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DESESTIMACION: inexistencia de exigencia de responsabilidad hacia el demandado que se
fundaba por la actora en el reproche de haber incurrido en una conducta omisiva, al no
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adquisicidon por parte de , por importe de 50 millones de euros, a través de
su filial , de un serie de obligaciones convertibles que habian sido
emitidas por la sociedad luxemburguesa .. desestimacion de

solicitud de suspension por prejudicialidad penal: al administrador solo podria exigirsele que
supiera lo que razonablemente estaba en su mano poder conocer al tiempo en el que se
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Apelado: D. /DAa. XXX
PROCURADOR D. /Dia. XXxXxxxx
SENTENCIA n? 307/2015

En Madrid, a 3 de noviembre de 2015.

La Seccién Vigesimo Octava de la Audiencia Provincial de Madrid, especializada
en lo mercantil, integrada por los ilustrisimos sefores magistrados D. XXXXXXX, D.
XXXXXXXX'y D. XXXXXX, ha visto en grado de apelacion, bajo el nimero de rollo
XXX/2013, los autos del procedimiento n® XXX/2010, provenientes del Juzgado de lo
Mercantil n® XX de Madrid, referente al ejercicio de acciones de responsabilidad
contra un administrador social.

Ha actuado en representacion y defensa de las partes, por la apelante,
, la Procuradora Dia. XXXXXxx y el Letrado D. XXXXXX'y por la
apelada, D. XXXX , el Procurador D. XXXXXXX'y el Letrado D. XXXXXXXX.

ANTECEDENTESDEHECHO

PRIMERO.- Las actuaciones procesales se iniciaron mediante demanda
presentada el 10 de septiembre de 2010 por la representacion de
SA contra D. XXXX , en la que, tras exponer los hechos que estimaba de interés y
alegar los fundamentos juridicos que consideraba que apoyaban su pretension,
suplicaba se dictase sentencia en los siguientes términos:

"12, Declare el incumplimiento por el demandado de sus obligaciones y deberes
como miembro del Consejo de Administracion y Consejero Delegado de mi
representada referida en el Fundamento de Derecho X de esta demanda en relacién
con la adquisicion de las obligaciones convertibles emitidas por la sociedad
luxumburguesa

2° Declare la responsabilidad del demandado por los dafios y perjuicios sufridos por
mi representada por razén de la adquisiciéon por . de las
obligaciones convertibles emitidas por la sociedad luxumburguesa
S.A., y en su virtud, condene al demandado a satisfacer a mi mandante las siguientes
cantidades:

La cantidad de CUARENTA MILLONES DE EUROS (40.000.000€) a que asciende
el principal de la suma invertida en la adquisicion por de las
obligaciones convertibles emitidas por
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La cantidad de CIENTO SESENTA Y CUATRO MIL NOVECIENTOS TREINTA
EUROS CON CINCUENTA Y SEIS CENTIMOS (164.930, 56€) a que asciende el
importe de los intereses devengados entre el dia 12 de enero de 2007 y el dia 7 de
mayo de 2008 por la cantidad de 10.000.000 de euros (correspondiente al principal de
las Obligaciones amortizadas anticipadamente en esa ultima fecha),
calculados al tipo de 1,25 %.

La cantidad de UN MILLON OCHOCIENTOS TREINTA Y UN MIL NOVECIENTOS
CUARENTA Y CUATRO EUROS CON CUARENTA Y CUATRO CENTIMOS
(1.831.944,44€) a que asciende el importe de los intereses devengados por la
cantidad de 40.000.000 euros (correspondiente al principal de las Obligaciones

pendientes de amortizacion) entre el dia 12 de enero de 2007 y la fecha de la
presente demanda, calculados al tipo del 1,25 %.

La cantidad de CUATRO MILLONES SETENTA Y UN MIL TRESCIENTOS ONCE
EUROS CON SETENTA CENTIMOS (4.071.311,70 €) a que asciende el lucro
cesante derivado de la adquisicién por de las obligaciones
emitidas por hasta la fecha de esta demanda.

El importe a que asciendan los intereses moratorios, calculados al tipo de interés
legal del dinero vigente en cada momento, que se devenguen sobre la cantidad de
46.068.186,70 euros (suma de las cantidades mencionadas en las letras A) a D)
precedentes), desde la fecha de esta demanda hasta la fecha de la sentencia que se
dicte en primera instancia (momento a partir del cual procedera el devengo del interés
de mora procesal previsto en el_articulo 576 de la_ LEC ( RCL 2000, 34 , 962 y RCL
2001, 1892) ), cuya liquidacién con arreglo a las citadas bases habra de efectuarse en
ejecucién de sentencia.

32 Condene al demandado al pago de las costas de este procedimiento.”

SEGUNDO.- Tras seguirse el juicio por sus tramites correspondientes el Juzgado
de lo Mercantil n® 11 de Madrid dictd sentencia, con fecha 6 de mayo de 1, cuyo fallo
era el siguiente:

"Que desestimando la demanda formulada por , representada por
el Procurador de los tribunales D2. XXXXX, y asistida por los Letrados del llustre
Colegio de Madrid D. xXXXXXXXy D. XXXXXX, contra D. XXXX, representado por el
Procurador de los tribunales D. XXXXXXX'y asistido por los Letrados D2. XXXXXXXX
y D. XXXXXXXXXX, debo absolver a los demandados de las pretensiones de la parte
actora. Las costas se imponen al instante del procedimiento”.

TERCERO.- Publicada y notificada dicha resolucion a las partes litigantes, se
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interpuso recurso de apelacién por la representacion de que fue
tramitado en legal forma.

La remisién de los autos y su ulterior definitiva recepcién por este tribunal, con
fecha 13 de octubre de 2013, dio lugar a la tramitacién desde entonces del presente
rollo de apelacién ante esta seccién de la Audiencia Provincial de Madrid, donde se
ha seguido con arreglo a los tramites de los de su clase.

La deliberacion y votacién para el fallo del asunto se realizé con fecha 29 de
octubre de 2015.

Ha actuado como ponente el limo. Sr. Magistrado D. XXXXXXXXX, que expresa el
parecer del tribunal.

CUARTO.- En la tramitacion del presente recurso se han observado las
prescripciones legales.

FUNDAMENTOSDEDERECHO
PRIMERO
Objeto del proceso.

En la resolucion apelada se resefian los hechos relevantes para el enjuiciamiento
de la litis. Las criticas vertidas por la parte apelante hacia dicho relato no las
consideramos justificadas, pues las imprecisiones de las que se queja resultan
aclaradas por otros pasajes del texto y, en cualquier caso, no afectan a datos
sustanciales para poder acometer la labor de juzgar. No obstante, sin voluntad de
suplir tal relacién por otra nueva, resefiaremos aqui algunos de los elementos facticos
que consideramos mas relevantes para comprender el objeto del proceso.

La demanda ha versado sobre el ejercicio de la accion social de responsabilidad
por parte de la entidad contra el que fue administrador de la
misma, D. XXXX, por los dafios que considera que resultan imputables a la conducta
que el mismo desplegd en el desempeno de su cargo.

D. XXXX fue miembro del consejo de administracién de desde el
19 de julio de 2002 hasta el 4 de diciembre de 2007 y desempend, ademas, el cargo
de consejero- delegado desde que accedio6 al consejo hasta el 20 de febrero de 2007.

La exigencia de responsabilidad hacia el demandado se funda por la actora en el
reproche de haber incurrido en una conducta omisiva, al no haber impedido una
determinada operacion que la parte demandante describe como la adquisicion por
parte de , por importe de 50 millones de euros, a través de su filial
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, de un serie de obligaciones convertibles que habian
sido emitidas por la sociedad luxemburguesa

Consta en autos que es una sociedad
mayoritariamente participada por , ya que ostenta el 99,99 % de su
capital. El administrador de la misma en el afio 2007 era la propia y
la persona fisica designada por ésta para desempenar el cargo era D. XXXXX . Han
sido varias las ocasiones en las que ha efectuado operaciones
financieras con su filial , que se estructuraban mediante

la concesién de préstamos a la misma.

Una de ellas se efectu6 con fecha 4 de enero de 2007, a impulso del que era el

presidente del consejo de administracién de , D. XXXX', que era
ademas quien coordinaba el departamento de estrategia corporativa. En concreto,
puso a disposicién de L, mediante un

préstamo a un interés del EURIBOR mas 0,20 %, la suma de 50 millones de euros.

El 12 de enero de 2007 el Sr. XXXX , en representacion de
, invirtid los referidos 50 millones de euros en la adquisicion de
obligaciones convertibles de la sociedad luxemburguesa :
que estaban instrumentadas en dos certificados al portador fechados a 9 de enero de
2007, cada uno de ellos representativo de 25.000 obligaciones. El vencimiento de las
mismas era a 10 de enero de 2017 y devengaban un interés del 1,25% anual. La
emisora tenia, no obstante, la facultad de amortizarlas anticipadamente.

En el seno de la direccion de se han producido durante el afo
2007 cambios en su érgano de gestion y direccion, siguiendo un procedimiento
pactado mediante el acuerdo de separacion empresarial de fecha 19 de febrero de
2007.

La apelante, que lo es la propia , construye su censura hacia el
demandado, en la condiciébn que ostentd de consejero-delegado y miembro del
consejo de administracién de , sobre el reproche de no haberse
informado del destino y finalidad del préstamo de 50 millones de euros otorgado por
esta entidad a y el no haberse opuesto al otorgamiento del mismo,
ya que considera criticable la tedrica rentabilidad de las obligaciones

en las que se iban a invertir los fondos (1,25 % anual), lo que
entrafnaba hacerlo a largo plazo (10 afios) en un activo no negociable emitido por una
entidad poco conocida.

En las cuentas anuales del ejercicio 2008 se decidié contabilizar por parte de
un deterioro de la inversion realizada en
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SA por importe de 30 millones de euros, que se recogié asimismo en las cuentas
consolidadas del grupo correspondientes a ese mismo ejercicio. En
mayo de 2008 se habia producido, no obstante, una amortizacién parcial por parte de

por 10 millones de euros, lo que habia reducido el importe
de la inversion a 40.

considera inviable, tras valorar la situacion financiera de

, el poder recuperar el importe de esos 40 millones de

euros e incrementa el montante del perjuicio que entiende que ha sufrido en la

cuantia correspondiente a los intereses devengados por obligaciones amortizadas
anticipadamente, ademas de los aplicables por el resto.

imputa negligencia en el desempefo de su cargo al Sr. XXXX
porque considera que incumplié el deber de informarse y actuar diligentemente en
interés de la sociedad de la que era administrador y le considera responsable de los
perjuicios derivados de una operacion que, segun entiende la apelante, deberia haber
impedido.

La falta de éxito de la demanda en la primera instancia ha movido a

a apelar la sentencia que le ha resultado adversa. La recurrente

considera, en primera lugar, que deberia suspenderse el tramite del proceso en esta
segunda instancia para esperar a las resultas del proceso de investigacién que en
sede penal se sigue como diligencias previas n® del Juzgado de
Instrucciéon n? 51 de Madrid, invocando para ello la institucién de la prejudicialidad
penal. Asimismo, durante la tramitacion de este rollo de apelacién ha aportado
diversa documentacion, con relacién a la cual este tribunal la ha dado respuesta en
una resolucidén precedente, si bien resta referirnos a la suerte de la presentada en el
ultimo momento. Ademas, en el recurso se efectian diversas quejas referidas a la
exactitud y claridad del relato de hechos relevantes contenido en la sentencia de la
primera instancia, si bien a ello nos hemos referido al inicio de esta fundamentacion
juridica. Se hace hincapié por la apelante en que la responsabilidad imputada al
demandado lo era no sélo en su condiciéon de consejero delegado, sino también como
miembro del consejo de administracion de , por razén del
incumplimiento de deberes propios de su cargo. Pone el acento la recurrente en la
concrecion de la operacion de la que deriva la exigencia de responsabilidad, que
antes hemos resefiado, y se intenta rebatir por ella la razones para una eventual
exencion de aquélla, haciendo hincapié en que el demandado debi6 informarse del
destino del dinero prestado por , de manera que hubiera debido
reaccionar impidiendo la consumacion de la operacion. Anade a ello que ésta no
podria considerarse como de caracter ordinario y se trata de rebatir el encuadre de la
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misma en el area corporativa dirigida por el presidente de la entidad, insistiendo en
que era competencia directa de uno de los departamentos asignados al consejero
delegado. Se critica ademas el valor que la apelante entiende que puede concederse
a las declaraciones testificales de los sefiores D. XXXX y D. XXXX , al tiempo que
defiende que no seria relevante recabar la de ningun otro testigo para poder avalar el
éxito de su pretension.

Los planteamientos que, de manera sindptica, hemos resefiado van a ser tratados
en la presente resolucion, si bien los reordenaremos del modo que consideramos mas
sistematico para exponer nuestros razonamientos juridicos, unico modo de poder
comprender cual es la motivacion que este tribunal considera que puede respaldar la
resolucién del litigio en el modo que consideramos ajustado a derecho.

Significamos que pese a que ya se haya integrado en el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital ( RCL 2010, 1792 y 2400) , aprobado por Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, las citas legales que efectuaremos todavia vienen
referidas, por razones cronolégicas (principio "tempus regit actum"), al_Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas ( RCL 1989, 2737 y RCL 1990, 206)
(RDL 1564/1989, de 22 de diciembre), que es el cuerpo legal que, con las reformas
correspondientes a cada momento, resulta aplicable a los hechos objeto de litigio,
que se habrian producido bajo la vigencia del pretérito régimen legal.

SEGUNDO

Solicitud suspensién por prejudicialidad penal.

La parte apelante ha planteado en su recurso la solicitud de que fuese suspendida
la tramitacion de la presente apelacién para esperar a las resultas del proceso de
investigacién que en sede penal se sigue como diligencias previas n® 7438/2010 del
Juzgado de Instruccién n® 51 de Madrid.

Segun lo previsto en el articulo 40.2.22 de la LEC ( RCL 2000, 34 , 962 y RCL 2001,
1892) , para que pueda apreciarse la concurrencia de un situacion de prejudicialidad
penal no bastaria con la mera coincidencia de algun hecho entre el escrito de
demanda y lo que constituye objeto de investigacién criminal, sino que ademas
resultaria indispensable que la decisién del tribunal penal pudiera tener influencia
decisiva en la resolucion del asunto civil.

Pues bien, en dicho proceso penal paralelo no esta, sin embargo, imputado el aqui
demandado Sr. XXXX , al que no se le esta investigando por la comision de
irregularidad alguna en su gestion como administrador de . Es cierto
que se han incorporado a dicho proceso referencias a la operacién objeto del
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presente litigio, pero la finalidad de ello es la depuracion de las responsabilidades
penales que pudieran alcanzar a los alli imputados. Para el analisis de la
responsabilidad civil imputada al Sr. XXXX, en los términos en los que fue planteada
la demanda de responsabilidad contra él interpuesta en su condicion de
administrador de centrada en una conducta omisiva por su parte
que pudiera ser contraria a la diligencia del buen administrador social (en concreto, no
haber impedido en un determinado momento una concreta operacién inversora), no
resulta preciso incurrir en la dilacion que implicaria el tener que aguardar hasta la
culminacién de ese paralelo proceso penal.

Ademas, al Sr. XXXX solo podria exigirsele que supiera lo que razonablemente
estaba en su mano poder conocer al tiempo en el que se produjo la operaciéon y
mientras todavia desempenaba el cargo por el que se le exige la responsabilidad. Lo
que no podra reprocharsele es el desconocimiento de circunstancias relativas a
intereses espurios de otras personas que hayan podido ir saliendo luego a la luz fruto
de complejas investigaciones y procesos judiciales.

Por otro lado, la parte demandante sélo tendria derecho a exigir que se coordinase
la decision penal con la civil, pero a lo que no puede aspirar es a utilizar el proceso
penal como un complemento procesal de lo que deberia haber formado parte del
propio proceso civil, cuyo objeto quedd ya acotado en la fase de alegaciones.
Hacemos esta mencién porque resulta llamativo que datando el inicio del proceso
penal del afio 2010, no haya inquietado a la actora la paralela tramitacién del proceso
civil, durante varios afos, y no haya sido sino en esta segunda instancia cuando se
haya querido suscitar el problema, cuando desde el afo 2011 la propia

ya hacia referencia a la referida operacion como objeto del proceso
penal.

En consecuencia, hemos de desestimar la solicitud de suspensién del presente
proceso ante el alegato de prejudicialidad penal efectuado por la representacion de

TERCERO
Presentacion de documentacion durante el tramite de la segunda instancia.

La representaciéon de se ha mostrado insistente en la estrategia
de pretender incorporar a esta apelacion documentacion adicional a la aportada en la
primera instancia. El tratar de hacer un uso inadecuado de esta excepcional
posibilidad procesal ya provocd una primera resolucion desestimatoria por parte de
este tribunal, mediante el precedente auto de 17 de febrero de 2014 . Una decision de
similar sentido debe ser pronunciada ahora, a tenor de lo previsto en el articulo 271.2
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de la_LEC ( RCL 2000, 34 , 962 y RCL 2001, 1892) , con respecto a la aportacién de
las sentencias dictadas por el Juzgado de lo Mercantil n® 1 de Donostia (San
Sebastian) y por la Seccion Segunda de la Audiencia Provincial de Gipuzkoa en la
seccién de calificacion del concurso de la entidad XXXXX. El contenido de dichas
resoluciones, por mas que sea temporalmente posterior a la tramitacién de la primera
instancia, resulta intrascendente para el enjuiciamiento de la conducta omisiva
reprochada al Sr. XXXX . Las referencias que en dichas resoluciones se efectuan a
terceros, como las relativas a las posibles vinculaciones entre D. XXXX y D. XXXX,
por razén del entramado societario que les relacionaba, no resultan relevantes para
poder enjuiciar sobre la concreta imputacién de conducta omisiva que pesa en el
presente proceso en contra de D. XXXX .

Rechazamos, por lo tanto, la admisiéon de la documentacion presentada por la
representacion de consistente en copias de sendas sentencias
dictadas por el Juzgado de lo Mercantil n® 1 de Donostia (San Sebastian) y por la
Seccién Segunda de la Audiencia Provincial de Gipuzkoa.

CUARTO
Valoracién de las pruebas testificales practicadas en el acto del juicio.

Las declaraciones testificales de D. XXXX y D. XXXX han resultado relevantes para
el enjuiciamiento del asunto. La parte demandante, a cuya instancia se han recabado
tales declaraciones, esta ahora tratando de suscitar reparos a la credibilidad de sus
testimonios. Este tribunal no aprecia, sin embargo, ningun sintoma de mendacidad en
el contenido de los mismos, pues no puede apreciarse tal cuando no vemos en sus
manifestaciones un intento de esquivar posibles responsabilidades imputables a los
propios testigos, significadamente en el caso del Sr. XXXX . Si éste coincide con el
otro testigo, Sr. XXXX , en derivar el ambito de decision al propio del marco de
responsabilidad del primero, dificilmente podra construirse hacia ellos un reproche de
falta de sinceridad. Seria sumamente extrafno, por contrario a la naturaleza humana,
que un testigo pudiera estar mintiendo si lo que dice pudiera luego resultar perjudicial
para sus propios intereses.

Los referidos testigos son personas que ocupaban cargos que les permitian tener
un conocimiento directo, de primera mano, de los hechos que motivan este litigio vy,
como hemos dicho, pese a que ellos también han sido demandados en otros
procesos, sus manifestaciones, significadamente en el caso del Sr. XXXX, no tienden
a eludir su propia implicacién en los mismos, aunque ello pudiera contribuir a
descargar de responsabilidades al demandado. Se trata, a tenor de las reglas a las
que alude el_articulo 376 de la_LEC ( RCL 2000, 34 , 962 y RCL 2001, 1892) , de
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declaraciones que deben ser tomadas muy en cuenta y que no merecen ser objeto de
las reservas que trata de oponer a ellas la parte apelante.

QUINTO
Presupuestos legales de la accion ejercitada.

La accion social de responsabilidad, con independencia de quién la ejercite (ya
fuese la propia entidad afectada o, en su defecto, un socio o, en ultima instancia, un
acreedor - articulo 134 del TR de la LSA ( RCL 1989, 2737 y RCL 1990, 206) y vigente
articulo 238 del TRLSC), tiene como finalidad defender el patrimonio de la sociedad
(persiguiendo su reintegracién) ante los danos que hubiesen podido provocar de
modo directo en €l las acciones u omisiones ilegales, antiestatutarias o incumplidoras
de sus deberes por parte de los administradores, siempre que hubiese mediado un
nexo causal entre la conducta ilicita de éstos y el dafo sufrido por la entidad
administrada ( sentencias de la Sala 12 del TS de 4 noviembre de 1991 , 21 de mayo
de 1992, 30 de enero de 2001 , 23 de febrero de 2004 , 21 de febrero de 2007 y 20 de
julio del 2010).

La responsabilidad del administrador exigible mediante el ejercicio de la accién
social es una responsabilidad por dafo y a diferencia de la accién individual, tiene
como finalidad reintegrar el patrimonio social. En consecuencia, el éxito de la accién
social de responsabilidad requiere la concurrencia de los siguientes requisitos: a) que
se produzca un dafo patrimonial a la sociedad evaluable econdémicamente; b) que
ese dafno proceda de un acto de los administradores, tanto por accién como por
omision, de manera que debe tratarse de actuaciones en las que aquéllos intervienen
como administradores, es decir en el ejercicio de sus funciones organicas; c) que al
acto originador del dafio sea contrario a la ley, a los estatutos, o producido sin la
diligencia debida ( a la que se refiere el articulo 127 del TRLSA , es decir, la de "un
ordenado empresario y un representante leal"); y d) que exista un nexo causal entre el
dano producido y el acto origen del mismo, debiendo tenerse en cuenta los supuestos
de concurrencia de otras circunstancias a efectos de ponderar la valoracion del dafo.

SEXTO

Consideraciones sobre la conducta del demandado en sede de la accién de
responsabilidad ejercitada en su contra.

La apelante funda su pretension en un reproche de conducta omisiva que, al
entender de la parte actora, justificaria la exigencia de responsabilidad al demandado
por no haber actuado en determinado sentido para evitar lo que se considera que ha
resultado finalmente dafoso para la entidad . La censura no se
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vincula a que el demandado hubiese podido actuar de modo contrario a determinada
norma especifica, sino en haberse comportado de un modo que la demandante
considera que no resultaria acorde a la diligencia debida a un administrador social al
no haber impedido que se efectuase determinada inversién de fondos sociales.

Es cierto que el demandado, en su condicién de consejero-delegado y miembro del
organo de administracion, tenia un deber de control sobre la operativa social. Esta
documentado en el proceso que el Sr. XXXX disponia de amplios poderes vy
delegaciones por parte del consejo de administracion, lo que supone que sus
facultades alcanzaban no sélo la gestién diaria de la empresa (negocio inmobiliario)
sino también las operaciones significativas que pudieran abordarse con recursos
sociales.

Ahora bien, en una entidad de las enormes dimensiones de
como puede comprenderse a la vista de los datos que reflejan las cuentas aportadas
a las actuaciones, es comprensible que no todo se hiciera a instancias del
consejero-delegado. En concreto, en el caso que aqui nos ocupa la salida de fondos
se efectu6 merced a un impulso personal del presidente del consejo de
administracién de , Sr. XXXX , que se encauzé a través del
departamento de estrategia corporativa que segun el organigrama de direccién
estaba bajo la supervisién de aquél. Las declaraciones testificales de D. XXXX 'y D.
XXXX han permitido conocer en detalle que la realidad interna de la gestién de
se desempenaba precisamente de ese modo. Pero ello no bastaria
para poder dejar al demandado al margen de toda posible responsabilidad, si es que
hizo dejacién de sus funciones como consejero-delegado o confi6 indebidamente en
la conducta de otro miembro del consejo, porque la mera distribucién interna de
tareas a efectos operativos no releva, de modo automatico, a otro miembro de dicho
organo, que ademas era el consejero-delegado, de sus propias responsabilidades.

Una vez sentado que el demandado no podria escudarse, simplemente, en que él
no promovio la operacién, como tampoco en que se hubiese fiado de modo ciego y no
racional (sino que deberia haber razones para ello) del departamento de estrategia,
porque eso tampoco le libraria de una imputacion de falta de diligencia en el
desempeno de su gestidn, lo que habra que constatar es si existe justificacién para
que el Sr. XXXX no reaccionase de forma adversa cuando tuvo conocimiento de la
realizacion de la operacion.

El Sr. XXXX , en su condicién de consejero-delegado, supo de la concesion del
préstamo que aqui nos ocupa a favor de , aunque él no
participase en la adopcidén de esa decision ni en su ulterior ejecucién. Se tratdé de una
mas de las diversas operaciones financieras de las que se le dio conocimiento y que
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se dirigian desde el departamento de estrategia corporativa, segun el proceso
habitual de toma de decisiones en el seno de segun coincidieron
en ello los testigos XXXX y XXXX . El propio Sr. XXXX', como él mismo admiti6 al ser
interrogado al respecto en el acto del juicio, tuvo noticia de que se iban a prestar los
50 millones a Yy No opuso ningun reparo a ello. Lo que
ocurre es que las razones que justifican su actitud son perfectamente entendibles. En
esa época , que era el buque insignia del grupo, financiaba
operaciones de sociedades en las que tenia participacion y, en concreto, ya habia
efectuado otros préstamos a su participada destinados
a actividades financieras (como la que luego ésta encauz6 a la adquisicion de
acciones , por mayor cuantia incluso que la que aqui nos ocupa), lo cual
figura en la contabilidad de ambas, tal como estd documentado en autos, a los que se
ha aportado la correspondiente contabilidad. La operacion de préstamo se realiz6 en
condiciones de mercado, pues prestd el dinero a

a un interés del 4,230 % - EURIBOR mas 0,20 %). Aunque el importe
puede parecer elevado (50 millones), ello no resultaba desmesurado en el contexto
de las operaciones ordinarias de , pues tal cifra se hallaba dentro de
los margenes de actuacidén en los que habitualmente, hasta determinada cuantia,
segun la operativa habitual, no necesariamente se pedia autorizacion previa al
consejo (a este respecto es pertinente la cita que en la resolucién apelada se efectia
del acuerdo de separacion empresarial de fecha 19 de febrero de 2007, que, aunque
es, en efecto, posterior a la salida de los fondos, sirve como ejemplo para demostrar
que a primeros del afio 2007 una operacion de 50 millones de euros era entendida en
el seno de como de caracter puramente ordinario). En este
contexto, de realizacién de un préstamo en condiciones de mercado a una entidad
vinculada a la que ya se habian hecho otros con resultado exitoso y por un importe
ordinario en el seno de la actividad de , la falta de reaccion del
consejero-delegado no puede considerarse, necesariamente, como una conducta
omisiva injustificada. El consejero-delegado supo de la operacidn en los aspectos que
directamente implicaban la salida de fondos desde para inversiones
en una filial, como ya se habia hecho con anterioridad, por lo que no puede
censurarsele que no la impidiera, si carecia entonces de razones de suficiente peso
como para hacerlo.

No negamos que, desde el punto de vista estrictamente financiero, podrian resultar
mejorables las condiciones concretas que fueron luego pactadas en la ulterior
operacién entre Ly para la
adquisicién de los bonos emitidos por ésta, pero esto fue fruto de algo que ocurrié con
posterioridad al préstamo concedido por ; en la fijaciébn de las
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mismas ya no intervino directamente el demandado como administrador de esta
ultima, pues habia otra persona designada al efecto, el Sr. XXXX (que en esa
competencia no estaba bajo dependencia del demandado), que se ocup6 de ello,
aunque parece claro que lo hizo siguiendo la politica que se le indicé desde
, en concreto, desde el departamento que controlaba el presidente

del consejo de administracion de la misma, que se ha desvelado como el cerebro y
director de esta operacion. Por otro lado, de lo que si podia ser consciente el
demandado era del buen resultado de otras operaciones efectuadas con la filial
a impulso del departamento de estrategia corporativa

supervisado por el presidente del consejo (como se resena en el dictamen pericial
emitido por el Sr. XXXXX la sociedad dependiente efectud
inversiones en acciones que acabaron reportando en 2007 una plusvalia de méas de
21 millones de euros). Ademas, los términos de valoracién de esa operacién, que
necesariamente deberian tener como referencia el tiempo en el que se efectué y no
su evolucion posterior (sujeta a los avatares de toda inversién financiera), no
necesariamente tienen que ser la comparacién con otras posibles alternativas
inversoras que pudiera ofrecer el trafico mercantil, sino que resultaban relevantes las

expectativas concretas que en tenian depositadas en ella. El hecho
de que en ésta, con acierto 0 no desde el punto de vista técnico contable, se hubiera
venido contabilizando la inversién en bonos como un activo financiero a

corto plazo es un indicio de que, en efecto, la expectativa era de rapida recuperacién
de la misma (pese a ser, formalmente, a diez afnos). Otra cosa es que, luego, los
proyectos obtengan en la practica el resultado apetecido (o incluso se tuerzan porque
alguien interfiera en ellos, ya de modo sobrevenido o previamente concebido por
dicho sujeto, de lo que sblo a éste incumbiria responder), lo que nadie puede
asegurar. Ser consciente de que se asume un cierto riesgo al invertir fondos sociales,
a precio de mercado, en un préstamo a una entidad participada, que puede luego
asumir otro grado distinto de riesgo en el empleo de esos fondos, no necesariamente
tiene que considerarse como un comportamiento de modo inadecuado en el mundo
de la empresa (como se recoge en el dictamen Sr. XXXX la depreciacién de los bonos
, en los que invirtié el préstamo de , NO

fue en modo alguno algo metedrico, sino que todavia a 31 de diciembre de 2008, es
decir, practicamente dos anos después de la inversion indirecta por parte de
, la minusvalia, sujeta ademas a una posible evolucion en sentido

contrario, no debia considerarse significativa). Que el demandado, en funcién de
consideraciones como las expuestas, no viese la necesidad de desplegar ninguna
actividad en contra de la operacion, en cuya gestién, insistimos, no tuvo parte ni en su
impulso ni en su ejecucion, puede ser comprendido como una conducta no
desajustada al cumplimiento de los deberes inherentes a su cargo. Ademas, no se ha
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demostrado que hubiese trascendido entonces ningun motivo de peso para que
considerar que el Sr. XXXX tuviera que haber sido consciente de que pudiera mediar
algun tipo de conflicto de intereses por parte del presidente, Sr. XXXX , en relacién
con este asunto, ni que hubiera ninguna razdn para representarse la posibilidad de
que mediase irregularidad alguna en la iniciativa impulsada por aquél. Tampoco
cabria acudir a acontecimientos posteriores a su salida del cargo (como la no
reclamacién de intereses por parte de ) para enjuiciar la conducta

En una entidad del volumen de puede ser entendible la conducta
del consejero-delegado Sr. XXXX, al que no se le puede reprochar que otro miembro
del consejo pudiera estar impulsando una operacién guiado por intereses propios,
sobrepuestos a los sociales, desconocidos para otros consejeros; esto ultimo no esta
siendo aqui objeto de enjuiciamiento, ya que existen otros litigios paralelos en los que
se estd demandando a otros miembros del consejo en funcion de lo que a ellos les
pueda resultar imputable. La regla de la solidaridad en la responsabilidad de los
miembros del consejo de administracién (articulo 133.3 del TRLSA ( RCL 1989, 2737
y RCL 1990, 206) -vigente articulo 237 del TRLSC) por la realizacién de actos o
adopcién de acuerdos lesivos tiene sus limites y ha de comprenderse bien el sentido
de los mismos. En concreto, cuando la ley sefiala como uno de ellos la oposicién por
parte del consejero a la realizacidn del acto o a la adopcion del acuerdo en los que no
hubiera tenido intervencion, habra de entenderse que ello deberia haberse producido
por su parte en la medida en que concurrieran razones de peso para que entonces
debiera, necesariamente, haberlo hecho, porque de lo contrario podria comprenderse
su conducta omisiva (no se olvide que el postulado general de la responsabilidad -
articulo 133.1 del TRLSA , luego articulo 236.1 del TRLSC- se asienta sobre la
obligacién de actuar con arreglo a los deberes propios del cargo, lo que entrafia obrar
con diligencia y lealtad hacia la sociedad y que el grado demostrado para el respeto
de éstas no puede examinarse al margen de las circunstancias concretas de cada
caso).

En el caso del Sr. XXXX , es un dato reconocido que llegé a tener noticia de la
operacion, pero el que no reaccionase en contra de la salida de los fondos se explica,
de modo razonable, porque, dado el contexto en el que se produjo y el modus
operandi habitual en el seno de la empresa, no se revelaron sefales de alarma de
entidad suficiente como para prevenirle en contra de ella. Es importante tener
presentes planteamientos realistas a la hora de enjuiciar lo que constituye el
razonable grado de cumplimiento por parte de los administradores de los deberes
inherentes a su cargo, especialmente cuando el reproche lo es el haber incurrido en
una conducta omisiva, pues de lo contrario podria llegarse al extremo de convertir en
puramente objetiva la responsabilidad exigible a los mismos, lo que consideramos
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ajeno al modo en el que legalmente ha venido siendo configurada tal institucién
juridica. Por lo tanto, coincidimos con la resolucién de la primera instancia en que el
reproche que se dirige en contra del administrador social Sr. XXXX (tanto como
consejero- delegado, como miembro que era del consejo de administracion de

) no esta justificado como para poder soportar una imputacion de
responsabilidad como la que se sostenia por la parte actora.

SEPTIMO
Referencia al resto de las premisas de la accién ejercitada.

Coincidimos con la resolucién apelada en que fallando el requisito de la apreciacion
de una accién culpable que sea imputable al demandado resulta innecesario abordar
el andlisis de las demas premisas ineludibles para poder imputar la responsabilidad
que se exigia al administrador social (en concreto, la produccion de un dafo
patrimonial a la sociedad evaluable econémicamente y la existencia de un nexo
causal entre el éste y el acto origen del mismo). Es mas, pese a que ello fue objeto de
especial polémica por parte del demandado durante la primera instancia, la parte
apelante debia ser plenamente consciente de que el debate podia morir sin el anélisis
de esos aspectos, ya que en cuanto a ellos se limitd en su escrito de recurso a
remitirse a lo que figuraba en la demanda. Ello releva a este tribunal de tener que
efectuar ninguna consideracion al respecto.

OCTAVO
Costas.

Imponemos a la entidad apelante las costas ocasionadas en la segunda instancia,
tal como se deriva del n? 1 del_articulo 398 de la_ LEC ( RCL 2000, 34 , 962 y RCL
2001, 1892) que debe hacerse en los casos de decisién desestimatoria del recurso de
apelacion.

Vistos los preceptos citados y demas concordantes de general y pertinente
aplicacién al caso, este tribunal pronuncia el siguiente

FALLO
19

Desestimamos la solicitud de suspension del presente proceso ante el alegato de
prejudicialidad penal efectuado por la representacion de

29

Rechazamos la admision de la documentacién presentada por la representacion de

15



Fusion

consistente en copias de sendas sentencias dictadas por el
Juzgado de lo Mercantil n® 1 de Donostia (San Sebastian) y por la Seccién Segunda
de la Audiencia Provincial de Gipuzkoa.

39

Desestimamos el recurso de apelacién interpuesto por la representaciéon de
ontra la sentencia dictada el 6 de mayo de 2013 por el Juzgado
de lo Mercantil n® 11 de Madrid en sede del juicio n® 387/2010.

49

Imponemos a la mencionada parte apelante las costas ocasionadas en la segunda
instancia

Contra la presente sentencia las partes tienen la posibilidad de interponer ante este
tribunal, en el plazo de los veinte dias siguientes al de su notificacién, recurso de
casacién y, en su caso, recurso extraordinario por infracciéon procesal, de los que
conoceria la Sala Primera del Tribunal Supremo, todo ello si fuera procedente
conforme a los criterios legales y jurisprudenciales de aplicacion.

Asi, por esta nuestra Sentencia, lo pronunciamos, mandamos y firmamos los
ilustrisimos sefores magistrados integrantes de este tribunal.
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