TEMAS

Derecho de sociedades
y sostenibilidad

Directores

M.2 de la Concepcion Chamorro Dominguez
A. Jorge Viera Gonzalez

 ww
% " N VA-Z/‘V//M |

lILA LEY






Derecho de sociedades
y sostenibilidad

Directores

M.2 de la Concepcion Chamorro Dominguez
A. Jorge Viera Gonzalez

lILA LEY



© De los autores, 2023
© LA LEY Soluciones Legales, S.A.

LA LEY Soluciones Legales, S.A.

C/ Collado Mediano, 9

28231 Las Rozas (Madrid)

Tel: 91 602 01 82

e-mail: clienteslaley@aranzadilaley.es
https://www laley.es

Primera edicién: Mayo 2023

Depésito Legal: M-16788-2023
ISBN versién impresa: 978-84-19446-56-5
ISBN version electrénica: 978-84-19446-57-2

Disefo, Preimpresién e Impresién: LA LEY Soluciones Legales, S.A.
Printed in Spain

© LA LEY Soluciones Legales, S.A. Todos los derechos reservados. A los efectos del art. 32 del Real Decreto
Legislativo 1/1996, de 12 de abril, por el que se aprueba la Ley de Propiedad Intelectual, LA LEY Soluciones
Legales, S.A., se opone expresamente a cualquier utilizacién del contenido de esta publicacién sin su expresa
autorizacién, lo cual incluye especialmente cualquier reproduccién, modificacién, registro, copia, explota-
cién, distribucién, comunicacién, transmisién, envio, reutilizacién, publicacién, tratamiento o cualquier otra
utilizacién total o parcial en cualquier modo, medio o formato de esta publicacién.

Cualquier forma de reproduccién, distribucién, comunicacién pudblica o transformacién de esta obra solo
puede ser realizada con la autorizacién de sus titulares, salvo excepcién prevista por la Ley. Dirijase a Cedro
(Centro Espaiol de Derechos Reprograficos, www.cedro.org) si necesita fotocopiar o escanear algtin fragmento
de esta obra.

El editor y los autores no asumiran ningtin tipo de responsabilidad que pueda derivarse frente a terceros como
consecuencia de la utilizacién total o parcial de cualquier modo y en cualquier medio o formato de esta
publicacién (reproduccién, modificacién, registro, copia, explotacién, distribucién, comunicacién publica,
transformacioén, publicacién, reutilizacién, etc.) que no haya sido expresa y previamente autorizada.

El editor y los autores no aceptardn responsabilidades por las posibles consecuencias ocasionadas a las per-
sonas naturales o juridicas que acttien o dejen de actuar como resultado de alguna informacién contenida en
esta publicacién.

LA LEY SOLUCIONES LEGALES no sera responsable de las opiniones vertidas por los autores de los contenidos,
asi como en foros, chats, u cualesquiera otras herramientas de participacién. Igualmente, LA LEY SOLUCIONES
LEGALES se exime de las posibles vulneraciones de derechos de propiedad intelectual y que sean imputables
a dichos autores.

LA LEY SOLUCIONES LEGALES queda eximida de cualquier responsabilidad por los dafos y perjuicios de
toda naturaleza que puedan deberse a la falta de veracidad, exactitud, exhaustividad y/o actualidad de los
contenidos transmitidos, difundidos, almacenados, puestos a disposicién o recibidos, obtenidos o a los que se
haya accedido a través de sus PRODUCTOS. Ni tampoco por los Contenidos prestados u ofertados por terceras
personas o entidades.

LA LEY SOLUCIONES LEGALES se reserva el derecho de eliminacién de aquellos contenidos que resulten
inveraces, inexactos y contrarios a la ley, la moral, el orden pdblico y las buenas costumbres.

Nota de la Editorial: El texto de las resoluciones judiciales contenido en las publicaciones y productos de LA
LEY Soluciones Legales, S.A., es suministrado por el Centro de Documentacién Judicial del Consejo General
del Poder Judicial (Cendoj), excepto aquellas que puntualmente nos han sido proporcionadas por parte de los
gabinetes de comunicacién de los érganos judiciales colegiados. El Cendoj es el tinico organismo legalmente
facultado para la recopilacién de dichas resoluciones. El tratamiento de los datos de cardcter personal conte-
nidos en dichas resoluciones es realizado directamente por el citado organismo, desde julio de 2003, con sus
propios criterios en cumplimiento de la normativa vigente sobre el particular, siendo por tanto de su exclusiva
responsabilidad cualquier error o incidencia en esta materia.



PRESENTACION

Con el trasfondo de la Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y
del Consejo sobre diligencia debida de las empresas en materia de sosteni-
bilidad y por la que se modifica la Directiva 2019/1937, de 23 de febrero de
2022,y la orientacion general alcanzada el 30 de noviembre de 2022 (PDD),
la obra colectiva que se presenta recoge las aportaciones del Seminario
«Derecho de sociedades y sostenibilidad» realizado el 10 de junio de 2022
en la Universidad Rey Juan Carlos en el marco del Proyecto de investigacion
PID2020-113852RB-100/AEI/ 10.13039/501100011033, que lleva por titulo
«Implicaciones juridicas de las exigencias de sostenibilidad para las socie-
dades cotizadas como base para la concepcién de un modelo de exigencias
aplicable a las pymes» (IP: M.? de la Concepciéon Chamorro Dominguez). Este
proyecto de investigacion, financiado por la Agencia Estatal de Investigacion,
tiene como finalidad el estudio de la integracién de los criterios de sosteni-
bilidad en el seno de las sociedades de capital, principales destinatarias de
las medidas normativas que estan en marcha, si bien, sin obviar también la
necesidad de concebir un modelo adecuado de exigencias que integre a las
pymes de modo proporcionado en la transicién hacia la sostenibilidad. La
actualidad y relevancia de la materia viene refrendada por el conjunto de
medidas legislativas que estan siendo impulsadas desde la Unién Europea
(UE) y por su apuesta rotunda por la sostenibilidad y la transicién hacia una
economia segura, que viene a ser considerada clave para garantizar la com-
petitividad a largo plazo de la economia europea.

En el ambito de las finanzas sostenibles, la Comisién Europea (CE) enco-
mendo a un grupo de expertos de alto nivel la labor de definir una estrategia
general completa de la UE en relacién con las finanzas sostenibles. Fruto de
este trabajo, la Comisién publicé el Plan de Accién para financiar el desa-
rrollo sostenible (COM(2018) 97 final de 8.3.2018, en adelante «Plan de
Accién»). Conforme al mismo, los actores financieros juegan un papel esen-
cial, en tanto que pueden contribuir a la transicién de la economia europea
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hacia un sistema mas ecolégico. Junto a diversas medidas, como por ejemplo
la elaboracién de un sistema de clasificacion de la UE para las actividades
sostenibles, la creacién de normas y etiquetas para los productos financieros
verdes o |a elaboracién de parametros de referencia de sostenibilidad, el Plan
de accion incluye en su Accién 10 el fomento del gobierno corporativo sos-
tenible y la reduccién del cortoplacismo en los mercados de capitales. A este
respecto, la CE considera que el gobierno corporativo puede contribuir sig-
nificativamente a una economia mas sostenible, permitiendo a las empresas
adoptar las medidas estratégicas necesarias para desarrollar nuevas tecnolo-
gias, reforzar los modelos de negocio y mejorar el rendimiento. Ello, a su vez,
mejoraria sus practicas de gestion del riesgo y la competitividad, creando asi
empleo e impulsando la innovacién. Sin embargo, en la practica, aunque
muchas sociedades poseen estrategias de gobierno corporativo, el cortopla-
cismo provoca a menudo que los administradores sociales, al adoptar sus
decisiones, se centren excesivamente en el rendimiento financiero a corto
plazo y pasen por alto las oportunidades y los riesgos que se derivan de las
consideraciones de sostenibilidad ambiental y social. Como posible solu-
cion, el Plan de Accién destaca la necesidad de exigir a los consejos de
administracion de las sociedades que establezcan y comuniquen una estra-
tegia de sostenibilidad, incluido un procedimiento adecuado de diligencia
debida en toda la cadena de suministro y objetivos mensurables de sosteni-
bilidad. A su vez se valora la posible necesidad de clarificar las normas con
arreglo a las cuales los consejeros deben actuar en el interés a largo plazo de
la empresa. Sobre la base del Plan de Accién, la CE ha impulsado propuestas
de reglamento para promover las finanzas sostenibles, muchas de las cuales
ya se han aprobado y encuentran aplicacién directa en los ordenamientos
juridicos nacionales, y se unen al conjunto importante de normas que afectan
a este sector.

Con anterioridad a este aluvion de medidas normativas y recomendacio-
nes, la sostenibilidad en el ambito del Derecho de sociedades y del mercado
de capitales se promovia principalmente a través de la Directiva 2014/95
sobre divulgacién de informacién no financiera e informacion sobre diver-
sidad y por la revision de la Directiva sobre los derechos de los accionistas
a través de la Directiva 2017/828. Sin embargo, a partir de la aprobacion del
Plan de Accion en 2018, la intensidad reguladora ha aumentado notable-
mente. La normativa recientemente aprobada y en proceso de aprobacién
tendra efectos muy considerables en el gobierno corporativo de las grandes
empresas y, mas alla, afectard a la concepcién de institutos juridicos tradi-
cionales dentro de la estructura organica de las sociedades cotizadas. En
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particular, resultan especialmente relevantes la ya mencionada PDD, la
Directiva 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de diciem-
bre de 2022 por la que se modifican el Reglamento (UE) 537/2014, la Direc-
tiva 2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y la Directiva 2013/34/UE, por lo
que respecta a la presentacion de informacion sobre sostenibilidad por parte
de las empresas (CSRD), y la Directiva (UE) 2022/2381 del Parlamento Euro-
peoy del Consejo de 23 de noviembre de 2022 relativa a un mejor equilibrio
de género entre los administradores de las sociedades cotizadas y a medidas
conexas. A nivel nacional también se han producido pasos muy significativos
hacia la inclusién de los criterios de sostenibilidad en las sociedades, desta-
cando la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, en materia de informacién no
financiera y diversidad, y, mas recientemente, la Ley 7/2021 de Cambio Cli-
matico y Transicion Energética y la Ley 5/2021, de 12 de abril, por la que se
modifica el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas finan-
cieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de los
accionistas en las sociedades cotizadas, las cuales incorporan novedades
relevantes en el dmbito ESG para las sociedades de capital en general y para
las sociedades cotizadas, en particular. A su vez, la Ley 18/2022, de 28 de
septiembre, de creacion y crecimiento de empresas, reconoce en su Dispo-
sicion Adicional Décima la figura de las Sociedades de Beneficio e Interés
Comdn, como aquellas sociedades de capital que, voluntariamente, decidan
recoger en sus estatutos su compromiso con objetivos sociales y medioam-
bientales y con la toma en consideracion de grupos de interés relevantes
(stakeholders), sometiéndose a mayores niveles de transparencia y rendicién
de cuentas en el compromiso de alcanzar dichos objetivos.

En este contexto de transicion, el seminario celebrado el 10 de junio de
2022, bajo la direccion de M.? de la Concepcién Chamorro Dominguez y A.
Jorge Viera Gonzalez, cont6 con la participacién de prestigiosos ponentes
nacionales y extranjeros, miembros del grupo interdisciplinar de investiga-
cién, que disertaron sobre los cambios que pueden producirse en el Derecho
de sociedades en relacion con las crecientes exigencias de sostenibilidad
impulsadas desde la UE. Las ponencias que ahora se recogen en esta obra
comienzan con un punto de partida esencial que sirve de apertura a los
demas capitulos: el Derecho de sociedades y la funciéon econémico social
de la gran empresa, en donde se presenta un analisis de la constitucionalidad
de posibles vias que permitan integrar en la gobernanza de la sociedad coti-
zada intereses hasta ahora extrasocietarios desde la perspectiva de la actual-
mente generalizada cldusula del interés social. Los siguientes cuatro capitu-
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los ofrecen, desde una visién de Derecho comparado y comunitario, el estu-
dio de la integracién de la sostenibilidad en el gobierno corporativo,
partiendo de la propuesta de concebir en el Derecho de sociedades un dere-
cho general de actuar de modo sostenible, sobre la base de la creacion de
valor sostenible y el respeto a las fronteras planetarias. Seguidamente, se
presenta la repercusién de la PDD en el Reino Unido y se analiza la propuesta
en el contexto del movimiento de gobierno corporativo de aquél pais, de las
exigencias de Derecho de sociedades y de los actuales desarrollos en torno
a la concepcion de la empresa sostenible. El capitulo IV se ocupa del movi-
miento de la empresa social como una via para alcanzar la sostenibilidad
corporativa y analiza criticamente las particularidades de la sociedad de res-
ponsabilidad limitada alemana con activos vinculados, como propuesta de
empresa social. Seguidamente se tratan los esquemas de certificacion y los
informes corporativos en tanto herramientas legales cuya finalidad es incen-
tivar la produccion sostenible y el emprendimiento responsable, asi como
superar los déficits de informacion. Este andlisis tiene en cuenta los desarro-
llos en derecho comparado, las similitudes y diferencias de ambos instru-
mentos, asi como sus funciones y riesgos.

En el capitulo VI se aborda la cuestion del deber de diligencia de los
administradores de una sociedad de capital como instrumento para la imple-
mentacion de las politicas y principios en materia de desarrollo sostenible,
prestando especial atencion a cuestiones de dificil soluciéon con el estadio
legislativo actual, como, por ejemplo, si estan ya incluidos en los estandares
de diligencia de cualquier administrador los principios del desarrollo soste-
nible, aun sin disposicion legal o estatutaria al respecto o las disfuncionali-
dades que plantea la falta de definicién de conceptos como desarrollo sos-
tenible, responsabilidad social corporativa y la forma en que ambas afectan
a la reputacién corporativa. En conexién con esta materia, el Capitulo VII
estudia el alcance y las implicaciones de las obligaciones de divulgacién de
informacion no financiera como instrumento del desarrollo sostenible,
teniendo en cuenta la recientemente aprobada CSRD. A este respecto se
analiza el contenido del Informe de Sostenibilidad Corporativa incluido en
el Informe de gestion, prestando atencién a las caracteristicas y requisitos que
debe cumplir la informacién proporcionada.

Alcanzar las metas de sostenibilidad en las sociedades de capital cotiza-
das requiere la implicacion del equipo gestor, pero también debe considerar
la influencia que la conducta de los socios tiene respecto de tales objetivos.
Se incluye por ello en el capitulo VIII, un estudio que aborda las distintas
interpretaciones doctrinales en relacién con el impacto de la actuacién de
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los accionistas en la sociedad, advirtiendo ademds que nos encontramos en
un periodo de transicién en el que la sensibilizacion del mercado hacia la
inversion sostenible cobra cada vez mas fuerza. Se exploran ademas los
impulsos legislativos dados hacia la incorporacién de principios ESG en
Derecho espanol y los mecanismos legales con que ya cuentan los accio-
nistas para optar por contribuir con su actuacion a crear valor sostenible.

El capitulo IX esta dedicado a la funcién de la responsabilidad civil de la
empresa en materia de sostenibilidad, siendo ésta abordada desde su signi-
ficacién general como en particular, en el contexto de la PDD, asi como en
la iniciativa legislativa sobre proteccién de los derechos humanos, de la sos-
tenibilidad y de la diligencia debida en las actividades empresariales trans-
nacionales. La monografia contiene igualmente en el capitulo IX un trata-
miento analitico de la Comunicacién de la Unién Europea sobre el trabajo
digno en el mundo para una transicion justa a escala mundial y una recupe-
racion sostenible, teniendo en cuenta la proteccién y los compromisos que
pretenden asumirse para extender el trabajo digno en el mundo, asi como las
herramientas necesarias para alcanzar estos objetivos.

El Gltimo bloque de capitulos agrupa el andlisis de la economia circular
como objetivo medioambiental, partiendo de las finanzas sostenibles como
vertiente de las metas de sostenibilidad. Asimismo, teniendo en cuenta que
la activacion de compromisos de sostenibilidad puede venir apoyada por la
digitalizacién, en tanto ésta es una aliada para la transparencia, para la tra-
zabilidad y para mejorar procesos internos de las empresas tendentes a incor-
porar las exigencias de sostenibilidad, se cierra la monografia con dos estu-
dios relativos a las DAOs como modelo de impulso a la sostenibilidad y la
IA como instrumento juridico. El capitulo XlI se centra en las conexiones entre
blockchain, los criterios ESG y los objetivos ODS, todo ello como marco mas
amplio para abordar la significacion y las funciones que pueden cumplir las
DAOs sostenibles. En particular, se exploran las posibilidades que ofrecen
las DAOs en relacién con el medio ambiente, con los gobiernos descentra-
lizados e inclusivos, asi como con los modelos de consenso eficientes y sos-
tenibles. Finalmente, el capitulo XlII se ocupa del impacto de la IA en la
practica juridica, comprendiendo sus distintos alcances y usos, asi como su
repercusion en las profesiones y materias juridicas.

El conjunto de trabajos que se retinen en esta obra colectiva ofrecen por
tanto al lector interesado en la materia un recorrido analitico por los aspectos
cruciales de las propuestas de modificacion legislativa que pretenden exigir
que determinadas empresas europeas y de terceros paises establezcan pro-
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cesos de identificacion, prevencién y disefio de remedios para impactos
adversos sobre los derechos humanos y el medio ambiente que puedan ser
provocados por la propia empresa, sus filiales y por entidades que formen
parte de su cadena de suministro.

Finalmente, resulta necesario expresar nuestro agradecimiento a cada
uno de los autores por su generosidad y esfuerzo al contribuir en esta obra.
Gracias a sus aportaciones resulta hoy posible poner a disposicion de estu-
diosos y profesionales, el resultado de una reflexion colectiva sobre un tema
tan actual como es la creciente introduccién de exigencias de sostenibilidad
en el Derecho de sociedades y el papel que deben desempenar las empresas
en la transicién hacia la sostenibilidad. Agradecemos también a la Univer-
sidad Rey Juan Carlos por acoger y apoyar la celebracién del seminario, que
fue inaugurado por el Exmo. Sr. Javier Ramos, Rector de la Universidad Rey
Juan Carlos, y a la Revista La Ley Mercantil, editada por LA LEY, y dirigida
por los Catedraticos de Derecho Mercantil Alberto Alonso Ureba y A. Jorge
Viera Gonzalez, por su amable patrocinio.

M.? de la Concepcion Chamorro Dominguez
Profesora Titular de Derecho Mercantil,
Universidad Rey Juan Carlos

Investigadora Principal del Proyecto

A. Jorge Viera Gonzalez
Catedratico de Derecho Mercantil,
Universidad Rey Juan Carlos
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Europeo y del Consejo sobre diligencia debida de las empresas en

materia de sostenibilidad, de 23 de febrero de 2022, y la orientacién
general alcanzada el 30 de noviembre de 2022, asi como teniendo en
cuenta otras normativas relacionadas como la Directiva 2022/2464 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de diciembre de 2022, relativa
a la presentacién de informacion sobre sostenibilidad por parte de las
empresas, la presente obra ofrece un conjunto de trabajos relacionados
con los cambios que puede experimentar el Derecho de sociedades en
relacion con las crecientes exigencias de sostenibilidad impulsadas
desde la UE. A estos efectos, se aborda la funcién econémico social de la
gran empresa, incidiendo en el actual debate sobre el «interés social» y
el «<interés de empresa», asi como la integracion de la sostenibilidad en el
gobierno corporativo. En conexion con ello se estudian las implicaciones
en la significacion del deber de diligencia de los administradores; el
alcance de las obligaciones de divulgacion de informacion no financiera;
la influencia de los socios en la consecucion de metas de sostenibilidad;
la responsabilidad civil de la empresa en materia de sostenibilidad y la
proteccion del trabajo digno en el mundo. Los esquemas de certificacion de
la produccion sostenible y responsable, la economia circular como objetivo
medioambiental y la relevancia de las DAOs sostenibles, son asimismo
objeto de tratamiento en la monografia. A su vez, los desarrollos seguidos
en los ordenamientos juridicos inglés y aleman también estan presentes en
la obra.

C on el trasfondo principal de la Propuesta de Directiva del Parlamento
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