierto definitiva, no simplemente temporal) de bienes de
la sociedad.

2. Nucleo del tipo objetivo del art. 295: abuso del cargo de
administrador, conductas tipicas alternativas y resultado de
perjuicio. Consecuencias para estos supuestos

Segun la regulacion del delito societario de administraciéon desleal o
fraudulenta del art. 295, prescindiendo ahora del elemento subjetivo
especifico del tipo de actuar en beneficio propio o ajeno'4, el nicleo del tipo
lo constituye que en el administrador societario haya un abuso de las
funciones propias de su cargo al realizar una de las dos conductas tipicas, disposicion
de bienes o contracciéon de obligaciones, causantes de sus respectivos
resultados de perjuicios: Bl abuso de funciones del cargo de administrador es
un requisito tipico, del desvalor de la accién, que implica la infraccion de
los deberes del administrador, especialmente los de lealtad, buena fe e
informaciéon hacia la sociedad y los socios, y por otra parte obrar
excediéndose en el uso de las competencias o incluso fuera del ambito de
las competencias pero aprovechando la posicién de administrador??; el
alcance de lo abusivo variara obviamente segun la mayor o menor
regulacion legal, reglamentaria o incluso contractual de las competencias,
facultades y deberes del administrador en los distintos ambitos negociales.
Las conductas tipicas alternativas, presupuesto ese abuso, pueden ser la
disposiciéon fraudulenta de bienes sociales o la contraccion de obligaciones
a cargo de la sociedad, pero en ambos casos se requiere ademads para la
consumacion el requisito de la causacioén de perjuicio: en la disposicion de
bienes la exigencia de perjuicio va contenida en el adjetivo “fraudulenta”,
que en su componente objetiva implica defraudacion y perjuicio
patrimonial, pudiendo en este caso tal perjuicio ser econdémico o
meramente juridico, y en la modalidad alternativa de la asuncién de
obligaciones sociales, por ser en principio menos gravosa que la
disposicién de bienes, la ley exige adicionalmente un perjuicio econémico
directo para socios u otros terceros equiparados (“causando directamente
un perjuicio econdémicamente evaluable a sus socios, depositarios,

14 Cfr. sobre por qué es preferible interpretar “en beneficio” como elemento subjetivo del
injusto o del tipo y no como resultado objetivo de la accién LUZON PENA/ROSO, Adwministraciin
desleal, en Boix/Lloria, Diccionario de DP econdémico, 2008, 61 s.; InDret, 3/2010, 25; ZStW
122 2010, 370.

15 Cfr. con mds detalles LUZON PENA/ROSO, Administracién desleal, en Boix/Lloria,
Diccionario de DP econémico, 2008, 56 ss.; InDret, 3/2010, 21 s.; ZStW 122 2010, 367 s.
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cuentaparticipes o titulares de los bienes, wvalores o capital que
administren”) 10,

La consecuencia de esto, a mi juicio, es que en los casos que nos ocupan
de las asignaciones de retribuciones, similares o pensiones a directivos de
las sociedades, parece sustancialmente mds correcta la intetrpretacion
objetivo-material del BGH alemin en el caso Manesmann, es decir,
puede haber administracion desleal o fraudulenta si Ia asignacion
de rettibuciones no es en interés social, sino que al contratio, aunque
haya habido informacion y aprobacion del oJrfgano colegiado,
objetivamente es abusiva, supone abuso de las funciones y facultades
del cargo de administrador, y sobre todo causa claramente perjuicio a la
sociedad y también a los socios. Ahora bien, la cuestién dificil de resolver
en el caso concreto es cuando y a partir de qué limites la asignacion de
retribuciones o indemnizaciones muy elevadas cumple el doble requisito

16 Ctr. ampliamente sobre las dos modalidades alternativas de conductas tipicas y el resultado de perjuicio en
cada una, 1.UZON PENA/R0SO, Luzén/Roso, en Boix/Lloria, Diccionario de DP econémico,
2008, 41 ss., 58 ss.; InDret, 3/2010, 10 ss., 23 ss.; ZStW 122 2010, 361 ss., 368 ss.

Aunque en esos trabajos he defendido que en ambas alternativas de conducta puede haber
perjuicio para la sociedad o s6lo para los socios y en la segunda modalidad de conducta tipica,
la contraccién o asuncién de obligaciones, la ley exige siempre petjuicio econémico directo
para socios o asimilados por ser esta alternativa tipica normalmente menos grave, ahora
considero preferible una interpretacioén restrictiva del tenor literal tipico y en virtud de ella
entender que en todas las modalidades tipicas tiene que haber resultado de perjuicio
para la propia sociedad, pudiendo haberlo o no para los socios o asimilados en la disposicion
fraudulenta de bienes, mientras que efectivamente en la contracciéon obligaciones ha de
producirse ademas el perjuicio directo econémicamente evaluable a los socios o asimilados que
expresamente requiere el tenor legal del 295. Ello por las siguientes razones: 1.%) Ya el primer
requisito tipico objetivo, el abuso de funciones del cargo de administrador, puede consistir
segun las leyes mercantiles en infringir diversos deberes de lealtad y buena fe tanto frente a la
sociedad primariamente como frente a los socios, por lo que parece sistematicamente
coherente con ello que el perjuicio haya de afectar siempre primariamente a la sociedad y que
también pueda afectar a los socios en la modalidad de disposicién y que en la modalidad de
asuncion de obligaciones deba necesariamente, como exige el 295, afectar a socios o asimilados.
2. Ademas estamos ante un delito societario, donde lo fundamental ha de ser el petjuicio
causado a la propia sociedad, mediante una disposicion fraudulenta precisamente de bienes de
ésta 0 mediante una asuncién de obligaciones precisamente por la sociedad, ya que tal petjuicio
para la sociedad con las repercusiones negativas que conlleva para muy diversos terceros —
empleados, acreedores, accionistas, participes etc.— es a su vez lo que afecta al bien juridico
supraindividual de la confianza de la comunidad en el correcto funcionamiento societario. 3%
Esta solucién la puede confirmar una interpretacion sistematica con la existencia de otro tipo
de delito societario: el art. 291, donde basta con el perjuicio para una minoria de socios, pero
no se exige un resultado de perjuicio para la sociedad, sino sélo de no reportarle beneficio
(“Los que, prevaliéndose de su situacién mayoritaria en la Junta de accionistas o el 6rgano de
administracién de cualquier sociedad constituida o en formacién, impusieren acuerdos
abusivos, con animo de lucro propio o ajeno, en petjuicio de los demads socios, y sin que
reporten beneficios a la misma”), pero por ello la pena de prisién es menor, de 6 meses a 3
afios, que la de 6 meses a 4 afios del art. 295.
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de ser abusiva y perjudicial socialmente. Y no son decisivos, aunque si
tengan su relevancia, los criterios del conocimiento y consentimiento o no
por la junta general de la sociedad, ni el de la transparencia o por el
contrario falta de transparencia, opacidad o secreto de las decisiones.
Veamoslo.

Relevancia o no del consentimiento o de la ratificacién posterior de
los 6rganos colegiados societarios

a) Desde luego la ratificacion posterior por los organos sociales
(normalmente su mayoria, pues al menos en la junta general, sobre todo si
es una sociedad por acciones sera rarfsima la unanimidad) de una decision
de este tipo, y que cumpliera los demas requisitos tipicos, serfa, contra lo
que hemos visto que sostiene la STS 841/20006, totalmente irrelevante
para excluir la tipicidad.

Ya con caracter general, no sélo en el tipo delictivo del 295, sino para
todos los delitos que admiten la eficacia eximente del consentimiento, el
consentimiento a posteriori o ratificaciéon por el sujeto pasivo de la
actuacion de un autor que obré sin consentimiento del mismo en el
momento de su accién, no es eximente, pues nNo es consentimiento
(actual) y en principio sélo equivale al perdén, que es penalmente
irrelevante salvo en contadisimos delitos, los privados o en las
legislaciones algin delito semi-privado; y sélo hay una excepcion a esto, la
de que se dieran las circunstancias que permitirfan al autor tener un
consentimiento presunto en el momento de actuar por no poder consultar
al sujeto pasivo y poder presumir razonablemente que éste consentirfa si
pudieral’.

Pero es que ademas en el delito de administracion desleal societaria no es
posible siquiera esa excepcion de consentimiento presunto, que vendria a
ser confirmado por la posterior ratificacion o refrendo. Pues el
consentimiento presunto, con caracter general, sélo es admisible si resulta
objetivamente razonable una presunciéon de consentimiento del sujeto
pasivo si pudiera, pero de un consentimiento que, de darse como
consentimiento real, serfa eficaz como eximente por excluir la

17 Cfr. en ese sentido al respecto sobre la regla de la irrelevancia de la ratificacion y la excepcion
del consentimiento presunto, LUZON PENA, E/ consentimiento en Derecho penal: Causa de atipicidad,
de justificacion o de exclusion silo de la tipicidad penal, RGDP 18, 2012, 43 (con citas de doctrina
sobre la irrelevancia de la ratificacién); Lecciones de DP, PG, Valencia, Tirant, 2.7, 2012,
22/115. Aunque no se pronuncia rajantemente, GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 28, si patece
tener sus dudas sobre la validez de una ratificacion a posteriori cuando habla de la relevancia
que otorga el TS espafiol “a la aprobacién por la Junta General —aunque fuera ex-post—".
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antijuridicidad o la tipicidad de la conducta 8. Sin embargo, como ahora
mismo vamos a ver, en el art. 295 no es vialido como eximente el
consentimiento real; por lo que tampoco puede operar un consentimiento
presunto o presuncion de tal consentimiento real.

b) Por mucho que haya un consentimiento real del 6rgano colegiado
societario correspondiente (el consejo de administracién o incluso la junta
general) antes de la decision de asignacion de las elevadisimas
retribuciones o pensiones, s1 realmente concurren los requisitos tipicos
del abuso del cargo y de cansacion de petjuicio a la sociedad o a todos o
parte de los socios (o asimilados del art. 295), contra lo que sostiene la
citada STS 841/2000, el consentimiento del dtgano colegiado no es
valido y no puede operar por tanto como eximente!®. En efecto, el delito
societario de administracion desleal del art. 295 afecta a una pluralidad de
bienes juridicos, no sélo el patrimonio individual de la sociedad
administrada, con sus repercusiones negativas ademas para la solvencia de
ésta frente a empleados, acreedores y terceros, sino los intereses
patrimoniales de los socios y otros legalmente asimilados (depositarios,
cuentaparticipes o titulares de los bienes, valores o capital que
administren) y ademas el interés supraindividual de la fiabilidad para la
comunidad del correcto funcionamiento del sistema societario como pieza
clave del sistema econémico?’, lo que en la redaccion tipica se refleja en
que, abusivamente (frente a la sociedad y los socios o asimilados), se
dispone fraudulentamente de bienes de la sociedad, defraudaciéon que
implica perjuicio para la sociedad o también para socios o asimilados, o se
contraen obligaciones perjudiciales a cargo de ésta que causan perjuicio
econoémico a socios o asimilados?!.

18 Cfr. LUZON PENA, Consentimiento presunto_y antorizacion oficial: exclusion de la antijuridicidad o de la
tipicidad y requisitos respectivos, RDP 38, 2013, 9 ss. (con citas de doctrina sobre la irrelevancia de la
ratificacion); Lecciones de DP, PG, 2.2, 2012, 22/119 ss.

19 Asi LuzON PENA/R0sO, Luzén/Roso, en Boix/Llotia, Diccionario de DP econémico,
2008, 62; InDret, 3/2010, 25; ZStW 122 2010, 368. Igual, y por las mismas razones que ahora
veremos, la sent BGH 21.12.2005, del caso Mannesmann.

En cambio, LUZON CAMPOS, LL 2011-5, 707 s., al exponer la posicién de la STS 841/2006
sobre la atipicidad de los hechos si ha habido aprobacién o ratificacion social, sélo plantea
(708) la posibilidad de encaje en el tipo penal de los casos en que la aprobacion o ratificacion
por los 6rganos de gobierno se haya obtenido de forma fraudulenta, ocultando u omitiendo a
los 6rganos de gobierno detalles o informacion precisa para conocer el alcance del acuerdo
adoptado; ello ciertamente viciarfa e invalidarfa el consentimiento si éste pudiera ser eficaz en
este delito.

20 Asi LuzON PENA/R0sO, Luzén/Roso, en Boix/Llotia, Diccionario de DP econémico,
2008, 33 ss., 53 ss.; InDret, 3/2010, 6 ss., 18 ss.; ZStW 122 2010, 356 ss., 365 ss., 368. Tb. lo
destaca la sent BGH 21.12.2005, del caso Mannesmann,

21 Asi LuzON PENA/R0sO, Luzén/Roso, en Boix/Llotia, Diccionatrio de DP econémico,
2008, 41 ss., 58 ss.; InDret, 3/2010, 10 ss., 23 ss.; ZStW 122 2010, 361 ss., 368 ss.
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Por esas razones no puede ser eficaz y valido un consentimiento de los
6rganos colegiados en una actuaciéon abusiva y perjudicial, porque tal
consentimiento nunca cubrirfa la totalidad de aspectos de la pluralidad de
bienes juridicos individuales y colectivos afectados y la totalidad de
aspectos de los resultados de perjuicio. Por eso, aunque en un caso
excepcional la totalidad de los socios aprobara un acuerdo de actos de
disposiciéon que supongan la descapitalizacion de la sociedad, tal
consentimiento no excluirfa la responsabilidad penal, ya que, por mucho
que no sufrieran o incluso pudieran salir beneficiados los intereses de los
socios que por eso votan el acuerdo, la descapitalizaciéon supondria un
grave petjuicio para el patrimonio de la sociedad y por ello también para
terceros acreedores, depositarios etc. frente a la misma y repercusiones
perjudiciales para la confianza comunitaria?2. Pero ademas, en la inmensa
mayoria de los casos no existe unanimidad, sino simple mayoria en el
acuerdo, lo que significa que los socios, accionistas etc. minoritarios se
oponen precisamente porque el acuerdo sera patrimonial vy
econémicamente perjudicial también para ellos (como requiere la
modalidad tipica de asuncién de obligaciones sociales) 23.

c) A la inversa, la ausencia de consentimiento de los otganos
colegiados en la toma de decisioén del administrador societario de asignar
esas muy elevadas retribuciones por si sola no es decisiva para que se

22 Asi LuzON PENA/R0sO, Luzén/Roso, en Boix/Llotia, Diccionario de DP econémico,
2008, 36 s., 54 s., 62; InDret, 3/2010, 18, 25; ZStW 122 2010, 365, 368.

23 Por todas estas razones no es exacto ni aceptable este razonamiento del FJ 10.° de la STS
841/2006 en su patte final: “no se trata de exonerar de responsabilidad (penal) porque el acto o
el acuerdo lesivo haya sido aprobado, autorizado o ratificado por la junta general (lo que impide
mercantilmente el art. 133.4 LSA), sino que indefectiblemente los acuerdos sociales no pueden
ser perjudiciales para la sociedad en la manera que ésta los acepta y adopta como propios
(‘voluntas non fit injuria’)”. El razonamiento no puede convencer: no es la sociedad misma
quien consiente, sino los miembros de los 6rganos colegiados suyos, y ademas no por
unanimidad, sino sélo por mayoria; pero incluso aunque hubiera unanimidad, claro que el
acuerdo de los administradores o accionistas puede set, aunque beneficioso para ellos en sus
intereses particulares, materialmente perjudicial para la sociedad, que es distinta de los votantes,
y dicho perjuicio para la sociedad con sus inmediatas repercusiones negativas para terceros
acreedores, empleados u otros interesados implica un dafio para el indicado bien juridico
supraindividual de la credibilidad para la comunidad del correcto funcionamiento societario;
por esa razon el consentimiento de érganos colegiados no puede legitimar ese perjuicio social.
En cambio, como destacamos en LUZON PENA/R0sO, Luzén/Roso, en Boix/Lloria,
Diccionatio de DP econémico, 2008, 62; InDret, 3/2010, 25, ¢/ consentimiento del drgano social o de
los socios podria plantearse como cansa de atipicidad por falta de entrada de toda relevancia juridica “cuando
la operacién no sea perjudicial ni para la sociedad ni para los socios o equiparados, ya que
materialmente faltara ya la lesion del bien juridico (patrimonial, pero también el
supraindividual). No obstante, realmente no hace falta recurrir al consentimiento como causa
de atipicidad, pues a tal conducta le faltan ya los requisitos tipicos del petjuicio y del abuso de
funciones del cargo”.
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produzca un delito de administracién fraudulenta como da a entender la
STS 841/2006 y la doc. norteamericana mencionada. Ciertamente el no
consentimiento de tal 6rgano sera un indicio del abuso del cargo o incluso
constitutiva de actuacién con abuso de funciones en aquellos casos en que
el administrador estarfa obligado a someter a aprobaciéon del 6rgano
colegiado la decision sobre las retribuciones por exceder claramente del
marco o limites de sus atribuciones (porque si la decision, aunque sea por
un monto muy elevado, encajara todavia dentro de los limites de su poder
y atribuciones, no habrfa abuso del cargo por esa cuestion formal?4; por
ello el indicio de abuso del cargo estarfa en los casos en que la decision
esté justo en el limite del marco de competencias del administrador y por
ello sea dudoso si las ha rebasado o no); y sobre todo, la ausencia de
consentimiento del 6rgano colegiado correspondiente sera un indicio del
caracter perjudicial —que es lo decisivo— de la decisiéon para la sociedad y
los socios y terceros, pero nada mas. Ese indicio se podra ver
efectivamente confirmado si se comprueba que la asighacidon de tales
retribuciones o indemnizaciones muy elevadas supone un claro perjuicio
econémico para la sociedad.

Pero si el pacto de otorgar elevadisimas retribuciones etc. a un alto
directivo no produce el resultado tipico del perjuicio patrimonial a la
sociedad y los socios, sino que se demuestra que era conveniente o incluso
necesario para los intereses empresariales de la sociedad por las
prestaciones y ventajas que la incorporacién o la nueva actividad del
directivo le reporta, entonces no habra administracién desleal punible y la
falta de aprobacion de la decision por el érgano colegiado sera a lo sumo,
si era obligada o posible que lo fuera por las razones expuestas de exceder
la decision del marco competencial del administrador, un ilicito mercantil
del administrador social —actuacién infractora de sus deberes formales y
por tanto ejercicio abusivo formal del cargo—, pero no ilicito penal.

4. Falta de transparencia, opacidad, secreto o clandestinidad en la
asignacion de esas retribuciones o pensiones

Hemos visto que para parte de la doctrina espafiola o en la norteamericana
éste se considera un criterio decisivo para considerar que hay actuacion
abusiva, y p.cj. también en la citada STS 841/20006. La informacién sobre
decisiones de gran trascendencia econémica, como es el caso de estas
asignaciones de retribuciones, complementos o pensiones, es aun mas
importante para los socios y demas interesados que el consentimiento,

24 Otra cosa es que, aun no habiendo abuso formal del marco competencial, la decisién del
administrador pueda considerarse materialmente abusiva precisamente porque resulte que en
las circunstancias concretas es claramente perjudicial para la sociedad.
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porque habra muchos casos en que no sea preciso el consentimiento o
aprobacion de la junta general u 6rgano colegiado equivalente, pero en los
que los socios o determinados afectados tengan derecho a recibir
informaciéon sobre tales decisiones, porque les afectan mucho en sus
legitimos intereses. Por ello la falta de informacién y transparencia y por
tanto la opacidad y secreto sobre estas decisiones constituye ciertamente
infraccién deberes de informacion y lealtad del administrador para con la
sociedad y los socios o asimilados impuestos por las legislaciones civil y
mercantil. En tanto en cuanto hay en el administrador abuso de los
deberes del cargo y ya se da ese primer requisito del art. 295 CP para la
accion tipica, pero por si sola la actuacion no transparente un opaca del
administrador, si no tiene cardcter perjudicial para los intereses sociales y de los socios,
§i no les cansa un claro y definido perjuicio —que es el otro elemento tipico
adicional, decisivo para la consumacion en las dos modalidades tipicas—, es
insuficiente para que haya una conducta punible: esa infraccién de deberes
de informacion del administrador serd un ilicito mercantil, pero no delictivo. Si p.
¢j. un administrador o administradores de una sociedad anénima en buena
situacion economica y de producciéon contratan con una retribucion muy
elevada a un alto directivo sumamente competente y cualificado que es
muy conveniente o necesario para una determinada linea de actividad de la
empresa, pero por la razén que sea, al menos durante un tiempo, no
informan a los 6rganos colegiados sociales de la cuantia y detalles de las
retribuciones y contraprestaciones pactadas, habran infringido los deberes
de informacién y lealtad en ese aspecto y habra un abuso de deberes
formales del cargo, pero si las retribuciones son adecuadas para la valia y
contraprestaciones que se van a obtener del directivo fichado y no crean
problemas econémicos a la sociedad, la actuacion de tales administradores
no es materialmente abusiva ni desde luego produce perjuicio —sino
incluso beneficia a la sociedad— y por tanto no es delito de administracién
fraudulenta.

Otra cosa es la posibilidad, que algunos destacan, de remuneraciones
encubiertas, camufladas o simuladas?>. En este caso, en el que el motivo
de la simulacién, falsedad o camuflaje es evitar la indignaciéon que la
asignacion de las enormes remuneraciones, generalmente no relacionadas
con las prestaciones efectuadas por los directivos, podria provocar entre
accionistas, terceros vinculados a la sociedad, incluyendo a otros

25 Cfr. GOMEZ BENITEZ, Remuneraciones abusivas y simuladas —de los administradores, en Bajo
(dit.) /Bacigalupo/Goémez-Jara (coords.), Gobierno corporativo y DP, 2008, 229 ss.; GOMEZ-
JARA, InDret 2009-2, 26; en 25y 26 n. 65 cita en la doc. norteamericana a BEBCHUK/FRIED,
Pay without Performance. The Unfulfilled Promise of Executive Compensation, Harvard University
Press, 2004; Executive Compensation at Fannie Mae: A Case Study of Perverse Incentives,
Nonperformance Pay and Camouflage, JCorpL (Journal of Corporation Law).
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directivos, e incluso el pablico?¢, es mas grave ain la vulneracion de los
deberes informativos del cargo de administrador con este falseamiento
activo que con la mera omisiéon de informacién, y el indicio de claro
petjuicio a los intereses de la sociedad y los socios es mucho mas
vehemente y probablemente quedara confirmado ese resultado en la
inmensa mayorfa de los casos; la excepcion podra ser que pese a todo la
asignacion de remuneraciones no sea perjudicial, p. €j. porque estuviera
claramente indicado empresarialmente contratar con una muy alta
remuneraciéon a un nuevo directivo con una cualificacién excepcional en
un determinado campo, pero a los administradores de la sociedad les
interesara simular una retribucién inferior para evitar conflictos con otros
altos directivos, en cuyo caso habria tnicamente un ilicito mercantil de
incumplimiento de deberes de informacién a los 6rganos sociales, salvo
que la simulacién constituyera una falsedad documental.

5. Abuso de funciones del cargo; regulacion legislativa o ausencia de
regulacion de las cuantias o criterios de las remuneraciones

En Espafia no existe una regulacion legal o reglamentaria de las cuantias de las
retribuciones, complementos o pensiones a altos directivos de empresas, ni
con topes maximos desde luego (salvo una minima excepcion en los arts.
217-219 de la nueva LSCap: v. infra n. 25), ni tampoco con criterios como
el de la proporcionalidad, que vimos que fija la ley alemana de sociedades
anénimas (§ 87 I AktG), ni el del pago por prestaciones, beneficios o
incremento del rendimiento respecto de ejercicios anteriores, como los
que se aplican en Derecho norteamericano por tribunales u organismos
supetrvisores. S7 existieran esos criterios y limites como en otros ordenamientos, el no
respeto de los mismos, rebasandolos claramente, en los pactos sobre
retribuciones etc. a altos directivos si podtia considerarse ya un claro abuso de
las funciones propias del cargo y un indicio de muy probable resultado de
perjuicio, a no ser que se demuestren circunstancias excepcionales en el
caso concreto que pese a todo justificaran esa superacion. Pero no siendo
asi, este no sirve de criterio para determinar cuando el administrador ha
obrado con abuso de las funciones del cargo, salvo que la actuacion se
pueda considerar abusiva precisamente porque vaya a ser perjudicial para
la sociedad y los socios en virtud de los criterios de mercado y de
circunstancias concretas de la empresa que veremos a continuaciéon. Es
cotrecta por tanto la apreciacion de la STS 841/2006 cuando argumenta
que en nuestro pafs no existen limites legales —en aquel momento
ninguno, hoy muy limitados—, ni convencionales ni estatutarios a la

26 Cfr. GOMEZ-JARA, InDret 2009-2, 26 y n. 67, citando a BEBCHUK/FRIED, Stealth
Compensation via retirement benefits, Berkeley Business Law Journal 1, (293 ss.), 298 ss.
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fijacion de pensiones (e igual sucede para las retribuciones y similares)
dentro de las relaciones laborales de alta direcciéon y tiene razén en
principio cuando de ahi deriva que por tanto tales asignaciones se rigen
por los criterios del mercado (ahora veremos que dicho criterio debe
complementarse con las concretas circunstancias econémicas de esa
sociedad) y soélo se entrara en el campo de lo punible cuando las
asignaciones sean claramente desproporcionadas respecto de los limites
vigentes en el mercado.

Caracter perjudicial y abuso de funciones del cargo. Resultado de
petjuicio

a) Ademas de la infraccion de deberes de lealtad y buena fe en el
administrador frente a la sociedad y los socios, antes de 2010 establecidos
en los arts. 127 y 133 LSA o los similares 61 y 69 LSRL, y actualmente en
la LSCap (Ley de Sociedades de Capital) de 2010 —que las ha sustituido—
en sus arts. 225 s, y ademas de otros deberes de los arts. 227-232 y
derivados de los derechos del socio (arts. 93 ss.), entre otros el de
informacion, y aparte de eventuales regulaciones legales, reglamentarias o
contractuales para campos o supuestos concretos, desde el punto de vista
material el caracter abusivo en el desempefo de las funciones del cargo
esta precisamente en relacion ex ante-ex post con el resultado de petjuicio:
materialmente abusivas son las conductas del administrador que se sabe
seguro que van a ser perjudiciales o que ex ante, en el momento de su
actuacion es objetivamente previsible o incluso probable para el
espectador medio conocedor de ese ambito que pueden causar claramente
petjuicio a la sociedad.

Con ello ya habrda un comienzo de ejecuciéon tipica y por tanto, si el
administradotr obra con dolo al menos eventual, fentativa de administraciéon
fraudulenta, calificacién que se confirmaria si por alguna razén no prevista
no se llega a producir el resultado perjudicial (p.ej. si el directivo asi
remunerado consiguiera unas inesperadas ganancias excepcionales para la
sociedad). Pero /la consumacion del delito requiere ademds en las dos
modalidades tipicas, tanto la de disposicién fraudulenta de bienes como la
de contraccion de obligaciones, el resultado de efectivo perjuicio, al menos para la
sociedad y los terceros a los que ello afecta, y en la modalidad de asuncion de
obligaciones ademds necesariamente un perjuicio directo econdmico para los socios o
asimilados.

b) En primer lugar seran indiscutiblemente perjudiciales y por ello
abusivas las asignaciones de altas remuneraciones totalmente injustificadas
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por no realizar ninguna funcién real el beneficiario presuntamente
contratado como directivo. Ello respondera ademas normalmente a otras
finalidades ilicitas, como pago de favores inconfesables al falso directivo
que podria constituir corrupcion entre particulares del nuevo art. 286 bis
CP, o cohecho sobornando a algin familiar suyo que sea autoridad o
funcionario, y podra ir unido a veces a falsedades documentales (otra
cuestion sera su tipicidad si son ideales o “ideoldgicas” y no encajaran en
los 0.5 2° 0 3° del art. 390.1).

c) En los restantes supuestos en que los altos directivos a los que se
remunera si que desempefan funciones relevantes en la sociedad, es cierto
que en Derecho espafiol, a falta de eventuales previsiones estatutarias o
reglamentarias de la sociedad, actualmente practicamente no hay detallada
regulacion legal o reglamentaria al respecto?’, por lo que en principio
tendrfa razén la STS de la que nos ocupamos en que hay un amplio
margen de libertad o discrecionalidad para las decisiones empresariales y
que serfan criterios de lo que rige en el mercado los indicadores de las
posibilidades de decisién. Sin embargo, que no haya detalladas
previsiones legales no significa, ni mucho menos, ausencia total de
regulacion y criterios legales y juridicos para enjuiciar si las decisiones
son correctas y aceptables o injustificadas e inaceptables; por ello la toma
de las decisiones de los administradores no puede ser totalmente
discrecional y sin limites, y ni siquiera se puede afirmar que Gnicamente
cuentan las retribuciones habituales en el mercado.

En primer lugar, aunque no esté legal ni reglamentariamente regulado, el
criterio de la proporcionalidad, en este caso entre el coste de las
remuneraciones y las aportaciones los directivos, y en su caso el de la
necesidad y conveniencia (de los costes y gastos), son principios generales
que operan en todo el Derecho, y por ello también en el Derecho privado
y que en este caso sirven para concretar los deberes legales (de la LSA o la
LSRL) de buena fe y lealtad de los administradores frente a la sociedad y los
socios. Y sobre todo, el tipo legal del art. 295 CP prohibe el abuso de
funciones del cargo de administrador, que ya hemos visto que
materialmente supone precisamente el cardcter petjudicial ex ante de la

27 En la nueva LSCap de 2010 los arts. 217-219 fijan algunas limitaciones a ciertos porcentajes
maximos para las retribuciones o remuneraciones, pero sélo para los administradores (e igual
en el art. 4 bis para administradores y socios en las sociedades en régimen de formacioén
sucesiva), no para los directivos en general. Para un supuesto muy especial, el de las
prestaciones accesorias retribuidas efectuadas por socios (no por directivos que no sean socios),
el art. 87. dispone en el ap. 1 prevé que sean determinadas por los estatutos y en el ap. 2 si
establece ciertamente un principio equivalente al de proporcionalidad: “La cuantfa de la
retribucién no podra exceder en ningun caso del valor que corresponda a la prestacion”.
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actuacion, y como resultado Ia causacion de petjuicios —con el alcance
antes expuesto— a la sociedad y a los socios y asimilados.

Pues bien, para que no se pueda decir que unas elevadisimas
remuneraciones a altos directivos causan petjuicio a la sociedad, socios y
terceros tiene que haber, ciertamente no una correspondencia exacta entre
el coste de las retribuciones y las aportaciones de esos directivos, no rige
por tanto un estricto y exacto “pago por funciéon o por prestacion”
realizada, pero si una proporciéon y un cierto grado de correspondencia
entre esos factores: si una sociedad se compromete a o efectia una
importantisima remuneracién a un alto directivo, pero con ello esta
recompensando una elevadisima aportaciéon realizada por éste o
incentivando la que vaya a realizar y tal aportacion es igual o superior al
gasto de las remuneraciones, no habra perjuicio para la sociedad e incluso
puede haber beneficio. Pero si las remuneraciones son en su importe muy
superiores a los beneficios obtenidos o que se esperen obtener de las
aportaciones del alto directivo, entonces naturalmente que habra un
perjuicio econémico directo para la sociedad y también para los intereses
de los socios o asimilados vy, si eso era ya objetivamente previsible ex ante,
la operaciéon tendra caracter abusivo (desproporcionado, perjudicial ex
ante) y por tanto se cumpliran los requisitos de una administraciéon desleal
o fraudulenta societaria del art. 295.

Normalmente esa proporcion ya se dara, al menos aproximadamente, en
los criterios habituales en el mercado dentro de un sector a la hora de fijar
las remuneraciones de altos directivos, ya que en el mercado suele regir la
légica de la propotcion costes/beneficios, de modo que generalmente habri
bastante coincidencia entre los usos del mercado y los criterios de proporcionalidad entre
costes y ganancias o beneficios. Pero creo que hay que hacer diversas
advertencias y salvedades:

1) En el mercado, o un determinado sector del mismo en un territorio y
durante un cierto tiempo, pueden haberse extendido habitos de retribuciones
totalmente abusivas y desproporcionadas para los beneficios que pueden aportar
(corrupcién en sectores empresariales), y en tal caso habra que considerar
perjudicial e ilicita la decision.

2) Se debe tener en cuenta no sélo la situacién general de lo usual en las
remuneraciones en un sector del mercado, sino que es esencial tener en
cuenta la situacion concreta de la empresa, pues loégicamente no pueden ser
iguales la remuneraciones en una sociedad o grupo con excelente situacion
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econémica que en otra que atraviese una situacion de graves dificultades?®;
en este segundo caso, a partir de un determinado limite unas altisimas
remuneraciones, por muy elevadas que sean las expectativas de futuras
ganancias (a no ser que sean inmediatas) que pueda aportar el directivo,
pueden resultar perjudiciales y no soportables para la sociedad o grupo, y
no solo a corto plazo, sino también, por agravar la situacion de
insolvencia, a medio o largo plazo. Tal resultado se comprobara a
posteriori, pero para decidir la cuestién previa de si la decision fue ex ante
abusiva o no, el juzgador debera recabar el informe pericial de expertos en
el mundo empresarial y econdmico? sobre si una decision de contratar a
directivos con tales remuneraciones en una empresa en dificultades era o
no aceptable ante las posibilidades ciertas de beneficios que trajera el
directivo fichado (riesgo permitido, ejercicio legitimo de la profesion).

3) Aunque parece adecuado tomar como referencia comparativa la
situaciéon del mercado para un sector de actividad precisamente en un
concreto pafs o region, sin embargo en el mundo cada vez mas
globalizado, especialmente en las multinacionales, zambién habra que
considerar como punto de referencia o comparacion las cuantias de las
retribuciones en los diversos paises del entorno y de condiciones similares.

4) Un dato peculiar, pero importante, es que a veces la ganancia que se espera
obtener no es estrictamente por las prestaciones aportadas o que vaya a
aportar el directivo, sino por la posiciéon de influencia o de capacidad de
decisiéon que tiene éste quien por ello puede acceder a la toma de una decision muy
ventajosa para la otra parte, p.ej., un negocio importantisimo o una fusiéon o
absorcion, si se accede a las pretensiones que plantea en la negociacion del
contrato, o negarse y frustrar la operacion en caso contrario®. Asi p.ej., aunque

28 Similar LUZON CAMPOS, LL 2011-5, 708: “La duda que surge, dado que la sentencia del
Tribunal Supremo se produjo en un momento en el que no habfa una grave crisis econémica y
financiera, es si al hablar de criterios de mercado, debe atenderse al mercado en condiciones
econémicas normales (fijindose tnicamente en lo que pagan otros bancos o cajas), o si deben
tenerse en cuenta condiciones particulares como la cuenta de resultados de la entidad, la
variacion de su cotizaciéon en bolsa como resultado de la gestion del (los) beneficiario(s) de la
retribucion, o el grado de cumplimiento de la entidad de las exigencias de capitalizacién por
parte de Instituciones espafiolas o internacionales”.

29 En el mismo sentido LUZON CAMPOS, LL 2011-5, 708: habrd que atender a criterios técnicos y
comparativos para saber si las cuantias de las pensiones o bonus establecidos por determinadas entidades
financieras estan dentro de parametros normales del mercado.

30 Similar otra situacion que plantea LUZON CAMPOS, LI 2011-5, 708: “precisamente por la
situacién de las entidades financieras, el pago de estas indemnizaciones o jubilaciones, puede
ser entendido como un elemento beneficioso para la entidad, como un ‘mal menot’, que
permite reducir costes estructurales, o facilitar el relevo o renovacién de los cargos directivos
evitando escenarios de confrontacién que pueden resultar mucho mas perjudiciales”.
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los hechos probados de la STS del caso BSCH no lo explicitan, parece
bastante evidente que las elevadisimas remuneraciones para jubilacién que
se asignaron a si mismos en los contratos los integrantes de la nueva
capula del BSCH, el anterior presidente del BS y los anteriores presidente
y consejero delegado del BCH, formaban parte de las condiciones que
estos pusieron en la negociacion a partir de 1998 para acceder a la fusion
de ambos bancos en uno nuevo mucho mas potente, que se convirtié en
el primer grupo bancario multinacional espafiol. Tales exigencias podran
considerarse éticamente discutibles o por el contrario normales en la
logica del mundo empresarial; pero en cualquier caso hay que reconocer
que, si la decision que esos directivos tomaran si se accede a sus
condiciones remuneratorias supone elevadisimos beneficios para la otra
entidad negociante y para p.¢j. la sociedad resultante, ello puede anular el
caracter de perjuicio (y con ello el delito del art. 295) que de otro modo
supondria el gasto de las enormes remuneraciones pactadas.

7. Posibilidad subsidiaria: responsabilidad segun el art. 291 por
perjuicio no a la sociedad, sino a los socios minoritarios

Por dltimo, no se olvide que, cuando no exista perjuicio social, sino sélo
para accionistas o socios minoritarios, no siempre es cierto que esta sea
una cuestion que deba dirimirse exclusivamente en el Derecho mercantil
como afirma la comentada STS 841/2006. Pues aunque sin petjuicio pata
la sociedad no podra haber delito de administracién fraudulenta o desleal
del art. 295, existe como tipo penal residual, pero subsidiario, la figura del
abuso de posicién mayoritaria del art. 291. En el mismo se castiga, como
figura algo menos grave (la prisién tiene un maximo de 3 afios, en vez de 4
como en el art. 295), a “los que, prevaliéndose de su situacion mayoritaria
en la Junta de accionistas o el 6rgano de administracion de cualquier
sociedad constituida o en formacién, impusieren acuerdos abusivos, con
animo de lucro propio o ajeno, en perjuicio de los demas socios, y sin que
reporten beneficios a la misma”. Por tanto, acuerdos perjudiciales para los
socios minoritarios, aunque no lo sean para la sociedad, podran ser
punibles si no le reportan beneficios a ésta (si fueran beneficiosos para la
sociedad, prevalece el interés social frente al de los socios) y si pueden ser
considerados abusivos, cuestidbn esta que ciertamente sera la mas
controvertida y dificil de delimitar en los supuestos concretos.
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