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Asunto: La Sentencia plenaria de 19 de septiembre de 2013,
consolida la interpretacion expansiva ya sostenida por el TS en una
sucesion de sentencias precedentes (anos 2010-2012), sobre el al-
cance del derecho que tienen los accionistas apartados de la gestion
pero con amplios porcentajes de participacion, en sociedades cerra-
das y familiares, a solicitar informes o aclaraciones por escrito, antes
de la junta general ordinaria, sobre el desglose de datos agregados
en las cuentas anuales o sobre los antecedentes y soportes de las ope-
raciones que expresan las cuentas. Y declara superado el enfoque tra-
dicionalmente restrictivo en esta materia, que se remontaba a la LSA
de 1951 y sostenia, en sintesis, que las cuentas anuales y los informes
que las acompanan en su caso (informe de gestién y de auditoria)
son la unica documentacion que tienen derecho a obtener los socios
sobre los importes contabilizados y las operaciones que dan lugar a
ellos.
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1. Resumen de los hechos

La sentencia pone fin a un proceso de impugnacion de los acuerdos adop-
tados por la junta general de la sociedad familiar CEMENTOS ALIAGA SA,
celebrada el 6 de junio de 2008, que se referian a la aprobacion de las cuentas
anuales y de la gestion de los ejercicios 2006 y 2007. El demandante d. Teodo-
sio, socio con el 25 por 100 de las acciones, habia sido separado de la gestion
social a mediados del ano 2006 por sus dos hermanos, cada uno con la misma
participacién del demandante, correspondiendo el otro 25 por 100 a una so-
ciedad familiar participada por los tres. El demandante solicit6 la nulidad de
los acuerdos mencionados por la presunta violacién de su derecho a solicitar
informacién antes de la junta general, al amparo del art. 112 de la LSA de 1989
(Texto Refundido), regulado hoy en el art. 197 de la Ley de Sociedades de
Capital (LSC).

D. Teodosio habia solicitado en tiempo oportuno (11 dias antes de la ce-
lebracién de la junta general) explicaciones, aclaraciones y documentos sobre
diversas partidas del balance (inmovilizado inmaterial y material, existencias,
deudores y acreedores, inversiones financieras y bancos, amortizaciones, de-
claraciones fiscales y otras). La sociedad contest6, también antes de la junta,
a la mayoria de las preguntas, ofrecié ciertas explicaciones y facilité algunos
datos y cifras, pero sin proporcionar la documentacién comercial, bancaria y
fiscal solicitada. Justificaba esta negativa, asi como la resistencia a dar ciertos
detalles (sobre el inventario) alegando o que la informaciéon y documentaciéon
requerida no es accesible a los socios a titulo individual, o que tenia cardcter
confidencial.
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2. Soluciones dadas en primera instancia

El Juzgado de lo Mercantil num. 3 de Barcelona estimé la demanda, decla-
rando nulos e ineficaces los acuerdos impugnados por vulneracién del dere-
cho de informacién del demandante, sin condena en costas. Considerd que en
las sociedades familiares sometidas a tensiones y con pérdida de confianza, es
razonable reconocer a los socios excluidos de la gestién un amplio acceso a los
documentos que consideran imprescindibles no s6lo para valorar las cuentas
sino para formar criterio sobre los aspectos fundamentales de la marcha de la
sociedad. El juzgado consider6 que la explicacion dada por la sociedad para
justificar la negativa, remitiendo a una supuesta prohibicién de acceso del ac-
cionista individual a los antecedentes de las cuentas anuales (libros, facturas,
declaraciones tributarias), era imprecisa y poco convincente.

3. Soluciones dadas en apelacion

La sociedad CEMENTOS ALIAGA SA recurri6 en apelacion la sentencia
de primera instancia, porque consideraba haber satisfecho el derecho de in-
formacion del socio demandante con las explicaciones y datos que le habia
remitido, y porque durante la celebracion de la junta de socios éste no hizo
salvedad ni denuncia respecto a la informacion recibida.

La AP de Barcelona (seccion 15%) dict6 la Sentencia n® 199/2010, de 2 de
julio, estimando el recurso de apelacion, revocando la sentencia de primera
instancia e imponiendo al demandante las costas de ésta (sin condena en la
segunda instancia).

La sentencia de la AP de Barcelona daba la raz6n a la sociedad apelante,
entendiendo que el derecho de informacion de d. Teodosio habia sido satis-
fecho mediante las explicaciones que se le proporcionaron, y que de haber
tenido dudas, hubiera podido despejarlas solicitando aclaraciones verbales
en el transcurso de la junta, lo que no hizo. Considerd justificada la negativa
a proporcionar al socio los soportes documentales que solicitaba en relacion
con diversas partidas contables, afirmando que la iinica documentacién que
el accionista tiene derecho a obtener cuando se le convoca a la junta general
para pronunciarse sobre las cuentas anuales, son las propias cuentas y en su
caso, el informe de gestion y de los auditores. Esta seria la interpretacion
adecuada de las dos normas que regulan el derecho de informacién en el
escenario descrito: por un lado, la que permite a cada socio de una sociedad
de capital conocer los documentos sometidos a la aprobaciéon de la junta ge-
neral a partir de la convocatoria (cuentas anuales, propuesta de aplicacion
del resultado, y en su caso, informe de gestién y de auditoria de cuentas, hoy
en el art. 272.2 LSC), y por otro lado, la norma que autoriza a los accionistas
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a solicitar informaciones o aclaraciones o a hacer preguntas acerca de los
asuntos comprendidos en orden del dia de una junta general (hoy en el art.
197 LSC). Ninguna de ellas, en opinién de la AP de Barcelona, autoriza al ac-
cionista aislado a investigar en la contabilidad, los libros y la documentacion
de la sociedad, ya que el sistema de informacion establecido en la ley reserva
estas facultades de investigacion a una instancia profesional como los audito-
res de cuentas.

En el caso litigioso, la sociedad, como la inmensa mayoria de las Pymes
espanolas, no estaba obligada a designar auditores por su tamano y volumen
de empleo, pero la AP consider6 que el socio pudo haber solicitado del regis-
trador mercantil el nombramiento de un auditor de cuentas en ejercicio del
derecho que para estos supuestos, reconocia a las minorias de socios el art.
205.2 LSA (y hoy, el art. 265.2 LSC).

4. Los motivos de casacion alegados

El motivo de casacion es unico: la infraccion del art. 112 LSA (que corres-
ponde, con ciertos cambios, al actual art. 197 LSC) por una indebida interpre-
tacién sobre su alcance y sus limites.

Segun el recurrente, la sentencia de la AP infringe el art. 112 LSC y la
doctrina jurisprudencial respecto al alcance del derecho de informacién del
accionista al considerar, sin mayor motivacion, que el socio aislado no puede
exigir que se le entregue la documentaciéon contable y fiscal de la sociedad
cuando se le convoca a la junta encargada de pronunciarse sobre las cuentas
anuales y la gestion social. Subraya coémo en el caso, se trata de un accionista
con el 25 por 100 del capital, porcentaje que refuerza el ya de por si esencial
derecho a la informacién. Anade el recurrente el argumento (reiterado en
la jurisprudencia) de que la cuantia y el volumen de la informacién (en este
caso, documentacion) requerida no es de por si un motivo suficiente para
denegarla, y pone de relieve la inexpresividad de la informacién contenida
en las cuentas anuales a la hora de obtener certidumbre sobre la correccion
de las partidas y explicar la diferencia entre sus importes y los correspondien-
tes al ejercicio anterior. Seria preciso para ello comprobar todos los apuntes
del libro mayor, sin que la solicitud de informaci6n sobre €l pueda reputarse
abusiva, considerando ademas que en el caso litigioso los administradores
no han explicado el por qué la exhibicion de este libro puede perjudicar al
interés social. En definitiva, no concurriria en el supuesto ninguna de las
circunstancias que autorizan a denegar la informacion solicitada por un ac-
cionista: por ser inadecuada dicha solicitud, por falta de coherencia con el
objeto de la junta general, o porque pueda justificarse que perturba los inte-
reses de la sociedad.
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5. Ladoctrina del Tribunal Supremo

5.1. El contexto del fallo: el derecho de informacion de los accionistas en
sociedades cerradas, ejercitado para la junta general sobre la aproba-
cion de las cuentas y de la gestion

La STS comentada consolida la doctrina jurisprudencial reciente, en el
escenario mas conflictivo de los que ponen en cuestion el alcance del derecho
de informacion de los socios de sociedades an6nimas como motivo de nulidad
de los acuerdos adoptados en las juntas generales.

En el régimen de impugnacién de acuerdos de las juntas generales an-
terior a la dltima reforma de los arts. 204 y ss. de la LSC (a través de la Ley
31/2014, de 3 de diciembre), la violacion, por los administradores de socie-
dades, de este derecho consustancial a la condicion de socio (art. 93 d) LSC),
ha sido uno de los motivos mas frecuentemente invocados en las demandas
de impugnacioén de los acuerdos de las juntas generales (lo destaca, en su co-
mentario a esta Sentencia, Martinez-Gijon, 2014, pg. 622). La estimacion de
estas demandas, tratindose de un derecho regulado por normas imperativas
en garantia de los intereses de los socios (especialmente de los minoritarios
ajenos a la gestion social) conducia a declarar nulo el acuerdo adoptado sobre
el asunto acerca del cual se proporciond, por los administradores sociales, in-
formacion deficiente o incorrecta. La abundantisima jurisprudencia recaida
sobre este derecho desde su incorporacion a la LSA de 1951 (art. 65), deja ver
amenudo la conflictividad que resulta de la pérdida de la confianza en la que
se basa el vinculo societario en las sociedades cerradas, con escasas posibilida-
des de desinversion y precarios controles en garantia de la transparencia de la
gestion y de la contabilidad. En estas sociedades se producen situaciones que
han venido caracterizandose como de opresién de los socios minoritarios (a me-
nudo con altos porcentajes de participaciéon), que perciben que los socios que
integran el grupo de control se apropian de las ventajas que ofrece pertenecer a
la sociedad (reparto de cargos y funciones directivas retribuidas, empleo de los
recursos sociales), sin cortapisas eficaces, en detrimento de las expectativas de
participacion y rentabilidad de los minoritarios. La impugnacién sistematica
de los acuerdos adoptados por las juntas generales suele ser una consecuencia
habitual de estas situaciones, y al tratarse de sociedades de pequeno tamano,
autorizadas a formular cuentas abreviadas y exentas de la obligacién de audi-
tarlas, surge con frecuencia la pretensiéon por parte de los accionistas mino-
ritarios de ampliar la escasa -y a menudo, poco verosimil- informacién que
proporcionan las cuentas.

El contexto de la sentencia comentada es el de la aprobacién de las cuen-
tas anuales y de la gestion del ejercicio anterior. La importancia de estas de-
cisiones explica el imperativo legal de que se celebre anualmente una junta
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general con este cometido (la junta general ordinaria: art. 164 LSC). Esta jun-
ta representa, habitualmente, la inica ocasiéon que se ofrece a los socios de va-
lorar la regularidad de la gestion social y sus resultados econ6micos, asi como
de concretar, en la medida en que estos resultados lo permitan, su derecho
econoémico primordial a participar en las ganancias. Y de solicitar informacion
sobre cualquier extremo relevante de la gestion social, considerando, por un
lado, la amplitud e interés de las cuestiones tratadas y por otro, la generosidad
con la que se describe normativamente el perimetro del derecho a solicitar la
informacion pertinente para formar criterio sobre los asuntos a tratar en la
junta general: los accionistas pueden solicitar “las informaciones o aclaraciones
que estimen precisas acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia, o formular
por escrito las preguntas que consideren pertinentes” (art. 112.1 LSA, art. 197.1 LSC).

Sucede que cuando se convoca la junta general encargada de aprobar las
cuentas y la gestion, y decidir, en su caso, sobre el destino del beneficio, la ley
reconoce a todo socio un derecho de informacién documental especifico, que
coexiste con el derecho de informacién genérico reconocido para cualquier
junta general. Conforme al primero, y es asi sustancialmente desde la LSA de
1951, cada accionista puede obtener, a partir de la convocatoria de la junta y
con suficiente antelacion respecto a la fecha de la misma (de forma “inmediata
y gratuita”, dice ahora el art. 272.2 LSC), los documentos sometidos a la apro-
bacion del 6rgano de los socios, esto es, los que integran las cuentas anuales
con la propuesta de aplicacion del resultado, y si se trata de una sociedad do-
minante en un grupo, también las cuentas consolidadas (art. 42.5 Ccom.), y la
convocatoria de la junta deberd hacer mencién de este derecho.

A'los documentos mencionados hay que anadir, en su caso, otros dos: el
informe de gestion, que sélo es obligatorio para las sociedades de cierto tama-
no, que no puedan redactar un balance abreviado (arts. 257.1 y 262.3 LSC),
y el informe de auditoria de cuentas, que proporciona la garantia técnica e
independiente de fiabilidad de la informacién contenida en las cuentas (ex-
presando si éstas ofrecen la imagen fiel del patrimonio, la situacion financie-
ra y los resultados de la sociedad: art. 268 LSC), pero del que estan exentos,
en principio, las sociedades pequerias (que no superen los umbrales del art.
263.2). Como revela la estadistica que publica anualmente el Registro Mercan-
til Central, un altisimo porcentaje de las sociedades espanolas se encuentran
en circunstancias que les permiten redactar cuentas abreviadas, poco expresi-
vas respecto a la composicién del patrimonio y el origen de los ingresos y gas-
tos de la sociedad, y también es muy elevando el porcentaje de las sociedades
que no estdn obligadas, a menos que lo exijan oportunamente las minorias de
socios (ejercitando el derecho que les reconoce el art. 265.2 LSC), a designar
auditores para que redacten el informe correspondiente.

Volviendo al genérico “derecho de pregunta” en relacién con cualquier
junta general, hay que aclarar que en las sucesivas normas que lo han regulado
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no cabe encontrar un amparo expreso a la posibilidad de que los socios, al
margen de la entidad de su participacion, accedan a documentos de la socie-
dad que no deban recibir en cumplimiento de un concreto deber de informa-
cién de inmediato origen legal. El art. 112 de la LSA de 1989, y hoy el art. 197
LSC, amparan la solicitud de “informaciones o aclaraciones” o el planteamiento
de “preguntas”, que deben ser facilitadas o respondidas por el 6rgano de admi-
nistracion siempre que la solicitud se plantee en tiempo y forma oportunos,
sobre un objeto admisible, y cuando no concurra alguno de los motivos que
autorizan a denegar la informacion y que se justifican en la valoracién, confia-
da al propio 6rgano de administracion, sobre la necesidad de preservar intere-
ses prioritarios y concretamente el interés de la sociedad a no verse perjudica-
da por la “publicidad de los datos solicitados”. Tanto el tenor literal de la norma,
como sus antecedentes y procedencia (de la regulacion alemana sobre el Fra-
ge- o Auskunfisrech de los accionistas, conceptual y funcionalmente distinto del
derecho a acceder a la documentacion reservada o Einsichisrecht), apuntan a
entender que mediante el ejercicio del derecho de informacién que amparaba
el art. 112 LSA en el momento de suscitarse el pleito, y ahora el art. 197 LSC,
el accionista, con independencia de la entidad de su participacion, no puede
aspirar a investigar directamente los libros contables, los soportes o los antece-
dentes documentales de las operaciones que arrojan importes contabilizados.

A ello hay que anadir, que el derecho a solicitar informaciones o la res-
puesta a las preguntas que el accionista estime precisas en relacién con el or-
den del dia de una junta general, se formulaba en el art. 112 LSA (y ahora en
el art. 197 LSC) mediante una norma especifica para la SA, que es la forma
juridica concebida por el legislador para las grandes sociedades abiertas, con
composicion accionarial cambiante y posibilidad de transmitir las acciones
en el mercado (incluyendo, desde luego, a las sociedades cotizadas). En las
sociedades de responsabilidad limitada, de composicién mas estable, escasa
apertura a los mercados de inversiéon y menores cargas informativas y de su-
pervision, los socios minoritarios (con una participacién de al menos el 5 por
100 del capital social) han dispuesto, desde la LSRL de 1995, de un derecho
a examinar por si mismos o acompanados de un experto contable, desde la
convocatoria de la junta general encargada de aprobar las cuentas anuales
y la gestion, todos los “documentos que sirvan de soporte y de antecedente de las
cuentas anuales” (art. 86 LSRL, hoy art. 272.3 LSC). Derecho éste que la ley
declaraba (y declara) compatible con el de solicitar del Registrador mercan-
til la designacion de un auditor cuando la sociedad, por su pequeno tamano,
no esté obligada a nombrarlo legalmente, pero que es posible suprimir o
restringir en los estatutos sociales. Esta disposicion marca una diferencia de
régimen, entre la SA y la SRL, en cuanto a las opciones de los socios para su
informacion en relacién con la gestion y la contabilidad social. Y es una di-
ferencia que puede entenderse a priorijustificada por diferencias tipolégicas
entre ambas sociedades, concretamente la mayor despersonalizacion de la
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condicion tipica del accionista, su proximidad a la mentalidad del inversor
(en contraposicion a la del socio con interés participativo), la facilidad para
la transmision de las acciones del socio descontento, y la existencia de ma-
yores garantias y controles externos sobre la SA frente a la prevalencia del
enfoque de la autotutela en la SRL.

No obstante, y como expresan las tesis del TS en la sentencia comentaday
en las que la han precedido, estas diferencias de régimen se basan en aprioris-
mos normativos en la configuracién de los dos tipos basicos de sociedades de
capital, que no siempre se corresponden con la realidad empresarial espanola.
En Espana ha sido tradicional la “polivalencia funcional” del tipo SA: Ia flexi-
bilidad de su régimen juridico ha permitido la existencia de sociedades ané-
nimas con caracteristicas divergentes, incluidas sociedades pequenas, cerradas
y familiares, con rasgos practicamente idénticos a los que son prototipicos de
una SRL. Aunque se trata de un fenémeno en evidente regresiéon desde que
se inici6 el proceso de adaptaciéon de nuestro Derecho societario a las Direc-
tivas europeas, todavia subsisten suficientes sociedades anénimas de caracter
cerrado y familiar como para que la conflictividad propia de éstas sea objeto
de pronunciamientos de los Tribunales. De hecho, son las sociedades con estas
caracteristicas las que generan una mayor litigiosidad vinculada a conflictos
entre socios, en comparacion con las sociedades cotizadas, y ello se explica tan-
to por las escasas posibilidades que tienen los socios descontentos de desvincu-
larse con una contrapartida econémica satisfactoria, como seguramente, por
las implicaciones emocionales de la ruptura de una confianza que se basaba en
vinculos afectivos y de parentesco.

5.2. La superacion del tradicional enfoque restrictivo sobre el derecho a
ampliar la informacion documental solicitando informes, aclaracio-
nes o planteando preguntas (art. 112 LSA; art. 197 LSC): el posible
acceso del socio a la documentacion de la sociedad

La STS de 19 de septiembre de 2013 reafirma la idea, ya sostenida por la
Sala de lo Civil en pronunciamientos anteriores, de que debe darse por supe-
rada la vieja concepcion restrictiva sobre el derecho de informacién que se
inferia de ciertas consideraciones de la Exposiciéon de Motivos de la LSA 1951
(V, ultimo parrafo). Resulta significativo que estas consideraciones sobre el de-
recho de informacioén se incluyesen en el apartado que la EM dedicaba a la for-
mulacion y a la aprobacion del balance anual de las SA. Aunque no lo hace la
Sentencia comentada, resulta ilustrativo transcribir estas apreciaciones sobre
el derecho de informacién (y no sobre cualquier asunto, sino el concedido al
accionista “para que examine antes de la_Junta general la gestion de los administra-
dores y las cuentas del ejercicio que se someten a la Asamblea anual en que éstas deben
ser aprobadas”), que el legislador, con un sesgo reticente, consideraba “materia
delicada’:
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“El robustecimiento de los poderes de los administradores y la necesidad
de poner los secretos de la empresa a cubierto de cualquier accionista in-
discreto y malintencionado han inclinado a vedar al accionista aislado
el derecho a investigar en la contabilidad y en los libros sociales, debiendo
bastarle con la facultad...de pedir por escrito a los administradores los
informes y aclaraciones que estime precisos acerca de los asuntos sometidos
a deliberacion, y la de examinay, quince dias antes de la_Junta en la que
tengan que ser aprobados, el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias,
la propuesta de distribucion de beneficios, la Memoria explicativa y el in-
forme de los accionistas, censores de cuentas”

Pues bien, a lo largo del prolifico recorrido jurisprudencial del derecho
de informacién, y como parece l6gico a la vista de la coexistencia de sus diver-
sas expresiones normativas, han sido muchas las sentencias que han afirmado
que el derecho a acceder a la documentacion contable anual (art. 212.2 LSAy
272.2 LSC) no vacia de contenido el derecho a solicitar informaciones y aclara-
ciones (art. 112 LSA, 197 LSC), que resulta complementario del primero y en
consecuencia, no excluido por él. El accionista, con ocasiéon de la aprobacion
de las cuentas y de la gestion, puede obtener la documentacion relativa a las
mismas, y ademas, solicitar aclaraciones sobre cuestiones oscuras que entien-
da precisas para orientar su voto. No obstante, la interpretacion tradicional
conferia al derecho de pregunta un cierto alcance residual, y de hecho bas-
tante precario, porque las aclaraciones solicitadas no debian proporcionarse
cuando los administradores (o el presidente de la junta general en el caso de
las informaciones solicitadas durante la sesién), considerasen comprometidos
los intereses de la sociedad, mediante una valoracion, adoptada en el ambito
de la discrecionalidad empresarial, cuya oportunidad no podia ser cuestiona-
da ante los Tribunales. Esta 16gica sobre como resolver la posible colision de
intereses (entre el del socio a la transparencia, y el de la sociedad a la reserva
de informaciones sensibles en un plano concurrencial) que suscita el ejercicio
del derecho de informacién del accionista, solo decaia en el supuesto de que
quienes solicitaran la informacién o se opusieran a la negativa del presidente
a proporcionarla, fueran accionistas con el 25 por 100, al menos, del capital
social. En este supuesto no es posible denegar la informacioén (hoy en el art.
197. 4 LSC), con la salvedad —que la ley societaria no necesita explicitar— de
una posible solicitud subjetiva u objetivamente abusiva.

Pues bien, lo que no se habia reconocido hasta hace unos anos, es que al
amparo del derecho de pregunta, los accionistas puedan pedir examinar un
amplio elenco de documentacién comercial (listas de clientes, p.e.), fiscal (de-
claraciones tributarias), financiera (saldos de cuentas bancarias, p.e.) o conta-
ble (inventarios y detalles del libro mayor con respecto a una varias partidas),
tal como revelan los hechos de esta sentencia y de otras en contextos similares
que la han precedido: STS num. 986/2011, de 16 de enero de 2012; S. ntim.
204/2011, de 21 de marzo de 2011; S. nam. 846,/2011, de 21 de noviembre de
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2011, y S. nam. 858/2011, de 30 noviembre de 2011, entre otras. Y esto es lo
que admite por principio el TS en la sentencia comentada: la posibilidad de
que las “informaciones o aclaraciones que el accionista estime precisas” se obtengan
accediendo al examen directo de soportes y antecedentes contables y de todo
tipo de documentacion (sustraida al conocimiento publico y a menudo cubier-
ta por el secreto contable: art. 32.1 Ccom.) que pueda contribuir a “controlar las
cuentas y la gestion del organo de administracion”, y ello porque se entiende que el
accionista tiene derecho a “requerir detalles de las partidas que han dado lugar, por
agregacion, a los importes consignados en los diversos apartados” de las cuentas anua-
les. “El socio puede necesitar conocer algunos datos contables sin los cuales no es posible
valorar la correccion de los datos globales recogidos en las cuentas anuales”.

Por tanto, y como tesis que se afirma contrapuesta a la concepcién tradi-
cional del derecho de informacion, «como regla, no es admisible la denegacion de la
informacion pertinente al socaire de que ‘no cabe investigar en la contabilidad social>
(FD Cuarto). La norma que permite a cada accionista examinar, de forma in-
mediata y gratuita, las cuentas anuales con sus informes (el de gestiéon y el de
auditoria, en su caso), “no limita el contenido del derecho de informacion cuando es
ejercitado con cardcter previo a la celebracion de la junta de aprobacion de las cuentas
anuales” (FD Sexto). Tampoco es posible descartar el acceso de los socios a
documentacién contable, bancaria y fiscal, invocando la creciente profesiona-
lizacion de la supervision de las cuentas anuales, que se confia legalmente a
los auditores de cuentas, porque no son ellos, sino la junta general y en este
ambito, cada socio quien tiene “el poder de control, escrutinio y aprobacion de lales
cuentas” (FD Cuarto).

Estas consideraciones sientan una regla de principio que se explica o
justifica en una determinada concepcién, también actualizada, de los presu-
puestos (tiempo, forma y objeto) que amparan el ejercicio del derecho de
informacién, indagando en su funcién tuitiva (intereses que protege), y en
sus limites expresos e implicitos. No se trata de consideraciones en abstracto,
sino que se sostienen en la ponderacién de factores circunstanciales, como
el tipo factico de sociedad, la conflictividad subyacente, la entidad del socio
que solicita la informacion, la politica de transparencia o de opacidad en la
gestion, la mayor o menor expresividad de las cuentas anuales y su supervi-
sion o ausencia de ella.

Ello hace que las tesis que expresa la sentencia comentada y sus preceden-
tes en la misma linea, resulten dificilmente extrapolables a otras situaciones, e
impide su generalizacion a la hora de decidir el alcance del derecho de infor-
macion ejercitado por los accionistas en sociedades en las que no concurren
las circunstancias del caso, como serian claramente las cotizadas. El propio TS
reconoce en la sentencia comentada que la ponderacion de las circunstancias
puede conducir a conclusiones distintas en otros casos, ya que “mientras mds se
aleja la sociedad anénima del modelo de sociedad contractualista y personalista del Codi-
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go de Comercio y mas responde a su configuracion tipolégica de sociedad abierta, menos
Justificacion tienen un acceso directo del socio a una generalidad de soportes y anteceden-
tes de la contabilidad” (FD Sexto).

5.3.  Presupuestos, objeto y limites del derecho de informacion ejercitado res-
pecto a la junta general encargada de aprobar las cuentas y la gestion

Lasentencia comentada, siguiendo numerosos precedentes, entiende que
la configuracién normativa del objeto y los cauces de ejercicio del derecho de
informacién, y la valoracién de su funcionalidad atendidas las circunstancias,
deciden sobre su legitimidad en cada caso. Y se pronuncia sobre los extremos
que deciden la pertinencia de la solicitud de informacioén cuando, como suce-
de en el caso, la junta se convoca para pronunciarse sobre las cuentas anuales,
y la informacién, como aconsejan la l6gica y la buena fe si se pretende investi-
gar en la documentacion social, se solicita por escrito y antes de la junta gene-
ral. Se trata de los siguientes:

a) Que el derecho de informacion se ejercite en tiempo y forma idoneos, de
manera que si se solicita antes de la juntay por escrito, la peticion se haga des-
de la convocatoria y hasta el séptimo dia anterior a su celebracion (FD Cuarto
y Sexto)

b) Que la informacioén solicitada se refiera a asuntos que guarden relacién
con el orden del dia de una junta convocada. Recuerda el TS que la ley y la
jurisprudencia no exigen una conexion “directa y estrecha” entre la documen-
tacion solicitada y los asuntos del orden del dia, sino un juicio favorable a la
pertinencia de la solicitud en cada caso. Para ello ha de resaltarse el caracter
auténomo del derecho de informacion, cuya funcion no se limita a orientar el
voto del accionista sobre el asunto inquirido (y no es, por tanto, un derecho
meramente instrumental o auxiliar de éste), sino que puede servir a otras fi-
nalidades (FD Sexto). Esta afirmacién supone una amplia concepcion de los
fines tuitivos del derecho de informacién (y en consecuencia de su alcance),
que se concibe al servicio de las expectativas y derechos de los socios en gene-
ral (de su participacion en la sociedad) y como mecanismo disciplinar de una
gestion bien orientada.

Asi, el derecho de informacién sirve para adoptar “de modo fundado las de-
cisiones pertinentes (votacion de acuerdos en las juntas sociales, exigencia de responsa-
bilidad a los administradores, venta de su participacion en la sociedad)”. Dificilmente
podra discreparse de esta tesis, cuando el propio legislador en la ultima re-
forma de la LSC, y curiosamente, con la intencién de restringir la aptitud de
la violacion del derecho de informacion ejercitado antes de la junta general
para sostener la impugnacion de los acuerdos de ésta, ha considerado que sélo
procede la acciéon cuando “la informacion incorrecta o no facilitada hubiera sido
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esencial para el ejercicio razonable por parte del accionista o socio medio, del derecho de
voto o de cualquiera de los demas derechos de participacion” (art. 204, 3, b) LSC).
El TS insiste en destacar, como habian hecho sus precedentes, la funcién del
ejercicio de este derecho como mecanismo de control de la gestiéon y de pre-
vencion de sus desviaciones. Funcion tanto mas importante cuando se aprecia,
por el caracter factico de la sociedad como cerrada, al margen de su condicion
de sociedad anénima “la dificultad que tienen los socios para desinvertiy’, lo que
exige potenciar “su transparencia y el control de la actuacion de los administradores
por parte de la minoria que no participa en la gestion de la sociedad”, como ya habia
afirmado la sentencia, que se cita, del TS nam. 846,/2011, de 21 de noviembre
(FD Sexto). A este respecto, el TS destaca el relieve de circunstancias que ava-
lan la procedencia de la informacion solicitada de los socios, como “el cardcter
abreviado de las cuentas anuales, que implica una reduccion de los datos contenidos en
las mismas”, 1a conexion de los documentos solicitados con cuestiones especial-
mente relevantes o controvertidas de la vida societaria como las que son objeto
de mencion obligatoria en la Memoria, o “la existencia de indicios razonables de
actuaciones irregulares del organo de administracion, o de mala gestion” (FD Sexto).

¢) Que la solicitud de informacién no perjudique los intereses sociales, con-
siderando que este limite, Gnico que expresamente autorizaba a denegar las
informaciones solicitadas por un accionista conforme a la norma aplicable en
el momento del pleito (art. 112.4 LSA), no concurre cuando la solicitud esté
apoyada por socios que representen, al menos, la cuarta parte del capital. En
el caso resuelto, el socio era titular de una participaciéon por este importe, lo
que “potencia significativamente su derecho de informacion, y en concreto el acceso a los
documentos contables, bancarios y fiscales con motivo de la aprobacion de las cuentas
anuales y de la gestion”. Ademas del relieve normativo de esta circunstancia, el
TS destaca el que ofrece como indicador de las dificultades para la desinver-
sion o transmision de las acciones del socio, “en concreto la existencia de un escaso
numero de socios” (FD Sexto)

d) Que no concurran circunstancias que revelen un abuso en el ejercicio del
derecho de informacioén, sujeto como cualquier derecho al “limite genérico o in-
manente de su ejercicio de forma no abusiva objetiva o subjetivamente”. La valoracion
de un posible abuso en el ejercicio del derecho de informacion, “debe examinar-
se de forma casuistica en funcion de multiples parametros, entre otros, las caracteristicas
de la sociedad y la distribucion de su capital, volumen y forma de la informacion solicita-
da”. La enumeracion de estas circunstancias merece un epigrafe propio.

5.4.  Las circunstancias que revelan el ejercicio no abusivo del derecho de
informacion

Siguiendo los planteamientos ya expuestos en un grupo de sentencias del
TS dictadas entre finales del 2010 y principios del 2012, que han merecido
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una considerable atencion doctrinal (Campins, 2012; Martinez, 2012; Espin,
2015), el Alto Tribunal entiende que concurren en el caso resuelto una serie
de circunstancias relevantes a la hora de decidir si una solicitud de informa-
cion, que contiene un extenso catalogo de documentaciéon contable, fiscal y
bancaria de la sociedad que la ley no obliga a hacer accesible a los accionistas
en relacion con la junta encargada de aprobar las cuentas, puede entenderse
pertinente y no abusiva (o mejor, pertinente porque no es abusiva).

Hay que partir de que la afirmacién, por parte del TS, de que no hay que
entender prohibida por la ley la investigacion de la contabilidad por parte del
accionista aislado (contra la tesis deducible de la EM de la LSA de 1951), no
significa que el derecho de informacion justifique “cualquier solicitud de docu-
mentos contables, bancarios o fiscales” (FD Cuarto, ultima frase). Esta afirmacién
se retoma y se explica en el FD Sexto, y ello a pesar de que en el caso final-
mente resuelto por esta sentencia, la sociedad no ha alegado “la imposibilidad
material de suministrar la documentacion solicitada o que se obstaculizara gravemente el
Juncionamiento de la sociedad a causa de la extension de la documentacion solicitada’
(argumento éste, que claramente apuntaria a una solicitud obstructiva o abusi-
va). Como reconoce la propia Sentencia, la relacién que en ella se hace de las
circunstancias relevantes “para verificar que el ejercicio del derecho de informacion no
es abusivo”, no es exhaustiva y adolece de cierta falta de rigor, porque no distin-
gue entre lo que puedan ser parametros de delimitacion del objeto admisible
del derecho de informacién por su conexion reconocible con el orden del
dia, y las circunstancias objetivas o subjetivas que permiten apreciar un abuso
o extralimitacién en el ejercicio del derecho. En cualquier caso, y mas alld de
rigorismos conceptuales o sistematicos, lo que importa en sede judicial es deli-
mitar el alcance casuistico y circunstancial del derecho de informacién ejerci-
tado, y la enumeracion de factores relevantes resulta oportunay convincente.

Los factores a ponderar serian los siguientes:

a) Las caracteristicas facticas de la SA demandada (caracter familiar, escaso
numero de socios), o juridicas (clausulas restrictivas de la transmisiéon de las
acciones), que le otorguen un cardcter cerrado. Y que en consecuencia, me
permito anadir, impidan al socio hacer efectiva su disconformidad con la ges-
tién o con la rentabilidad de su participacién transmitiendo sus acciones, bien
porque no existe mercado para las mismas (lo que sucede, en la practica, con
casi todas las sociedades no cotizadas), bien porque la propia SA se ha confi-
gurado estatutariamente para garantizar la estabilidad del sustrato familiar o
afectivo, asumiendo las caracteristicas tipicas de una SRL.

b) La conexion de los documentos solicitados con cuestiones especialmen-
te relevantes y controvertidas, el cardcter abreviado de las cuentas anuales y
la existencia de indicios razonables que permitan sospechar una gestion
irregular.
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Se trata de circunstancias a las que ya hemos aludido al tratar de la necesaria
conexion de la informacion con el orden del dia, que justifican la pertinencia de
la solicitud y avalan la conformidad del interés del socio que ejercita su derecho
de informacion con los que explican su reconocimiento normativo. Al respecto,
resulta oportuno advertir como la reciente reforma de la LSC ha incorporado,
como causa que autoriza al 6rgano administrativo a denegar la informacion soli-
citada por los accionistas (y por tanto, como limite expreso al mismo), la circuns-
tancia de ser “innecesaria para la tutela de los derechos del socio” (art. 197.3)

¢) La perturbacion para la tarea de gestiéon que puede ocasionar la solicitud
de informacion, “y para la estructura de la sociedad, por su volumen o complejidad’,
para lo que hay que encontrar “un equilibrio entre los derechos del socio y el gobierno
societario a fin de evitar, por un lado, la paralizacion de los 6rganos sociales, y por otro,
los abusos de poder y la falta de transparencia’. A este respecto, la STS comen-
tada reitera un criterio ya asentado en la jurisprudencia anterior (STS num.
766/2010, de 1 de diciembre, y las citadas por ella), que afirma que “el ¢jercicio
abusivo del derecho de informacion no puede vincularse sin mds al volumen de la infor-
macion requerida sino...que el derecho se ejercite con la extralimitacion, por causas ob-
Jetiva o subjetiva en que se asienta’ el concepto del abuso, considerando siempre
las circunstancias concurrentes. Y concluye que en el caso no hubo ejercicio
abusivo del derecho, considerando el caracter familiar de la sociedad, el es-
caso numero de socios y la dificultad para la desinversion por el demandante;
el hecho de que su solicitud, aunque amplia, se plantease de manera légica y
ordenada, lo que muestra que la finalidad era obtener informacién adecuada
y no obstaculizar la marcha de la sociedad, y finalmente, la falta de una justifi-
cacién adecuada, por ésta, para la negativa a proporcionar la documentaciéon
solicitada (FD Séptimo)

5.5, La valoracion del comportamiento del socio en la junta general: la
buena fey la lealtad exigible en ejercicio de su derecho a la informacion

La STS de 19 de septiembre de 2013 también se ocupa de combatir los ar-
gumentos de la sociedad en la apelacion, que tratan de deslegitimar la preten-
sion anulatoria del demandante por su comportamiento en la junta general. La
conducta del accionista indicaria su renuncia a ampliar la informacion que ya se
le habia dado por escrito (sobre ciertas partidas e importes de las cuentas anua-
les), y su conformidad con la propia reunion, en la que participé interviniendo
y votando contra los acuerdos impugnados, pero sin hacer constar en acta su
oposicion a los mismos. Este comportamiento revelaria supuestamente mala fe
en el socio demandante en la instancia, y una finalidad puramente estratégica
(impugnar los acuerdos y no obtener la informacién que estimaba precisa).

De manera mas concreta, se plantea la cuestion de si el comportamiento
del socio no cuestionando la celebracién de la junta, le priva de su legiti-
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macién para impugnar. Esto es, si los defectos en la informacién recabada
por los socios deben ser denunciados al comienzo de la sesion, como viene
afirmando la jurisprudencia respecto a los defectos en la convocatoria y cons-
titucion de la junta. La cuestion ofrece hoy gran actualidad, ya que la refor-
ma del régimen de impugnacion de acuerdos por la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, ha explicitado esta condicién de procedibilidad para los defectos
“de forma en la adopcion del acuerdo”, que no podran ser alegados por “quien ha-
biendo tenido ocasion de denunciarlos en el momento oportuno, no lo hubiera hecho’

(art. 206. 5 LSC).

La Sentencia se ocupa de estos argumentos en los FD Quinto y Octavo,
distinguiendo, a la hora de entender fundada la impugnacion de los acuerdos,
entre las discrepancias con la informacién que le fue efectivamente propor-
cionada por la sociedad, y la documentacién que el socio habia solicitado y la
sociedad se habia negado a facilitarle.

Respecto a la informacion que si obtuvo (explicaciones y datos facilitados
por los administradores, que no incluian la posibilidad de examinar la docu-
mentacion solicitada), el TS coincide con la AP de Barcelona al entender que
las discrepancias del socio respecto a dicha informacién no permiten sostener
la impugnacion, y ello por dos motivos. El primero es que “Para que se satisfaga
el derecho de informacion no es necesario que el socio quede convencido por la informa-
cion que se le facilite, basta que se le informe razonablemente sobre los extremos intere-
sados, lo que no es incompatible con la concision y brevedad, y que la informacion no
sea objetivamente falsa o sustancialmente inexacta e incompleta” (FD Quinto). Y en
segundo lugar, porque esta informacioén consistente en aclaraciones propor-
cionadas por el 6rgano de administracion, puede ser completada o precisada,
si el socio lo requiere, en el acto de la junta, y en el caso el socio no utilizé esta
posibilidad, también amparada en el art. 112.2 LSA (derecho de informacion
ejercitado verbalmente durante el transcurso de la sesién).

En este extremo hay que hacer notar los cambios en la normativa aplica-
ble tras la reforma de la LSC por la Ley 31/2014: y es que ahora la negativa
a satisfacer en la junta general la solicitud de informaciones o aclaraciones,
o a responder a las preguntas de los accionistas, ya no puede sostener una
demanda de impugnacion de los acuerdos adoptados sobre el asunto inquiri-
do, sino que s6lo permite al accionista defraudado “exigir el cumplimiento de la
obligacion de informacion y los daros y perjuicios que se le hayan podido causar’ (art.
197.5 LSC). Esta reforma condiciona las opciones de los accionistas a la hora
de recabar la informacién que estimen necesaria (les conviene pedirla toda
antes de la junta, si se plantean impugnar el acuerdo afectado), pero también
deberia conducir a matizar esta tesis, recurrente en la jurisprudencia, sobre el
relieve que a la hora de admitir la impugnacién, ofrece el activismo (o pasivi-
dad) del accionista durante la junta, respecto a la ampliacién de las aclaracio-
nes ya obtenidas por escrito antes de ella.
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En cuanto a la “ausencia de reservas o denuncias y de la solicitud de ampliacion
de informacion durante la junta por parte del socio”, en relaciéon con la negativa
rotunda de los administradores a permitir el acceso del accionista a la docu-
mentacion contable, fiscal y bancaria que habia solicitado, el TS rechaza to-
dos los argumentos de la sociedad (FD Octavo). Parte de recordar que no son
las normas que regulan el derecho de informacion, sino la jurisprudencia la
que ha establecido “en aplicacion del principio de buena fe, algunas pautas al res-
pecto”, entendiendo por buena fe a tales efectos “el estandar de comportamiento
que cabe legitimamente esperar en una vida societaria caracterizada por la lealtad y
correccion”, y subrayando la dificultad de fijar “criterios precisos aplicables a una
generalidad de supuestos, pues depende de las circunstancias concretas”. Aun asi, en el
caso planteado, el TS se muestra contundente a la hora de sentar las siguientes
afirmaciones:

a) Como la violacion del derecho de informacion era un motivo de nulidad
de los acuerdos, no cabia exigir para la legitimaciéon (como sucedia, en cam-
bio, con los motivos de anulabilidad), que el socio presente en la junta hi-
ciera constar en acta su oposicion a los acuerdos impugnados, o tuviera que
emplear cualquier otra “formula sacramental’” de denuncia o protesta. Hay que
hacer notar que la supresion, en el régimen actual sobre la impugnacion de los
acuerdos, de la diferencia entre nulidad y anulabilidad (los acuerdos son im-
pugnables sin mas, art. 204.1 LSC), ha privado de sentido a esta exigencia de
oposicion expresa a los acuerdos, que ya no se menciona entre las condiciones
para la legitimacion de los socios del art. 206 LSC.

b) Respecto a las exigencias de la buena fe en el ejercicio del derecho de
informacioén, el TS entiende que seria contraria a las mismas “la conducta
del socio cuwyo derecho de informacion ha sido vulnerado de un modo que pueda pa-
sar inadvertido a la sociedad y no lo pone de manifiesto tan pronto sea posible para
que lo subsane”, asi como la del socio que “considera que la informacion que se
le ha facilitado no es completa pero no pide alguna precision o aclaracion comple-
mentaria durante la junta si la contestacion que se le diera en la junta pudiera
completar adecuadamente la informacion solicitada y satisfacer asi su pretension”
(resaltado mio). Pero en el caso litigioso, esta exigencia carece de sentido
por lo que se refiere al desglose del inventario y el resto de la documenta-
cion solicitada y denegada, “porque por su naturaleza y volumen no era posible
una subsanacion mediante una informacion complementaria facilitada de forma
oral durante la junta”. Y respecto a la formulacion de denuncias y reservas,
al no responder el defecto de informacién a un error involuntario que pu-
diera haber sido subsanado ante la advertencia del socio, sino a un compor-
tamiento deliberado por parte del 6rgano de administracién que se negé a
facilitarle la documentacion requerida, se entiende adecuado a la buena fe
el comportamiento del socio que asisti6 y particip6 en la junta expresando
algunas criticas con las cuentas anuales aportadas y con la informacién que
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le habia sido remitida, que “no era la solicitada y no era completa” segin mani-
festo literalmente.

En estas circunstancias “no puede considerarse que la conducta del socio impug-
nante fuera contraria a lo que legitimamente puede esperarse del socio en el desarrollo
de la actividad societaria conforme a parametros de lealtad y correccion, y por ello su

impugnacion no resulta invalidada por un ejercicio de su derecho contrario a la buena
2" (FD Octavo).

5.6. Conclusion

Nos encontramos ante una Sentencia plenaria que confirma una concep-
cién muy generosa sobre el alcance del derecho de informacién de los accio-
nistas en sociedades anénimas cerradas, cuando quien lo ejercita es un socio
con una participacién amplia (que legalmente impide la negativa a informar
por el previsible perjuicio a la sociedad), y se trata de someter las cuentas anua-
les y la gestién a la aprobacién de la junta general. Esta concepcién sobre el
alcance del derecho de informacién en sociedades con caracteristicas facticas
(cardcter cerrado y familiar, inexistencia de un mercado de desinversién, con-
flictividad recurrente, opacidad en la gestion y la contabilidad y ausencia de
controles externos), que contradicen su prototipica configuracién normativa,

habia sido ya expresada en una sucesién de sentencias dictadas entre finales
del ano 2010 y comienzos del 2012.

Basicamente, la Sentencia plenaria amplia los confines normativos del de-
recho a solicitar informaciones y a plantear preguntas por escrito y antes de
la junta general (hoy regulado en el art. 197 LSC), para incluir en €l la posi-
bilidad de que el accionista solicite el examen directo de los libros contables,
de sus antecedentes y de otra documentacion (tributaria, bancaria) que no es
objeto de una obligacion legal de comunicacion a los socios (si a los profesio-
nales encargados de auditar las cuentas anuales). Y lo hace contra el criterio
tradicional expresado por el propio legislador (en la EM de la LSA de 1951),
cuando configuré el derecho del accionista a solicitar informacién en relacion
con el orden del dia de una junta general como un derecho de pregunta, y no
como un derecho a investigar en la documentacion reservada. Este derecho,
en cambio, se reconoce a las minorias de socios (con al menos el 5 por 100 del
capital), respecto a la junta general convocada para aprobar las cuentas anua-
les en la sociedad de responsabilidad limitada (art. 272.3 LSC), tipol6gicamen-
te cerrada y donde la condicion de socio tiene un cariz mas personalizado.

La sentencia plenaria comentada y sus precedentes ofrecen un ejemplo
de “jurisprudencia creativa” que hay que alabar, porque indaga en la funciéon
de los derechos participativos de los socios y en las exigencias de la buena fe y
la lealtad en su ejercicio, mas alld de apriorismos normativos y considerando
las circunstancias facticas relevantes. La multiplicidad de situaciones que pre-
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senta la practica societaria, aconsejan la flexibilidad y el enfoque casuistico y
valorativo que adopta esta sentencia, porque el derecho de informacion plan-
tea un delicado conflicto entre la tutela de la participacion de los socios, y la
proteccion de la sociedad frente a revelaciones de datos sensibles o frente al
acoso perturbador de socios con fines estratégicos y de obstruccion.

Es inevitable y necesaria una cierta prevencién contra estas orientaciones,
que hacen dificil predeterminar la decisién judicial en un supuesto concreto,
y suscitan el temor a que la loable flexibilidad devenga en voluntarismo in-
terpretativo. No obstante, en esta sentencia plenaria se aprecia el cuidado a
la hora de precisar las circunstancias concretas que condicionan la decision,
los planteamientos generales que permiten sostener decisiones similares, y las
salvedades respecto a la idoneidad de las mismas en circunstancias diferentes.
Sélo queda esperar que la misma prudencia valorativa permita afrontar los re-
tos que plantea la interpretacion de las nuevas disposiciones en materia de
impugnacion de acuerdos de las juntas generales, y concretamente, las que se
refieren a las acciones fundadas en la violacién del derecho de informacion de
los socios.
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