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RESUMEN

El presente trabajo tiene como objetivo principal estudiar los diferentes angulos tanto
societarios, financieros y regulatorios como la normativa aplicable a los abogados y
procuradores, todas ellas siempre desde una perspectiva legal, sobre una operacion de
compraventa compleja llevada a cabo en territorio Espafiol. Por ello, se presentan a lo largo
del presente escrito una serie de cuestiones relativas a la venta de Industrias Corellia, S.L.,
y el impacto de esta operacion desde cada angulo legislativo. Todo ello en un sistema
pregunta-respuesta, que facilita la interpretacion de las diferentes cuestiones y preceptos

legales relevantes para dar respuesta al presente caso.

PALABRAS CLAVE
Ley de sociedades de capital, sociedad limitada, representaciones y garantias, honorarios,

aranceles, compraventa, adquisicion.

ABSTRACT

The primary objective of this paper is to examine, from a strictly legal perspective, the var-
ious corporate, financial, and regulatory aspects—together with the rules applicable to law-
yers and court agents—of a complex sale and purchase transaction carried out in Spain. To
this end, the paper addresses a series of issues relating to the sale of Industrias Corellia, S.L.
and analyses the impact of this transaction from each relevant legislative standpoint. The
analysis is presented in a question-and-answer format, which facilitates the interpretation of

the different issues and applicable legal provisions that are relevant to resolving the case at

hand.

KEY WORDS
Spanish Companies Act, private limited liability company, representations and warranties,

fees, tariffs, sale and purchase, acquisition.



1. PARTE 1: SEPARACION DE LOS NEGOCIOS

1.1.  Sobre la conveniencia de realizar algun tipo de operacion preparatoria en cuanto a

la estructura societaria del grupo

Teniendo en cuenta el objetivo que persigue un fondo de capital de riesgo como
Demask Holdings, esto es, inyectar, de forma temporal, recursos financieros en una empresa,
asi como aportar competencias de gestion, organizacion y estrategia comercial, para
potenciarla y, una vez transcurrido el plazo de inversion, desinvertir en ella, generando una
rentabilidad producida por la plusvalia que se genera en esa salida, seria aconsejable llevar
a cabo una operacidn preparatoria sobre la estructura societaria del grupo, pues desde una
perspectiva de eficiencia legal y operativa, dicha reestructuracion facilitaria la ejecucion de
la venta. Esto se debe a que la estructura actual de Industrias Corellia, S.L., no permite una
venta autdnoma de cada unidad de negocio, pues alargaria y afectaria procesos como la due
diligence y transferencia de activos, asi como requerir los votos de los socios Antilles,
Ackbar y Erso, y los socios representantes de 55% del Capital Social de Desarrollos Yavin,

S.L., quienes estan en contra de la separacion de negocios.

En linea con lo anterior, la reorganizacion previa permitiria minimizar los riesgos
legales derivados de la venta, como la transferencia de licencias administrativas, o la posible
oposicion de socios minoritarios. Desde el punto de vista estratégico, la reorganizacion
permitiria maximizar el valor de la operacion, al permitir que cada comprador se enfoque en
el negocio que le interesa, sin asumir riesgos ni costes asociados a lineas de negocio ajenas.
Esto es especialmente relevante en el sector de capital riesgo, donde los compradores valoran

la claridad del perimetro de la inversion y la ausencia de pasivos ocultos.

Una estructura limpia de la sociedad, estableciendo un perimetro de venta limpio,
ayudaria a simplificar la due diligence, facilita el aspecto transaccional y optimiza el valor

del negocio, ya que, de lo contrario, el comprador adquiriria activos no deseados.

1.2.  Propuesta de reorganizacion societaria del grupo a los efectos de alcanzar los fines

indicados, con inclusion de las distintas alternativas posibles, e indicacion las que



serian mas adecuadas, analizando cuestiones como la complejidad, calendario de

ejecucion, y costes, asi como cualquiera otra cuestiones que considere relevantes

Desde una perspectiva juridica, tanto la LSC, como el RDLME, ofrecen herramientas
que permiten reorganizar el grupo de forma eficiente. Entre ellas destacan la escision parcial,
la segregacion, la aportacion no dineraria de rama de actividad, etc. Estas operaciones
permiten aislar juridicamente cada linea de negocio, dotdndola de autonomia funcional y
patrimonial, lo que facilita su venta a terceros sin necesidad de realizar complejas

transferencias de activos desde la sociedad matriz.

Uno de los puntos esenciales a tomar en cuenta en esta operacion, es la oposicion del
55% del CS de Desarrollos Yavin, correspondiente a los herederos de un antiguo socio,
quienes no han querido desprenderse de las participaciones de las que son titular. Por ello,

seria preciso evaluar las siguientes opciones para una reestructuracion eficiente:

En primer lugar, analizaremos la posibilidad de llevar a cabo una escision. En este

caso, existen diferentes tipos:

1. Escision total: de acuerdo con lo establecido en el articulo 59 RDLME, es la "
extincion de una sociedad, con division de todo su patrimonio en dos o mas partes,
cada una de las cuales se transmite en bloque por sucesion universal a una sociedad

" En el caso que

de nueva creacion o es absorbida por una sociedad ya existente
nos corresponde, no se ajusta a los intereses de Demask Holdings este tipo de
operacion, pues en ningun momento se busca la extincion de Industrias Corellia S.L.,
sino Unicamente la separacion de sus lineas de negocio. Por ello, la escision total no

es conveniente para alcanzar los intereses de Demask Holdings.

2. Escision parcial: se define como "el traspaso en bloque por sucesion universal de
una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de las cuales forme
una unidad economica, a una o varias sociedades de nueva creacion o ya existentes,
recibiendo los socios de la sociedad que se escinde un numero de acciones,
participaciones o cuotas sociales de las sociedades beneficiarias de la escision

proporcional a su respectiva participacion en la sociedad que se escinde™".

'RDLME. Art. 59
2 Jbid. Art. 60



En este sentido, podria llevarse a cabo la escision de las filiales 1, 2 y 5,
correspondientes a las lineas de negocio del sector de las telecomunicaciones,
permaneciendo Industrias Corellia, S.L. como matriz de las sociedades 4 y
Desarrollos Yavin, S.L. Para llevar a cabo esta operacion, Industrias Corellia, S.L.
transferiria las sociedades 1, 2 y 5 (negocio de las telecomunicaciones) a una
sociedad de nueva creacion (NewTelco, S.L.), recibiendo los socios de Industrias
Corellia, S.L las participaciones de esa nueva sociedad de forma proporcional,
generalmente, a las que poseian anteriormente. En esta operacion, Industrias
Corellia, S.L., verd su CS reducido en cuantia proporcional al valor neto de los
activos escindidos, por lo que puede implicar una reduccion del CS si el patrimonio
remanente no cubre el capital existente, conforme al art. 363.1.e LSC, y como lor
econoce la Resolucion DGRN de 4 de noviembre de 2015 al decir que "siendo la
manera natural de llevar a cabo una escision parcial, y la prevista legalmente, la de
reducir el capital de la sociedad escindida en la proporcion y cuantia necesaria para
dar reflejo adecuado a la salida de patrimonio que se transfiere a la sociedad

beneficiaria de la escision™".

En cuanto a la oposicion de los socios de Desarrollos Yavin, ya que este no

forma parte del patrimonio escindido, no se necesitara el consentimiento de estos.

En cuanto a los costes, complejidad y calendario de ejecucion, conviene

tener en cuenta los siguientes aspectos:

a) Complejidad: La escision parcial es una modificacion estructural compleja, pues su
procedimiento y requisitos legales son varios. El procedimiento ha de empezar con
un proyecto de escision, elaborado por los administradores de la sociedad escindida
(Industrial Corella, S.L.), que debera incluir la forma juridica, razén social y
domicilio social de las sociedades participantes y, en su caso, los mismos datos
respecto de la sociedad resultante, la modificacion y el calendario indicativo
propuestos de realizacion de la operacion, las implicaciones de la operacion para los
acreedores y, en su caso, toda garantia personal o real que se les ofrezca, la atribucion
a los socios de Industrias Corellia, S.L. de participaciones en la nueva sociedad, entre

otros elementos establecidos en los articulos 4 y 64 RDLME. Posteriormente, sera

3 Resolucion DGRN de 4 de noviembre de 2015.



comun la elaboracioén de los informes de administradores y experto independiente,
que versaran sobre el proyecto de escision y en el segundo caso, no sera obligatorio
al tratarse de sociedades de responsabilidad limitada. Sin embargo, de acuerdo con
lo establecido en el articulo 71 RDLME, no seran necesarios dichos informes cuando
las participaciones se les atribuyen a los socios de la sociedad escindida (Industrias
Corellia, S.L) de manera proporcional a los derechos que tenian en esta. En este

sentido, tampoco serd necesario el balance de escision.

La escision parcial, como se mencion6 anteriormente, hard que la sociedad
escindida vea su capital social reducido, por lo que se aflade un extra de complejidad.
Habra que prestar especial atencion a si, como consecuencia de la escision, el PN de
Industrias Corellia, S.L, queda reducido a la mitad del CS, pues en ese caso, se
incurriria en una causa de disolucion del articulo 363.1.e LSC, lo que hara necesario
llevar a cabo una reduccion del CS. Para ello, se necesitara un acuerdo adoptado por
mayoria reforzada, es decir, mas del 50% del CS. Al tratarse de una sociedad
limitada, no debera publicarse el acuerdo en el BORME vy periddico de gran

circulacion de la provincia en la que se halle el domicilio de la sociedad.

Finalizados los pasos anteriores, debera publicarse tanto el proyecto de
escision como un anuncio por el que se informe a los socios, acreedores y
representantes de los trabajadores de su derecho a presentar observaciones a dicho
proyecto, en la pagina web de Industrias Corellia S.L., lo cual serd publicado a su
vez en el BORME. En caso de que Industrias Corellia, S.L careciera de pagina web,
los administradores deberan depositar dichos documentos en el Registro Mercantil

del domicilio social.

Realizado lo anterior, la escision parcial debera ser aprobada por la junta
general, por mayoria reforzada de 2/3 (art. 8.5 RDLME). Una vez aprobada, el
acuerdo se publicara en el BORME y en la pagina web de la sociedad o, a falta de la
misma, en el diario de mayor difusion del domicilio de Industrias Corellia, S.L. Por
ultimo, la operacion deberd formalizarse en escritura publica, que serd inscrita por el
Registrador Mercantil, siendo la fecha de inscripcion su fecha de eficacia. En este
caso, si bien es cierto que los sefiores Antilles, Ackbar y Erso no estan de acuerdo

con la separacion de negocios, y, por ende, se puede esperar que estos voten en



contra, solo representan un 27% del Capital Social de Industrias Corellia, S.L.,

pudiendo contar aun asi con 2/3 de votos positivos.

Un elemento de especial complejidad es la posibilidad de que las
participaciones de NewTelco, S.L, no se atribuyan de forma proporcional a los socios
de la sociedad escindida. En este caso, ademas de ser necesarios los informes de
administradores y de experto independiente sobre el proyecto de escision, lo cual
retrasara el calendario de la operacion, al hacerlo mas largo, puede derivarse un
problema al ver los socios alterado su equilibrio dentro de la sociedad, destacando
asi la posibilidad de que los socios impugnen dicho acuerdo al ver su porcentaje de

participacion diluido.

Asimismo, habrd que prestar atencion al régimen de proteccion de los
acreedores, el cual se regula en los articulos 13, 14 y 70 RDLME. Este sistema de
proteccion consiste en otorgar unas “garantias adecuadas", a las que tendran derecho
aquellos acreedores con un crédito anterior y no vencido a la publicacion del proyecto
de escision parcial. Sin embargo, el preambulo del RDLME vy el articulo 14
establecen que, ademés de los requisitos anteriores, solo podran gozar de estas

garantias los que se vean afectados por la escision parcial.

Las garantias deben publicarse en el proyecto de escision parcial, y los
acreedores tendran un plazo de 1 mes para acudir al Registrador Mercantil, en caso
de haber disconformidad con las garantias ofrecidas o la inexistencia de estas. En ese
caso, el Registrador enviard a la sociedad el informe de disconformidad, otorgandole
a esta un plazo de 15 dias para que pueda ofrecer nuevas garantias. Si tras ello el
acreedor sigue disconforme, podra solicitar al Registrador que complete las garantias
ofrecidas. El régimen varia para aquellos casos en los que no se hubiere emitido
informe de experto independiente, o este no se hubiese pronunciado sobre las
garantias, pues no es obligatorio hacerlo, de modo que los acreedores podran solicitar
al Registrador Mercantil el nombramiento de un experto dentro de 3 meses desde la
publicacion del proyecto, quien en 20 dias se pronunciara sobre la adecuacion de las

garantias.

Por ultimo, es preciso mencionar que, durante un plazo de prescripcion de 5

anos, NewTelco, S.L. serd responsable, junto con la sociedad escindida, es decir,



Industrias Corellia, S.L., de las deudas anteriores al proyecto que todavia no hayan

vencido, por el importe de los activos netos que hayan recibido.

b) Calendario de ejecucion: Todos los pasos anteriormente descritos podrian tener una

duracion estimada de 3 meses, pues los plazos podrian ser los siguientes: Hay que

tener en mente que el calendario reflejado serd de aplicacién unicamente cuando el

reparto de participaciones sea proporcional, ya que en caso contrario habra que contar

con los informes de administradores y experto independiente, lo cual alargara

notablemente el proceso. Asimismo, en caso de oposicidon de las garantias otorgadas,

el calendario también cambiara.

e FElaboracion del proyecto: 2—3 semanas.

e Publicidad preparatoria: minimo 1 mes antes de la junta.

e Convocatoria de junta: minimo 15 dias antes de su fecha de

celebracion.

e Celebracion de junta y aprobacion.

e Inscripcion registral: 1-2 semanas tras firma de escritura.

c) Costes: Los costes de llevar a cabo una escision parcial son elevados, pues requiere

honorarios legales, asesoria fiscal, honorarios notariales por la escritura publica de

escision, registro mercantil por inscripcion y publicacion en el BORME, etc.

ESQUEMA POST- ESCISION PARCIAL

Industrias Corellia,
S.L.

45%

100%

Desarrollos
Yavin, S.L.

Sociedad 4: Otras
lineas de negocio

Socios Industrias Corellia, S.L.

100%
NewTelCo, S.L.
100% 100% 100%
Sociedad 1 Sociedad 2 Sociedad 5




3. Segregacion: De acuerdo con el articulo 61 RDLME, se entiende por segregacion el
" ., . . . .

traspaso en bloque por sucesion universal de una o varias partes del patrimonio de

una sociedad, cada una de las cuales forme una unidad econéomica, a una o varias

sociedades, recibiendo a cambio la sociedad segregada acciones, participaciones o

4" En este caso, Industrias Corellia, S.L.

cuotas de las sociedades beneficiarias
realiza una segregacion del negocio de telecomunicaciones a una nueva sociedad
(NewTelco, S.L.), recibiendo ella misma las participaciones de NewTelco, S.L. Asi,
mantiene el control total y puede vender NewTelco, S.L. sin necesidad de aprobacion
de socios minoritarios. En esta operacion Industrias Corellia, S.L. no vera su capital
social afectado, pues sigue teniendo titularidad de las participaciones de las
sociedades escindidas a través de la nueva creacion. En conclusion, la segregacion

consiste en una reorganizacion interna, ya que Industrias Corellia, S.L sigue teniendo

en su balance la totalidad de las sociedades afectadas.

En cuanto a la oposicion de los socios de Desarrollos Yavin, S.L. sucede lo
mismo que en el caso de la escision parcial, de modo que no se necesitara su

aprobacion.

En cuanto a los costes, complejidad y calendario de ejecucion, conviene

tener en cuenta los siguientes aspectos:

a) Complejidad: Es de aplicacion el mismo régimen de la escision, de modo que el
procedimiento serd el mismo. Dicho esto, en la segregacion, la sociedad de nueva
creacion (NewTelco, S.L.) se va a convertir en un filial de Industrias Corellia, S.L.,
ya que es la propia sociedad escindida quien recibe las participaciones de la de nueva
creacion, a cambio del activo segregado. Hay que tener en cuenta que sera de
aplicacion el mismo régimen de proteccion a los acreedores que en la escision parcial,

siendo en ese caso el calendario susceptible de alteraciones.

b) Calendario: Los plazos seran similares a aquellos establecidos para la escision

parcial, es decir:
e Elaboracion del proyecto: 2—3 semanas.

e Publicidad preparatoria: minimo 1 mes antes de la junta.

4 RDLME. Art. 61



e Convocatoria de junta: minimo 15 dias antes de su fecha de celebracion.
e Celebracion de junta y aprobacion.
e Inscripcion registral: 1-2 semanas tras firma de escritura.

c) Los costes de llevar a cabo una segregacion son elevados, pues requiere honorarios
legales, asesoria fiscal, honorarios notariales por la escritura ptblica de escision,

registro mercantil por inscripcion y publicacion en el BORME, etc.

ESQUEMA POST-SEGREGACION

Industrias Corellia,
S.L.
100%
45% 100%
NewTelCo, S.L. Sociedad 4:
Desarrollos Otras lineas
Yavin, S.L. de negocio
1100% 100% 100%
Sociedad 1 Sociedad 2 Sociedad 5

CONCLUSION: La principal ventaja de la segregacion frente a la escision parcial
radica en que no altera la estructura accionarial ni el equilibrio de poder entre los socios de
la sociedad segregada. En la escision parcial, las participaciones de la nueva sociedad
beneficiaria se atribuyen directamente a los socios de la escindida, lo que puede generar
conflictos, especialmente cuando existen socios minoritarios con intereses divergentes o una
clara falta de cooperacién, como sucede en el caso de Desarrollos Yavin, S.L. y de
determinados socios de Industrias Corellia, S.L. En cambio, en la segregacion, las
participaciones quedan en manos de la propia segregada, de modo que los socios no ven
modificada su posicion juridica ni su porcentaje de participacion, evitando asi posibles
impugnaciones o bloqueos en la adopcion de acuerdos.

Desde el punto de vista operativo y registral, la segregacion también resulta mas
sencilla y menos costosa. Al no existir una relacion de canje de participaciones entre los
socios, se elimina la necesidad de realizar complejos célculos de valoracion relativos al

equilibrio entre la sociedad escindida y las beneficiarias, asi como la emision de informes de



expertos sobre la ecuacion de canje. Esto reduce la complejidad técnica, los plazos de
ejecucion y los costes de asesoramiento y verificacion, sin perjuicio del cumplimiento de los
requisitos generales de proyecto, informe de administradores, publicidad y aprobacion por
la junta general previstos en el RDLME.

Asimismo, la segregacion facilita la preparacion de la futura venta del negocio de
telecomunicaciones. La sociedad resultante de la operacion se configura como un vehiculo,
juridicamente independiente y titular de todos los activos, contratos y recursos humanos
necesarios para el desarrollo de la actividad. Ello permite a Industrias Corellia, S.L.
transmitir posteriormente la totalidad de las participaciones de la nueva sociedad a un tercero
mediante una simple compraventa, sin necesidad de dividir ni reestructurar nuevamente el
grupo, lo que simplifica la desinversion y la hace mas atractiva para posibles compradores.

Por ultimo, la segregacion minimiza el riesgo de conflicto societario y litigiosidad,
pues no requiere modificar el reparto de participaciones ni obtener el consentimiento
individual de los socios disidentes (en caso de que los haya), limitdndose la aprobacion al
acuerdo de la junta general de la sociedad segragada. Esta neutralidad interna convierte la
segregacion en la figura mas adecuada en contextos de falta de colaboracion entre socios,
garantizando al mismo tiempo la seguridad juridica y la continuidad de la actividad
segregada.

En definitiva, la segregacion ofrece un equilibrio 6ptimo entre eficacia juridica,
simplicidad procedimental y estabilidad societaria. Frente a la escision parcial, mas compleja
y potencialmente conflictiva, la segregacion permite a Industrias Corellia, S.L. alcanzar sus
objetivos de reorganizacion y venta de la unidad de negocio de telecomunicaciones de forma

ordenada, rapida y juridicamente solida.

1.3.  Calificacion juridica del acuerdo celebrado entre Industrias Corellia, S.L.y los

restantes socios de Desarrollos Yavin.

El acuerdo entre Industrias Corellia, S.L. y los socios de Desarrollos Yavin, S.L. por
el cual se pacta la capitalizacion del crédito concedido por importe de 2.000.000€ y por el
cual se convierte este en participaciones de Desarrollos Yavin, S.L. constituye, desde el
punto de vista juridico, un pacto parasocial, que unicamente tiene eficacia entre las partes

que lo firman, de modo que Desarrollos Yavin, S.L no se encuentra vinculado por el mismo.



Asi lo destaca PAZ-ARES, al establecer que "lo caracteristico de los pactos parasociales es
que no se integran en el ordenamiento de la persona juridica a que se refieren, sino que

> Esto es

permanecen en el recinto de las relaciones obligatorias de quienes los suscriben
también avalado por el articulo 29 LSC que establece lo siguiente: “los pactos que se
mantengan reservados entre los socios no seran oponibles a la Sociedad®”.

Asimismo, las sentencias STS 104/2022 de 8 de febrero y STS 300/2022, de 7 abril
resumen la doctrina juriprudencial de relatividad de los contratos, la cual determina que
"para los terceros el contrato es res inter alios acta [cosa realizada entre otros] y, en
consecuencia, ni les beneficia (nec prodest) ni les perjudica (nec nocet). Nadie puede ser
obligado por un contrato en que no ha intervenido y prestado su consentimiento, ni sufrir

las consecuencias negativas del incumplimiento en el que no ha tenido intervencion’.

En definitiva, un pacto parasocial es un acuerdo otorgado por los socios, en el marco
de una sociedad para regular sus relaciones sociales, que no han sido incluidos en los
estatutos ni en los acuerdos sociales, quedando sometidos al derecho de obligaciones y

contratos, y no al derecho de sociedades.

Dicho esto, la naturaleza juridica de los pactos parasociales es contractual e
independiente a la sociedad, salvo que esta forme parte de ¢l, lo cual no ocurre con
Desarrollos Yavin, S.L, radicando asi su fundamento en la autonomia de la voluntad de las
partes consagrado en el articulo 1255 del Cédigo Civil, que determina que "los contratantes
pueden establecer los pactos, clausulas y condiciones que tengan por conveniente siempre

8" En consecuencia, nos

que no sean contrarios a las leyes, a la moral ni el orden publico
encontramos ante un contrato atipico de naturaleza civil que, aun careciendo de efectos
directos frente a la sociedad, genera obligaciones exigibles entre las partes firmantes, en este
caso Industrias Corellia, S.L. y los demas socios de Desarrollos Yavin, S.L. Tal como expone
PAZ-ARES en su estudio sobre la eficacia de los pactos parasociales, estos acuerdos se
configuran como una red de compromisos privados que, sin formar parte del régimen

societario formal, persiguen ordenar las relaciones internas entre socios y garantizar un

determinado comportamiento en el ejercicio de los derechos politicos o econdmicos.

S PAZ-ARES, C. (2003). El enforcement de los pactos parasociales. Actualidad Juridica Uria & Menéndez, 5,
19.

®LSC. Art. 29

7STS 300/2022, de 7 de abril de 2022.

8 CC. Art. 1255



Por tanto, el acuerdo de capitalizacion no constituye una modificacion estatutaria ni un

compromiso asumido por la sociedad en sentido estricto, sino un pacto de voto o de

comportamiento cuyo cumplimiento solo puede exigirse a los socios contratantes y no a la

propia sociedad, salvo que esta hubiera sido parte del acuerdo o lo hubiera incorporado a sus

estatutos.

1.4.

Yavin,

Valoracion de los argumentos esgrimidos por los restantes socios de Desarrollos

Yavin, S.L.para oponerse al aumento de capital.

Los principales argumentos esgrimidos por determinados socios de Desarrollos

S.L, son los siguientes:

a) No es necesario el aumento de capital: aunque realmente no es un argumento legal,

b)

es cierto que el contrato que ha sido firmado por Desarrollos Yavin, S.L, es decir, el
contrato de préstamo contiene unas cldusulas que establecen un periodo de
amortizacion de 10 afios, con el pago de intereses de forma trimestral, lo que podria
continuar sin necesidad delL vencimiento anticipado y el aumento de capital.

Este argumento es vélido, pues la necesidad de un aumento de capital es
algo que debe de ser aprobado por la Junta General, y que no constituye de ningin
modo un requisito para dar validez al contrato de préstamo suscrito, pues, aunque la
necesidad del aumento puede ser discutido en la Junta General, no puede utilizarse
para eludir una obligacion previamente asumida, como ha sido el contrato suscrito.

Ademas, doctrinalmente, la autonomia de la sociedad debe prevalecer frente
a los pactos extraestatutarios, de modo que estos no pueden alterar el principio
mayoritario ni condicionar el ejercicio de las competencias sociales. Asi, la negativa
de los socios a votar favorablemente al aumento de capital puede ser legitima,
siempre que no constituya un abuso de derecho o de mayoria en perjuicio del interés
social.

En cuanto al argumento de que el verdadero obligado es Desarrollos Yavin, S.L. y
que como este no ha formado parte del pacto no puede ser obligado a cumplirlo: Es
un argumento valido desde un punto de vista legal, pues, como fue explicado
anteriormente, un pacto parasocial solamente vincula a sus firmantes, de modo que,

al no haberlo firmado Desarrollos Yavin, S.L, este no puede estar obligado a llevar a



cabo un aumento de capital. En este sentido, Desarrollos Yavin, S.L. es un tercero
respecto al pacto adoptado, siendo asi invocada la regla de inoponibilidad, que se
reconoce en la STS 104/2022, de 8 de febrero, asi como el art. 29 LSC, que dice en
este sentido que "los pactos que se mantengan reservados entre los socios no seran

oponibles a la sociedad’".

1.5.  Consecuencias de que los restantes socios de Desarrollos Yavin, S.L.voten en contra

de la adopcion del acuerdo de aumento de capital en una junta celebrada a tal efecto

En primer lugar, es preceptivo establecer que se trata de un aumento de capital por
compensacion de créditos, reconocido en el articulo 301 LSC. Este tipo de aumento de
capital consiste en que, tal y como lo establece ALFARO, el suscriptor paga a la
sociedad (extingue su obligacion de desembolso de las acciones suscritas) mediante el
mecanismo de la compensacion, es decir, Industrias Corellia, S.L., es titular de un crédito a
favor de Desarrollos Yavin, S.L, de modo que, en vez de Desarrollos Yavin, S.L, pagar su
deuda, lo que hace es otorgarle a Industrias Corellia, S.L, participaciones, compensando
Industrias Corellia, S.L, ese crédito que tenia a cambio de suscribir las participaciones de
Desarrollos Yavin, S.L, no teniendo Industrias Corellia, S.L, que pagar nada, pues suscribira
el importa del crédito que tenia a su favor.

De acuerdo con el articulo 296 LSC, el aumento de capital debe ser aprobado por la
Junta General, que requerira de una mayoria reforzada de acuerdo con el articulo 199.a LSC,
correspondiente a mas de la mitad de los votos correspondientes a la mitad en la que se divida
el capital social. En este sentido, si los socios disidentes son mayores a aquellos que votan a
favor, evitando asi que se llegue a la mayoria necesaria, el aumento de capital no tendra lugar
por no haber sido aprobado en la Junta General correspondiente.

Dicho lo anterior, las consecuencias de que los socios voten en contra del aumento
de capital son varias. En primer lugar, el fracaso de la adopcion, pues, al sumar los votos a
favor, habria solo el 45% (Industrias Corellia, S.L.), por lo que no se alcanzaria la mayoria
legal de los 2/3, derivando en que el acuerdo de aumento de capital no se apruebe. En
segundo lugar, habria un incumplimiento contractual, pues, la consecuencia directa para los

socios que votaran en contra seria el incumplimiento de la obligacion contractual asumida

9 LSC. Art. 29



en el pacto parasocial con Industrias Corellia, S.L., esto es, realizar un aumento de CS, lo

cual conllevaria haber votado a favor del mismo.

El rechazo del aumento no genera efectos frente a la sociedad, pero si puede
constituir un incumplimiento contractual del pacto parasocial entre socios. Dicho
incumplimiento abre la posibilidad de exigir responsabilidad civil contractual a los socios
que votaron en contra, conforme a los articulos 1101 y 1124 CC, pudiendo el socio afectado,
en este caso Industrias Corellia, S.L. reclamar el cumplimiento o, en su defecto, la

correspondiente indemnizacion de dafios y perjuicios.

No obstante, este incumplimiento no puede considerarse una infraccidon societaria ni
comporta la nulidad del acuerdo de la junta, ya que este se adoptd conforme a la legalidad
societaria. La consecuencia juridica relevante se proyecta Unicamente en el plano

obligacional entre las partes del pacto.

1.6.  Remedios a disposicion de Industrias Corellia, S.L. frente a un eventual acuerdo de
Desarrollos Yavin, S.L. de no aumentar capital para dar cumplimiento a lo pactado
en el acuerdo entre Industrias Corellia, S.L. y los restantes socios de Desarrollos
Yavin, y valoracion de las posibilidades de que prospere una eventual impugnacion

del acuerdo de no aumentar el capital de Desarrollos Yavin.

Ante el incumplimiento del pacto por parte de los socios de Desarrollos Yavin, S.L.
Industrias Corellia, S.L. dispone de diversos remedios juridicos, tanto de caracter contractual

como societario, segun la clasificacion doctrinal desarrollada por PAZ-ARES.

a) Accion de indemnizacion de dafos y perjuicios: es un remedio contractual puro, por
el cual quien haya incumplido un pacto queda obligado a reparar los dafios y
perjuicios que ocasione. La principal dificultad de esta medida reside en acreditar y
cuantificar el perjuicio que el socio incumplidor haya podido generar a raiz del
incumplimiento del pacto. Por esta razon, resulta aconsejable prever de antemano
una liquidacion estimativa del dafio o incluso incorporar una cldusula penal que
establezca sus efectos. De este modo, en ausencia de un acuerdo diferente, y siempre
que se produzca el incumplimiento sin abonarse la indemnizacioén correspondiente,
la cldusula penal actuia como mecanismo sustitutivo de la indemnizacion ordinaria.

Conviene subrayar, ademas, que la existencia de una cldusula penal no impide al



acreedor ejercer la accion de cumplimiento del pacto parasocial, que podra exigir de
manera acumulativa o alternativa segiin los términos pactados, tal y como lo
establece el articulo 1153 CC, al decir que “el deudor no podra eximirse de cumplir
la obligacion pagando la pena, sino en el caso de que expresamente le hubiese sido
reservado este derecho. Tampoco el acreedor podra exigir conjuntamente el
cumplimiento de la obligacion y la satisfaccion de la pena, sin que esta facultad le

haya sido claramente otorgada'®”.

b) Accion de cumplimiento: consiste en solicitar judicialmente la ejecucion especifica
de lo pactado. En este sentido, PAZ-ARES desarrolla una doctrina que estudia las
siguientes opciones: (i) si se trata de una obligacion de dar, se lleva a cabo la entrega
forzosa de la cosa. En caso de que ésta no fuese determinable, es decir,
indeterminada, se lleva a cabo la adquisicion de esta a costa del deudor (articulo 1096
CC y 701 LEC y siguientes), (ii) cuando la obligacion incumplida sea de hacer, la
forma de resolver el incumplimiento dependera de si la prestacion es fungible o
infungible, es decir, si puede ser realizada por una persona distinta del deudor o no.
Si la obligacion no es estrictamente personal, el cumplimiento podra obtenerse
encargando la ejecucion a un tercero por cuenta del deudor, conforme a lo previsto
en los articulos 1098 CC y 706 de la LEC. Por el contrario, si la prestacion es
personalisima o infungible, y solo puede ser realizada por el propio deudor, el juez
podrd requerirle para que cumpla personalmente, advirtiéndole que, en caso de
demora, se le impondran multas coercitivas periddicas hasta que ejecute lo debido,
segun establece el articulo 709 LEC, (iii) en el supuesto de que la obligacion se trate
de un volere, la solucion ante el incumplimiento consiste en que la declaracion de
voluntad del socio incumplidor serad sustituida mediante sentencia (articulo 708
LEC), y, (iv) cuando el pacto parasocial imponga una obligacion de no hacer, el
incumplidor debera restablecer la situacion al estado anterior al incumplimiento,
conforme al articulo 1098 CC. Ademas, podra ser compelido mediante multas
coercitivas periodicas, la obligacion de cesar en la conducta contraria al pacto y la
indemnizacion de los dafios causados, bajo apercibimiento de incurrir en

responsabilidad penal por desobediencia judicial, segin el articulo 710 LEC. Esta

10CC. Art. 1153



1.7.

d)

medida ha sido aceptada por parte de la doctrina, aunque su éxito dependerd de que
no se vean afectados derechos de terceros y de que el tiempo transcurrido no haya

hecho inviable la restitucion.

Dicho lo anterior, el articulo 118 CC establece un limite, consistente en que
la obligacion resulte fisica o legalmente imposible de hacer. En este caso, ninguno
de los medios anteriormente mencionados tiene sentido, pues, aunque se trata de una
obligacion de hacer (votar a favor y hacer el aumento de capital), por mucho que los
socios firmantes del pacto parasocial voten a favor del aumento, este sera imposible
de llevarse a cabo si el resto de los socios no vinculados por dicho acuerdo, votan en

contra.

La accién de remocion: Basada en el articulo 1098 CC, consiste en que se deshaga
lo mal hecho. Est4 accion, lo que permitiria es disolver el acuerdo adoptado por el
que no se lleva a cabo el aumento de capital, volviendo a la situacion anterior a dicho

acuerdo.

Finalmente, Industrias Corellia, S.L. podria plantear la impugnacion del acuerdo
social de no aumentar capital, al amparo de los articulos 204 y 206 LSC, si considera
que la decision de la junta es contraria a la ley, los estatutos o el interés social. No
obstante, las posibilidades de éxito son reducidas: la jurisprudencia del Tribunal
Supremo (STS 10 de enero de 2023, caso Pescanova) ha establecido que solo procede
anular un acuerdo de este tipo si el rechazo carece de justificacion economica o
responde a un abuso de mayoria en perjuicio del interés social o de los socios

minoritarios, lo que no parece acreditado en el presente caso.

En consecuencia, los remedios mas realistas para Industrias Corellia, S.L.
serian la accion indemnizatoria o, en su caso, la accion de cumplimiento contractual,

aunque esta ultima presenta dificultades practicas en el ambito de los pactos de voto.

Necesidad de la elevacion a publico de los acuerdos referidos y, en su caso,
inconvenientes de la falta de elevacion a publico de los mismos, asi como las

ventajas, de haberlas, de haber procedido a elevar a publico dichos acuerdos.
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Tal y como se explicd anteriormente, el pacto parasocial es un contrato independiente
al cual le son de aplicacion las reglas establecidas en el CC. De este modo, la elevacion a
publico del acuerdo celebrado entre Industrias Corellia, S.L. y los restantes socios de
Desarrollos Yavin, S.L. no constituye un requisito esencial para su validez, pues, de acuerdo
con el articulo 1278 CC, “los contratos seran obligatorios, cualquiera que sea la forma en
que se hayan celebrado, siempre que concurran en ellos las condiciones esenciales para su
validez'". En consecuencia, el pacto parasocial es plenamente valido y vinculante entre las
partes, aunque se haya formalizado en documento privado, siempre que exista

consentimiento, objeto y causa licita.

No obstante, la falta de elevacion a escritura publica si tiene consecuencias relevantes
en el plano probatorio y practico. En primer lugar, desde una perspectiva de seguridad
juridica, la escritura publica otorga al documento una mayor fuerza probatoria conforme al
articulo 319 LEC, al presumirse veraz tanto en cuanto a las declaraciones de las partes como
en lo relativo a la intervencion del notario. Ello implica que, en caso de conflicto, un
documento publico es mas dificil de impugnar y facilita la acreditacion de la existencia y
contenido del pacto, evitando controversias sobre su autenticidad o sobre la fecha en que fue

suscrito.

En segundo lugar, la elevacion a publico proporciona una mayor eficacia frente a
terceros. Aunque los pactos parasociales no son inscribibles en el Registro Mercantil, salvo
que se integren en los estatutos sociales, la protocolizacion notarial permite otorgarles una
fecha fehaciente, lo que refuerza su valor juridico y su eventual oponibilidad. En cambio, un
documento privado carece de esa presuncion de autenticidad, lo que puede dificultar la
defensa de los derechos derivados del pacto frente a socios no firmantes o frente a terceros

interesados.

Por tanto, aunque la ausencia de elevacion a publico no invalida el acuerdo, si reduce
su eficacia practica y su fuerza probatoria, al tiempo que puede dificultar la tutela judicial
efectiva en caso de incumplimiento. De haberse elevado a escritura publica, Industrias
Corellia, S.L. habria dispuesto de un instrumento con mayor validez juridica, que le
permitiria acreditar con facilidad la existencia del pacto y, en su caso, reclamar su

cumplimiento o la correspondiente indemnizacidon con mayor seguridad procesal.

" Ibid. Art. 1278

21



1.8.  Aprobaciones serian necesarias para poder llevar a cabo la venta de las otras lineas
de negocio, asi como por las consecuencias que tendria el que se llevase a cabo la

operacion de venta sin obtenerse alguna de dichas autorizaciones.

En cuanto a las autorizaciones necesarias para llevar a cabo la venta de otras lineas
de negocio, los articulos 198 y 199 LSC disponen que, en una sociedad limitada, la mayoria
ordinaria requiere mas votos a favor que en contra entre los presentes en la junta, siempre
que representen al menos un tercio del capital social. Sin embargo, para operaciones como
aumentos o reducciones de capital y modificaciones estatutarias, se exige la aprobacion por
mas de la mitad de los votos correspondientes a las participaciones en que se divida el capital.
Determinadas decisiones de caracter estructural requieren incluso un quérum de dos tercios.
Ademas, el articulo 200 LSC permite que los estatutos establezcan porcentajes superiores
para ciertos acuerdos, lo que configura la llamada “mayoria estatutaria reforzada”. En el
supuesto analizado, la mayoria del 90 % prevista en el articulo 10 de los estatutos implica
que cualquier operacion considerada como transferencia de actividades esenciales quedaria
bloqueada si el Sr. Antilles, titular del 11 % del capital, se opone, dado que Damask Holdings
y los demads socios suman tnicamente un 89 %. Por ello, es clave delimitar qué separaciones
de negocios se incluyen en esta categoria y cuales podrian ejecutarse con la mayoria legal

del articulo 199 LSC.

Una transmision directa de actividades esenciales de Industrias Corellia, S.L. a un
tercero, o la aportacion de la rama de telecomunicaciones a una filial integramente
participada, se encuadraria, con alta probabilidad, en el ambito de la mayoria del 90 %. La
segregacion de negocios, por su impacto en el valor de la inversion de Damask Holdings, no
puede considerarse menor, por lo que la oposicion del socio minoritario bloquea

efectivamente la decision.

Desde la perspectiva societaria, la opcion principal para resolver la situacion antes
descrita consiste en modificar previamente el articulo 10 de los estatutos, reduciendo o
suprimiendo la mayoria reforzada. Dicha reforma se somete a la mayoria legal reforzada del
articulo 199 LSC, lo que permite a Damask Holdings, con el 70 % del capital, aprobar el

cambio incluso frente a la oposicion del Sr. Antilles. Este ajuste seria valido siempre que
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responda al interés social y no a un beneficio exclusivo de la mayoria, conforme a los

articulos 204 LSCy 7.2 CC.

Una vez flexibilizado el articulo 10, la separacion de negocios podria llevarse a cabo
mediante las operaciones estructurales previstas en la normativa aplicable (articulos 160.f'y
g LSC), sujetas a las mayorias legales correspondientes. Como alternativa, cabe explorar
reordenaciones intragrupo a nivel de filiales operativas, evitando la aplicacion directa de la
clausula reforzada de la matriz. Este enfoque, aunque posible, puede generar riesgos

interpretativos sobre la transmision indirecta de actividades.

1.9.  Posibilidad de llevar a cabo la separacion de los negocios con la oposicion del Sr.

Antilles

De acuerdo con los articulos 200 LSC y 8.6 RDLME, es posible elevar los quérums
establecidos en las mismas leyes para la aprobacion de acuerdos en la Junta General, siempre
que no superen el 90% de los votos a los que corresponde el CS presente o representado y
siempre que no se exija unanimidad. Dicho esto, lo previsto en los estatutos sociales de
Industrias Corellia, S.L. en cuanto al voto favorable del 90% para la venta de actividades

esenciales, seria valido.

Dicho lo anterior, resulta evidente que la oposicion del Sr. Antilles supondria un
bloqueo para la operacion de la venta separada de los negocios, ya que al tener este el 11%
del CS ser4d imposible llegar a la mayoria requerida de 90% de votos favorables para la
adopcion del acuerdo. Por ello, habrd que estar atento a la existencia de una clausula de
arrastre o "drag-along". Este tipo de clausulas benefician al socio mayoritario, al permitirle
obligar a aquellos disidentes a vender sus participaciones a un tercero en las mismas

condiciones que las acordadas entre este y el socio mayoritario.

Este tipo de clausulas pueden preverse tanto en los estatutos de la sociedad, en este
caso, Industrias Corellia, S.L. o a través de un pacto de socios. Si esta recogida en los
estatutos de la sociedad, esa exigencia tiene efectos frente a terceros y la propia sociedad.
Esto significa que, si se realiza una operacion sin respetar esa mayoria estatutaria, cualquier
interesado puede solicitar ante los tribunales la nulidad del acuerdo, por contravenir los

estatutos. En cambio, si esa misma exigencia solo figura en un pacto de socios, su eficacia
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es Unicamente interna, es decir, solo obliga a quienes han firmado el pacto. Si se vulnera, la
parte perjudicada podra reclamar dafios y perjuicios a quien haya incumplido el pacto, pero
no podra pedir la anulacion del acuerdo social o de la operacion frente a la sociedad o frente

a terceros, ya que la sociedad no estd vinculada por pactos reservados entre socios.

Sn embargo, puesto que en este caso no se prevé una cldusula de arrastre, seria
imposible llevar a cabo la separacion de los negocios son la aprobacion del Sr. Antilles, ya
que, al preverse en los estatutos dicha mayoria reforzada, si no se cumple, el acuerdo

devendria nulo, dejando sin efecto el acuerdo adoptado.

1.10. Si el pacto de socios de Industrias Corellia, S.L. se pronunciase en los mismos
terminos que el articulo 10 de los estatutos sociales de Industrias Corellia, ;su

respuesta seria la misma?

Como se ha analizado anteriormente, los pactos entre socios solo vinculan a aquellos
que los firman. Dicho esto, si el acuerdo de vender de forma separada los negocios se adopta
sin la aprobacion del Sr. Antilles, el acuerdo no devendria nulo de pleno derecho, al no estar
previsto en los estatutos de la sociedad. En este caso, el unico remedio que tendria el Sr.
Antilles seria la de reclamar dafios y perjuicios ante el incumplimiento del pacto de socios,

mas no la nulidad del acuerdo adoptado.

Dicho lo anterior, la respuesta cambiaria, siendo posible adoptar el acuerdo por
mayoria ordinaria, pero sujeto a la posible reclamacion del Sr. Antilles por incumplimiento

del pacto entre socios.

PARTE 2: REPARTO DEL DIVIDENDO

2.1. Importe maximo del dividendo que podria repartirse en atencion al balance

presentado

Para determinar el reparto de dividendos, habrad que atender a las reglas establecidas
en la LSC: en primer lugar, el articulo 273.1 establece que sera la Junta General la que
resolvera sobre la aplicacion del resultado de acuerdo con el balance aprobado, de modo que
sera competencia de la Junta decidir sobre el reparto de dividendos. Dicho esto, el apartado

segundo del mismo articulo establece que solo podra repartirse dividendos con cargo al
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beneficio del ejercicio (100M) o reservas de libre disposicion cuando, tras el reparto, el PN
(250M) no quede por debajo del CS (10M). En este caso, eso serd imposible, ya que al ser
el PN de 250M, un reparto de 100M no dejara este por debajo del CS. Asimismo, el mismo
apartado establece que en caso de que existieran pérdidas de ejercicios anteriores que
hicieran el PN inferior al CS, el beneficio se destinara a cubrir esas pérdidas, sin embargo,

en este caso no hay pérdidas.

Otro de los requerimientos que establece la LSC es que se destine el 10% del
beneficio del ejercicio a reserva legal, hasta que este alcance, al menos, el 20% del SC, esto
es, 2M. En este caso la reserva legar ya es de 2M, por lo que no existe obligacion de cumplir

con lo establecido en el articulo 274.1 LSC.

En conclusion, el importe méximo de dividendo que podra distribuirse es el total del

beneficio del ejercicio, més las reservas voluntarias de 48M es decir, 148M.

2.2.  Procedimiento para el reparto del dividendo, y necesidad de elaborar algun tipo de
informe por parte del organo de administracion de Industrias Corellia, S.L . a fin de

poder llevarse a cabo el reparto de dividendos

En primer lugar, previo a analizar el procedimiento que se ha de seguir para la
distribucion de dividendos, conviene especificar de que tipos de dividendos se trata. Los
dividendos a cuenta son aquellos que corresponden a un ejercicio todavia en curso, cuya
efectividad recae en un estado o balance contable elaborado especialmente para su reparto,
en el que se refleje la existencia de liquidez para su distribucion. En este caso nos
encontramos ante un dividendo a cuenta ya que lo que pretende Industrias Corellia, S.L., es
repartir un dividendo dinerario antes de la firma del contrato de compraventa, para lo cual
se prepara un balance a fecha 30 de junio de 2025.

El articulo 277 LSC establece unos limites tanto cualitativos como cuantitativos para
la distribucion de dividendos a cuenta. En primer lugar, solo podra acordarse la distribucion
de dichos dividendos bien por la Junta General o por los Administradores de la sociedad,
segun corresponda. En segundo lugar, la cantidad a distribuir no podré exceder de la cuantia
de los resultados obtenidos desde el fin del ultimo ejercicio, deducidas las pérdidas
procedentes de ejercicios anteriores y las cantidades con las que deban dotarse las reservas

obligatorias por ley o por disposicion estatutaria, asi como la estimacion del impuesto a pagar
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sobre dichos resultados, impidiendo el tenor literal de la norma repartir dividendos a cuenta

obtenidos durante un ejercicio cerrado pero cuyas cuentas no han sido aprobadas.

Dicho lo anterior, para poder llevar a cabo el reparto de dividendos, habra que estar

atento al procedimiento y requisitos establecidos en la LSC:

a)

b)

En base al articulo 277.a LSC, los administradores deberan formular un estado
contable en el que se manifieste la liquidez suficiente para la distribucion de dichos
dividendos. En este caso, Industrias Corellia, S.L. ya ha elaborado un balance a fecha
30 de junio de 2025. Asimismo, el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre
establece que dicho estado contable deberd abarcar un periodo de un afio desde que
se acuerde la distribucion del dividendo a cuenta, de ello se desprende que, ademas
de tener un periodo temporal de referencia, el estado contable debera de abordar mas
elementos que los reflejados en un mero balance, pues ha de representar de forma
fiable los flujos previstos de entrada y salida de caja, que reflejen realmente la
liquidez suficiente para dicho reparto. En dicho estado contable deberan de reflejarse
los requisitos financieros establecidos por la LSC (que se hayan cubierto las reservas
legales, que se hayan cubierto las reservas estatutarias, si estan previstas en los
estatutos sociales, que el patrimonio neto no quede por debajo del capital social tras
el reparto, en base al art. 273 LSC; y que exista liquidez suficiente para realizar el
pago sin comprometer las obligaciones financieras de la sociedad).

A continuacion, el o6rgano competente, bien sea la Junta o el oOrgano de
administracion, debera de adoptar un acuerdo de distribucion en el que se especifique
el importe, la fecha de pago y demas condiciones relevantes. Si bien es cierto que la
regla general confiere a la Junta la competencia de decidir acerca del reparto de
dividendos, para el reparto de dividendos a cuenta existe la excepcion de otorgarle al
organo de administracion dicha facultad, pues tiene gran conocimiento en la
situacion patrimonial de la sociedad previo al cierre de las cuentas anuales.

Una vez aprobado por el 6rgano competente y formulado el estado contable, se
formulard la memoria en la que se incluira el estado contable anteriormente

mencionado, que ponga de manifiesto la existencia de liquidez suficiente.

En conclusion, si serd precisa la elaboracion de un informe por parde del érgano de

administracion, en concreto, el estado contable en el que se releje la liquidez de la sociedad
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mediante el andlisis de su situacion econdmico-financiera, las cuentas del ejercicio en curso,
la estimacion del beneficio obtenido, confirmacion de que el PN no se reduce por debajo del
CS y lajustificacion de que existe liquidez suficiente. En caso de que se incumpla cualquiera
de los requisitos, el articulo 278 LSC establece que las cantidades distribuidas deberan de
ser restituidas por los socios que las hubieran percibido, agregando el interés legal si la
sociedad prueba que los perceptores conocian la irregularidad de la distribucion o que,

habida cuenta de las circunstancias, no podian ignorarla.

2.3.  Impacto posterior del reparto de dividendo, en la compraventa

El impacto que el reparto de un dividendo a cuenta puede tener en la posterior
operacion de compraventa de la sociedad se manifiesta principalmente en los siguientes

aspectos:

a) Reduccion del PN y de la liquidez: el dividendo a cuenta supone la distribucion
anticipada de beneficios generados durante el ejercicio en curso, antes de la
aprobacion de las cuentas anuales. Al realizarse este reparto, la sociedad ve reducido
su PN y su tesoreria, ya que parte de los beneficios generados dejan de estar en la

empresa y pasan a los socios.

b) Ajuste en la valoracion de la sociedad: en los procesos de compraventa de sociedades,
la valoracién suele realizarse en funcion de la situacion patrimonial y financiera de
la empresa a una fecha determinada. Si antes del cierre de la compraventa se reparte
un dividendo a cuenta, el valor de la sociedad para el comprador se reduce en la
medida en que disminuyen los fondos propios y la liquidez. Por tanto, el precio de
compraventa puede verse ajustado a la baja para reflejar que parte del valor de la
sociedad ya ha sido distribuido a los socios. En relacion con ello, es habitual que en
los contratos de compraventa se incluyan mecanismos de ajuste de precio (por
ejemplo, “locked-box” o “closing accounts”, que se analizardn posteriormente) que
tienen en cuenta los movimientos de tesoreria y los repartos de dividendos realizados
entre la fecha de referencia y la fecha de cierre de la operacidon. Si se reparte un
dividendo a cuenta antes del cierre, el comprador puede exigir una reduccion del
precio equivalente al importe del dividendo repartido, para evitar que los vendedores

se beneficien doblemente (por el dividendo y por el precio de venta calculado sobre
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una base patrimonial superior). Todo esto afectard a los métodos de valoracion de la
empresa, ya que, de acuerdo a cual de ellos se elija para formar esta valoracion, dicho

movimiento sera mas o menos relevante.

En conclusion, el reparto de un dividendo a cuenta si puede tener un impacto directo
y relevante en una posterior operacion de compraventa, tanto en la valoracion de la sociedad
como en el precio final que se acuerde entre las partes. Ademads, puede influir en la
negociacion de las condiciones del contrato de compraventa y en la percepcion del

comprador sobre la situacion financiera de la empresa.

2.4. Cuestiones legales que imposibiliten que la ejecucion de la operacion de
compraventa se lleve a cabo en el plazo maximo de un mes a contar desde el momento
en que Tradium Investments remita a Damask Holdings su oferta no vinculante para

la adquisicion de Industrias Corellia

Existe una cuestion legal que imposibilita la ejecucion de la compraventa en el plazo
de un mes, en concreto, la imposibilidad recae en la necesidad de obtener la autorizacion
previa de inversiones extranjeras, o FDI. La autorizacion previa de inversiones extranjeras
se regula en el Real Decreto 571/2023 de 4 de julio, y es de aplicacion a todas las inversiones
extranjeras directas que cumplan determinados requisitos, siendo estas todas aquellas
realizadas en Espana procedentes del extranjero, como es el caso de la adquisicion de
Industrias Corellia, S.L. (sociedad espafola) por parte de Tradium Investments (de

nacionalidad inglesa).

Para que sea de aplicacion la regulacion de FDI, habra que atender a los siguientes

requisitos:

a) Nacionalidad del inversor: si la inversion es realizada por un inversor no pertene-
ciente a la Union Europea (“UE”), por un inversor no perteneciente a la Asociacion
Europea de Libre Comercio, o por un inversor de la UE o de la Asociacion Europea
de Libre Comercio cuyo beneficiario Gltimo sea una entidad extranjeras en el sentido
anteriormente descrito (es decir, cuando la entidad extranjera correspondiente posea
o controle, directa o indirectamente, mas del 25% del capital o de los derechos de
voto del inversor, o ejerza de otro modo control directo o indirecto sobre el inversor).

En este caso, el inversor es de nacionalidad inglesa, con sede en Londres, por lo que

28



al ser un inversor que no es parte de la UE, se entenderd que este requisito se ha

cumplido.

b) Umbral de participacion en el capital social: si, como resultado de la operacion, el
inversor (1) alcanza una participacion igual o superior al 10% en la sociedad espafiola
(5% en el régimen de defensa), o (i1) adquiere el control de la misma. Tradium In-
vestments esta buscando adquirir la totalidad del negocio de las comunicaciones, de
modo que adquirira el control de la sociedad espafiola, y se entendera que este requi-

sito se ha cumplido.

c) Sensibilidad de la operacion respecto al orden publico, la seguridad o la salud: ya sea
por (a) el sector objetivo de la operacion o (b) por el propio inversor; lo cual hace
que la inversion se presuma como sensible. La empresa objeto de la operacion, es
decir, Industrias Corellia, S.L., va a vender el sector de las telecomunicaciones que,
no solamente se destina al ambito civil sino militar. Dicho esto, el articulo 15 del
Real Decreto 571/2023 declara como sectores sensibles los siguientes: (i) infraes-
tructuras criticas fisicas o virtuales (incluidas las infraestructuras de transporte) y
terrenos y bienes inmuebles clave utilizados, (ii) tecnologias criticas y productos de
doble uso, o tecnologias clave para el liderazgo o las capacidades industriales, o tec-
nologias desarrolladas en el marco de programas o proyectos de especial interés para
Espaia, incluyendo: telecomunicaciones, inteligencia artificial, robotica, semicon-
ductores, ciberseguridad, aeroespacial, defensa, almacenamiento de energia, tecno-
logias cudnticas y nucleares, nanotecnologia, biotecnologias, materiales avanzados y
sistemas avanzados de fabricacion, (iii) suministro de insumos criticos. En particular:
energia, servicios de conectividad estratégica, materias primas y seguridad alimenta-
ria, (iv) todas las operaciones en estos sectores y dentro de cualquier actividad estan

sujetas a las nuevas normas de control previo, (v) medios de comunicacion.

Es importante resaltar que, si la facturacion anual no supera los 5 millones de euros,
aunque concurran las situaciones anteriormente mencionadas, no serd necesario adquirir la
presente autorizacion. Sin embargo, ya que la facturacion de Industrias Corellia, S.L. para el

afio 2024 superd los 700 millones, este precepto nos serd relevante.

El Real Decreto 571/2023 de 4 de julio prevé tres regimenes para las inversiones

extranjeras, siendo estos el régimen general, el transitorio para europeos y el régimen
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especial de defensa. En este caso concreto, sera de aplicacion el régimen especial de defensa,
ya que la empresa que Tradium Investments va a adquirir, es decir, Industrias Corellia, S.L.,
opera su negocio de las telecomunicaciones tanto en el ambito militar como civil,
presumiendo asi que tiene contratos con el Ministerio de Defensa, y siendo en consecuencia

de aplicacion el régimen especial.

Dicho lo anterior, a diferencia del régimen general, cuya autorizacion se tramita a
través del Ministerio de Inversiones Exteriores, las solicitudes de autorizacion se dirigiran a
la persona titular de la Direccion General de Armamento y Material del Ministerio de
Defensa y su resolucion correspondera al Consejo de Ministros a propuesta de la persona
titular del Ministerio de Defensa y previo informe de la Junta de Inversiones Exteriores. Sin
embargo, de acuerdo con el articulo 18, el plazo méaximo para resolver la solicitud y notificar

la resolucidn al interesado sera de tres meses.

2.5.  Indice del contenido que deberia tener el contrato de compraventa del 100% de las

participaciones sociales de Industrias Corellia.

Un contrato de compraventa del 100% de las participaciones de Industrias Corellia,

S.L estara formado, principalmente, por las siguientes clausulas:

a) Partes: identificacién de la parte vendedora (Industrias Corellia, S.L.) y la parte

compradora (Tradium Investments potencialmente).

b) Objeto: establecer que el objeto del contrato es la venta del 100% de las

participaciones de Industrias Corellia, S.L.

c) M¢étodos de valoracion de la empresa: habrd que definirse, desde una perspectiva
contable, cuales han sido los métodos de valoracion de la empresa, que han dado

lugar a la determinacion del precio de la misma.

d) Precio y mecanismo para calcularlo: establecer el precio por el cual se va a llevar a
cabo la venta, asi como los mecanismos para determinarlo, es decir, cual va a ser la
formula para fijar el precio, teniendo como opciones un locked-box, o completion
accounts. En el primero de ellos, el precio ya esté fijado desde el primer momento,
es decir, se trata de un precio fijo. El precio de compra se basa en el valor de las

participaciones en una fecha determinada (para la cual estan disponibles las cuentas
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de la sociedad), y no existe un mecanismo de ajuste post-cierre, lo cual "sella" el

valor, lo que reduce las incertidumbres y minimiza las discusiones post-cierre.

Los riesgos y beneficios econdmicos se transfieren al Comprador a partir de
la fecha de locked-box, y, como el locked-box no permite ajustes posteriores en
términos generales, el Comprador se basa en protecciones contractuales para
asegurar que no se produzca ningun leackage entre la Fecha de locked-Box y 1a Fecha
de Cierre, a favor del Vendedor o de sus personas relacionadas. El Vendedor se
compromete con el Comprador a que durante el periodo de locked-box no se

producira leakage, excepto por ciertas "Fugas Permitidas" (Permitted Leakages).

En la medida en que se produzca cualquier fuga durante el periodo de
locked-box, el vendedor pagara al comprador el importe de la fuga correspondiente
(més los impuestos devengados en relacion con dicha fuga). Si la fuga es conocida

en la fecha de cierre, el precio de compra se reduce en el importe de dicha fuga.

Por otro lado, tenemos el mecanismo de completion accounts, por el cual el
precio de adquisiciéon "inicial" se define en el Contrato de Compraventa de
Participaciones que se firma. Sin embargo, el precio de adquisicion "final" solo se
determina con base en el balance real de la entidad target, preparado a la fecha de

finalizacién de la transaccion o a la fecha de cierre.

En este caso, al ser nuestro cliente la entidad vendedora, recomendariamos
pactar un sistema /ocked-box, ya que genera mayor seguridad al vendedor, al saber
por cuanto va a vender la empresa, sin arriesgarse a que en un futuro el valor de esta

disminuya y reciba menos dinero al haber pactado otro sistema de pago.

Otras dos opciones relacionadas al pago son el llamado earn-out y hold-
back. El earn out es una parte del precio de compraventa que se devenga en funcion
del desempeno futuro del negocio, generalmente vinculado a indicadores como el
EBITDA, que se verifica tras el cierre de la operacion. Este mecanismo es util para
retener a ciertos vendedores, como el equipo directivo, después del cierre, ya que el
pago depende del cumplimiento de determinados objetivos (KPI) y suele tener una
duracion de unos dos afios. Por otro lado, el hold back consiste en retener una
cantidad fija del precio, sin relacion con el desempefio del negocio, con el fin de

garantizar el pago de cualquier indemnizacion que deba asumir el vendedor. Esta
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suma retenida se utiliza como garantia frente a contingencias futuras y debe estar
vinculada a una indemnizacién especifica o a una manifestacion y garantia (R&W)

establecida en el contrato.

Representaciones y garantias (Reps & Warranties): la diferencia entre una y otra
recae en que, mientras las representaciones son manifestaciones realizadas por el
vendedor sobre el estado financiero, operacional, fiscal, laboral y legal de la empresa,
sobre las que si resultan ser falsas, deberd pagar una indemnizacion al comprador,
las garantias consisten en importes a pagar por contingencias ya identificadas, que,
si finalmente se hacen efectivas, habra que pagar el importe pertinente al comprador.
Dadas las operaciones internacionales y sectoriales de Industrias Corellia, S.L.
(telecomunicaciones), deben ser extensas en d4reas de estados financieros,

cumplimiento regulatorio y litigios.

Condiciones suspensivas: son condiciones que deben de cumplirse para que el
contrato se haga efectivo. Generalmente, y teniendo en cuenta que el posible
comprador es d nacionalidad inglesa, se incluirdn en las condiciones suspensivas
autorizaciones como FDI, o incluso autorizaciones (waivers) para obtener
consentimientos de terceros clave cuando, por ejemplo, hay contratos con clausulas

de cambio de control.

Un tipo de condicidon suspensiva que estd, ademads, relacionada con el
apartado anterior (manifestaciones y garantias) es el llamada bring down. Esta
condicion establecera que, en caso de que las manifestaciones y garantias sean falsas,

el comprador podra resolver el contrato.

g) Material Adverse Change (MAC): otorga al comprador el derecho a desistir de la

h)

transaccion si la sociedad target se ve afectada de manera sustancial y adversa por
determinados acontecimientos que ocurran durante un periodo especifico previo a la

fecha prevista de cierre.

Fugas o leakage: en el caso de que se pacte un precio locked-box, esta clausula
regulard que no habréd ninguna salida de fondos a favor del vendedor o personas
vinculadas a este. Ademas, regulard que tipo de indemnizacion tendré lugar en caso

de que se produzca esa salida de fondos, asi como las salidas permitidas (permitted
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leakage), que seran aquellas acordadas entre las partes y por las cuales el vendedor

no tendra que indemnizar al comprador.

1) Indemnizacién: esta clausula establecera los limites temporales y cuantitativos sobre
los cuales podra el comprador reclamar al vendedor, bien sea por incumplimiento de
las manifestaciones y garantias o las fugas. En cuanto a los importes, podra
establecerse en el contrato tres tipos de sistemas: en primer lugar, podré pactarse una
regla de minimis, por la cual el importe del perjuicio tendra que ser de una cantidad
minima para poder pedirle al vendedor la indemnizacion pertinente. Ademas, existe
el sistema de cap, el cual, al contrario del anterior, es un importe maximo de
indemnizacion que el vendedor va a pagar al comprador, que suele ser un porcentaje
del precio de compra. Asimismo, existe un sistema de basket, por el cual se
establecerd que podrdn acumularse las reclamaciones y que una vez alcanzado
determinado importe, el vendedor podra responder bien desde el primer euro o de lo

sobrante del basket, de acuerdo con lo acordado entre las partes.

j) No competencia, confidencialidad y exclusividad: la cldusula de no competencia
establecerd que la compradora no podra competir con la vendedora en su actividad,
o influir de forma negativa en aspectos esenciales como empleados. Por otro lado, la
clausula de confidencialidad regulara la obligacion de las partes a no divulgar
informacion sensible sobre la operacion y las empresas participantes, como target,
Industrias Corellia, S.L y la compradora. Por ultimo, la cldusula de exclusividad
regula la obligacion de las partes de no contratar con empresas competidoras durante

un tiempo determinado.

k) Ley aplicable y jurisdiccion: las partes estableceran, si asi lo desean, la sumision a
determinados tribunales para la resolucion de disputas que puedan surgir del presente
contrato, asi como otros medios para resolver las mismas, como puede ser el

arbitraje. También regularan la ley aplicable al contrato.

2.6. Necesidad de elevar a publico el contrato de compraventa de participaciones

sociales de Industrias Corellia, y las consecuencias de no hacerlo

El articulo 106.1 LSC establece que "la transmision de las participaciones sociales,

asi como la constitucion del derecho real de prenda sobre las mismas, deberan constar en
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documento publico". De aquello se desprende que si serd necesario elevar a publico el
contrato de compraventa de participaciones para que este sea valido. Sin perjuicio de lo
anterior, no se puede dar una respuesta definitiva a esta cuestion sin antes analizar las STS
258/2012, de 5 de enero de 2012 y STS 234/2011, de 14 de abril de 2011, en las que se
entiende que la referida exigencia formal establecida en el articulo 106.1 LSC ha sido
entendida en el sentido de que no tiene caracter esencial -ad substantiam o solemnitatem-
para la perfeccion de la transmision, afirmando la STS 234/2011, de 14 de abril , que "sdlo
cumple la funcion de medio de prueba - ad probationem - y de oponibilidad de la transmision

a los terceros'".

En consecuencia, el Tribunal Supremo precisa que la exigencia de escritura publica
establecida en el articulo 106.1 LSC no constituye un requisito esencial para la validez de la
transmisioén de participaciones sociales. Dicha formalidad cumple una doble funcion: (i)
como medio de prueba, ya sea de forma positiva, al ser el instrumento publico el inico medio
admisible para acreditar la existencia del negocio juridico, o negativa, al excluir otros medios
probatorios; y (ii) como mecanismo de publicidad, que permite su eficacia frente a terceros
y su oponibilidad, facultando a las partes a exigir reciprocamente el otorgamiento de la

escritura publica conforme al articulo 1279 CC.

Para sustentar esta interpretacion, el Tribunal se apoya principalmente en el principio
de libertad de forma que rige en nuestro ordenamiento juridico, consagrado en el articulo
1278 CC, segun el cual "los contratos obligan, cualquiera que sea la forma en que se
celebren, siempre que concurran los requisitos esenciales para su validez'*". Esta doctrina
ha sido reiteradamente confirmada por la jurisprudencia, entre otras, en las STS 182/1999,

de 27 de febrero y STS 133/2004, de 19 febrero.

A la luz de lo anterior, puede afirmarse que la ausencia de escritura publica en la
compraventa de participaciones sociales de una sociedad de responsabilidad limitada no
determina la nulidad del contrato, sino que tnicamente afecta a su eficacia, en tanto que las
partes conservan la posibilidad de exigirse mutuamente el cumplimiento de dicha
formalidad. Asimismo, la compraventa de las participaciones a través de documento privado

no produce efectos frente a la sociedad (Industrias Corellia, S.L.) si no se inscribe en el libro

2 STS 234/2011, de 14 de abril de 2011.
3 CC. Art. 1278
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registro de socios, en base al art. 104 LSC, lo cual hard que el adquirente no tenga derechos
de socio. Sin embargo, en caso de que la sociedad acepte inscribir el documento privado en
el libro registro de socios, no habria problema frente a esta, pudiendo el adquirente ejercer

sus derechos politicos y econdémicos.

A modo de conclusion, si bien de acuerdo con la jurisprudencia la elevacion a publico
no es un requisito de validez del negocio juridico sino probatorio, si no se otorga dicha
escritura existira una mayor dificultad probatoria ante terceros, la transmision no sera
oponible frente a los mismos o la sociedad (lo que impedira ejercer derechos politicos y
economicos), la sociedad podra negarse a inscribir al nuevo socio en el libro registro de
socios, y, por ultimo, cualquiera de las partes podrad exigir en cualquier momento que se

otorgue la escritura publica pertinente.

2.7.  Posibilidad de otorgar la correspondiente escritura de elevacion a publico por

videoconferencia y otras alternativas que pudieran existir.

En cuanto a la primera de las cuestiones, no es posible otorgar la escritura de
elevacion a publico a través de una videoconferencia, pues, en base a la Ley 11/2023 de
digitalizacion de actuaciones notariales y registrales, se prevén una serie de supuestos en los
que puede otorgarse autorizacion notarial por videoconferencia, y el caso de la compraventa
no estd previsto en ellos. Dicho esto, el articulo 17 ter de la ley si prevé una alternativa,
consistente en otorgar un poder especifico, no general, pues estos no pueden otorgarse por
videoconferencia en base al articulo 17 ter.c. En este contexto, el Sr. Galen Erso podria, a
través de una videoconferencia, otorgar un poder especifico para firmar en la escritura de
compraventa, a favor de un representante en Espafa, quien compareceria fisicamente ante el

notario en Madrid para firmar la escritura.

Otra alternativa seria acudir a la Oficina Consular de Espafia en el extranjero, para
que, el Consul actuando como notario espafiol, autorice un poder a favor de un tercero que,
al igual que en el supuesto anterior, acuda fisicamente a la firma en Madrid. Esta facultad de
los consules esta prevista en el Articulo 1 del Anexo Tercero de la Ley del Notariado. Hay
que tener en cuenta que para poder acudir al Consul Espafiol, el Sr. Galen Erso tener
nacionalidad espafiola, de modo que habra que asegurarse de que cumpla con este requisito

esencial antes de acudir a esta alternativa.
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Por ultimo, tenemos la alternativa de otorgar el poder ante un notario extranjero del
pais de residencia de Sefior Galen Erso. En este caso, para que dicho poder sea valido en
Espana, debera de ser convalidado bien a través de la Apostilla de la Haya (para el caso en
el que el pais de residencia del Sr. Galen Erso sea parte del Convenio de La Haya), o, a través
de su legalizacion por via diplomatica, a través del Ministerio de Asuntos Exteriores del pais
de origen, Consulado de Espafia en dicho pais, y Ministerio de Asuntos Exteriores en Espafia.
Para que este poder sea valido, habra de cumplir unos requisitos de fondo y de forma. De
forma, en cuanto se exige al notario espafiol un juicio de equivalencia (cuyo objetivo es
asegurar que el apoderado tiene las facultades necesarias y suficientes para realizar el acto o
negocio juridico especifico que se pretende realizar), expresando todos los requisitos que la
acrediten. De fondo, en cuanto se exige que la autoridad extranjera que autoriza el poder
desarrolle funciones equivalentes y el documento surta los mismos o mas proximos efectos
en el pais de origen, pues, asi lo refleja la DGRN de 14 de septiembre de 2016 en la que se
rechaza la inscripcion de una compraventa en la que una compradora persona fisica
intervenia representada en base a un poder otorgado ante un notario de Liverpool (Reino
Unido), alegando la falta de equivalencia del poder inglés con el documento publico notarial

espafiol exigido. '

2.8.  Posibilidad de someter la resolucion de las controversias o discrepancias derivadas
del contrato de compraventa al conocimiento de los juzgados y tribunales de la

ciudad de Barcelona.

La resolucién de controversias derivadas del contrato de compraventa podra
someterse a los tribunales y juzgados de Barcelona, para ello, habra que prestar atencion a
dos leyes principales: por un lado, la LEC, y por otro, el Reglamento Bruselas I Bis. El
primero de ellos establece en su articulo 57 que cuando haya sumision expresa de las partes
(entendiendo por esta la pactada por los interesados designando con precision la
circunscripcion a cuyos tribunales se sometieren, en base al articulo 55 de la misma Ley),
esta determinara la circunscripcion de los tribunales que vayan a conocer del asunto.
Asimismo, el articulo 54 de la misma Ley establece que las reglas atributivas de competencia

solo aplicaran en defecto se sumision expresa o tacita, de modo que, si las partes deciden

4 TENA ARREGUI, R. (2017). Poderes extranjeros. El Notario del Siglo XXI, (71), Pags. 146-149.
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someter la disputa a los tribunales de Barcelona, esto prevalecera frente a cualquier otra
disposicion. Dicho esto, habra que prestar atencion a las materias exclusivas del articulo 52

LEC para asegurarnos de que la sumision sera valida.

Atendiendo a la nacionalidad del comprador, que en este caso es inglesa, habra que
prestar atencidn a las reglas establecidas en Reglamento Bruselas I Bis. Sin embargo, este
reglamento es de aplicacion Uinicamente dentro de los estados miembros de la UE vy, al ser
dicho acuerdo posterior al 2020 (fecha del Brexit), no podra aplicarse este reglamento. En
consecuencia, habra que atender a otros instrumentos, como es el caso del Convenio de la
Haya de 2005 sobre acuerdos de eleccion de foro, del cual tanto Espafia como Inglaterra son
parte actualmente. Este Convenio serd de aplicacion ya que, al estar las partes domiciliadas
en diferentes estados, se crea una situacion internacional, en la cual, ademas, se ha elegido
como foro los tribunales de la ciudad de Barcelona. Esto, junto el hecho de que se trata de

una materia mercantil encaja en el &mbito de aplicacion de los articulos 1.1 y 1.2.

Asimismo, habra que estar atento a la forma en la que se ha acordado la eleccion de
foro, ya que el articulo 3.c establece como requisitos que se celebre bien por escrito, o por
cualquier otro medio de comunicacion al que se pueda acceder posteriormente para que sea
valido. En caso de un acuerdo valido, el resto de los tribunales que no sean el elegido deberan
suspender cualquier procedimiento en curso o rechazar cualquier demanda que se presente
sobre cualquier litigio al que le sea de aplicacion el acuerdo, salvo que acurran una serie de

casos previstos en el articulo 6 del Convenio.

Por ultimo, sera el derecho espaiol el que determinard el reparto interno entre los

Juzgados de Barcelona, conforme al articulo 5.3 del Covenio.

2.9. Maneras en las que podria buscarse proteccion frente a la falta de prueba de la
titularidad de los desarrollos tecnologicos en el contrato de compraventa de

participaciones sociales de Industrias Corellia.

Para protegerse frente a la imposibilidad de probar la titularidad de determinados
desarrollos tecnologicos, podrian incluirse en el contrato de compraventa las siguientes

clausulas:
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a) Representaciones y garantias (Reps & Warranties): El contrato podra recoger
representaciones y garantias por parte de Industrias Corellia, S.L. sobre la titularidad,
validez, vigencia y ausencia de cargas o limitaciones sobre los derechos de propiedad
intelectual e industrial, incluyendo los desarrollos tecnologicos identificados como
criticos. Estas declaraciones deben ser lo mas detalladas posible, abarcando tanto la
titularidad registral como la efectiva posibilidad de explotacion y oponibilidad frente
a terceros. En caso de que resulten falsas alguna de las representaciones, y no poseer
la titularidad de dichos desarrollos tecnologicos, Industrias Corellia, S.L. debera
abonar la indemnizacidn correspondiente, que deberan cubrir los dafios y perjuicios
derivados de la pérdida de valor, reclamaciones de terceros o imposibilidad de

explotar dichos activos.

b) Retencion de precio (escrow): Ante la existencia de esta contingencia, podria
pactarse que una parte del precio de compraventa quede retenida en una cuenta
escrow durante un periodo determinado, hasta que se acredite la efectiva titularidad
o se resuelva la contingencia. Si la titularidad no se acredita, el comprador podra

recuperar total o parcialmente el importe retenido.

c) Condiciones suspensivas (CP): El contrato puede subordinar el cierre de la
operacion, o parte del pago, a la acreditacion documental de la titularidad de los
desarrollos tecnologicos. Si no se acredita en el plazo pactado, el comprador podria,

bien resolver la operacion, o ajustar el precio.

Incluir estas formulas contractuales permite al comprador protegerse frente a la
incertidumbre sobre la titularidad de activos clave y mitigar el riesgo de que, una vez cerrada
la operacidn, se vea privado de la posibilidad de explotar o defender dichos desarrollos frente

a terceros.

2.10. Solucion a que el Sr. Krennic considere que necesariamente deba dejarse sin efecto
con antelacion a la compraventa de Industrias Corellia, S.L.por parte de Tradium

Investments el pacto de socios

Desde la perspectiva de Tradium Investments, resulta esencial asegurarse de que, una
vez adquirida la totalidad del capital social de Industrias Corellia, S.L., no subsistan pactos

entre los antiguos socios que puedan limitar la libertad de actuacion sobre dicha sociedad.
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Por otro lado, desde la perspectiva del vendedor, mantener el pacto de socios vigente hasta
el cierre proporciona seguridad juridica y proteccion de sus derechos hasta la efectiva
transmision de las participaciones. En este contexto, la solucion mas viable para que se
cumpla la exigencia del Sr. Krennic de resolver el pacto de socios previo a la operacion,
seria instrumentar la resolucion del pacto de socios a través de una cldusula de resolucion

automatica o simultanea.

Esto consiste en incluir en el contrato de compraventa una clausula por la que las
partes acuerdan que el pacto de socios quedard automaticamente resuelto en el mismo
momento en que se produzca el cierre de la operacion, asi, los socios de Industrias Corellia,
S.L. que hayan formado parte del acuerdo veran sus intereses protegidos mientras subsista
el grupo de empresas en su estado actual, quedando resuelto una vez se efectue la venta, y
cumpliendo asi las exigencias del Sr. Krennic. Este acuerdo quedara condicionado al cierre

de la operacioén de compraventa.

Por otro lado, otra solucién que podria aplicar el Sr. Krennic es establecer una
condicidn suspensiva en el contrato de compraventa a través de la cual se sujete la eficacia
del contrato a la resolucion del pacto de socios, es decir, el contrato no surtird efectos hasta
que no se complete la condicidon suspensiva, a través de un "waiver", por el que se deje sin

efecto dicho pacto.

Cualquiera de estas alternativas garantiza que el pacto de socios no subsistira tras la
adquisicion por Tradium Investments, pero permite a los vendedores mantener la proteccion
del pacto hasta el momento del cierre. No es imprescindible que el pacto de socios quede sin
efecto antes del cierre, siempre que se garantice juridicamente su resolucion simultdnea a la
transmisiéon de las participaciones. Esta solucion es segura, habitual y aceptada en el

mercado, y permite conciliar los intereses de ambas partes.

2.11. Forma de proteger esta situacion en el contrato de compraventa de participaciones
sociales de Industrias Corellia, teniendo en cuenta que el importe real del dario que
sufrira Industrias Corellia, S.L.con ocasion del mencionado siniestro se desconoce
en este momento y que el mismo no sera conocido hasta como pronto dentro de unos

meses
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En el contexto de la compraventa de la totalidad de las participaciones Industrias
Corellia, S.L., la existencia de un siniestro reciente en la fabrica de Murcia introduce una
incertidumbre relevante para Tradium Investments, ya que el importe real del dafio, tanto
material como por lucro cesante, no sera conocido hasta dentro de varios meses. Esta
situaciéon genera un riesgo claro para el comprador, pues podria adquirir la sociedad
asumiendo una contingencia econdmica de cuantia indeterminada, lo que podria afectar al

valor real de la compaiiia y a la rentabilidad de la inversion.

Ante este escenario, en el propio contrato de compraventa, se pueden incluir
mecanismos especificos de proteccion para el comprador frente a este tipo de riesgos
inciertos. El mecanismo mas habitual y eficaz es la utilizacion de una cldusula de retencion
de precio, también conocida como escrow, mediante la cual una parte del precio de
compraventa se deposita en una cuenta bloqueada y gestionada por un tercero independiente
(normalmente una entidad financiera), hasta que se determine el importe real del dafio y se
acredite la cobertura efectiva por parte de la aseguradora. De este modo, si finalmente el
dafio es cubierto integramente por el seguro, el importe retenido se libera a favor de los
vendedores; en caso contrario, Tradium Investments podrad resarcirse con cargo a dicha
cantidad, compensando asi el perjuicio sufrido. Ademads, es recomendable complementar
esta medida con una garantia especifica (indemnity o warranty) en el contrato, por la que los
vendedores se obliguen a indemnizar al comprador por cualquier dafio derivado del siniestro
que no quede cubierto por el seguro, hasta un determinado limite temporal y cuantitativo.
Conviene prever una garantia (warranty) ya que en este caso hablamos de una contingencia

existente, conocida y ubicada, la cual puede surtir efectos o no.

Por tanto, la recomendacion juridica para Tradium Investments es que, en el contrato
de compraventa de Industrias Corellia, S.L., se pacte expresamente la retencion de una parte
del precio en una cuenta escrow hasta que se determine el importe real del dafio y la cobertura
del seguro, asi como una garantia para el caso de que los dafios superen el importe retenido

0 surjan conceptos no cubiertos.

3. PARTE 3: COINVERSION
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3.1.  Alternativas (tanto de tipo societario como extrasocietario) para lograr que Tradium
Investments lidere todos los aspectos de la inversion (incluyendo el posterior exit) y

mantenga el control de Kyber BidCo

Desde la perspectiva societaria, las principales medidas que existen para asegurar que
Tradium Investments sea quien lidere tanto los aspectos de la inversion como mantener el
control de Kyber BidCo, son los siguientes: en primer lugar, seria imprescindible diferenciar
los tipos de participaciones existentes en el vehiculo de inversion, esencialmente creando
tanto participaciones corrientes, de las cuales sera Tradium Ivestments el titular principal, y
por otro lado, participaciones sin voto, ya que, tal y como dice el notario FAUS, “carecen,
como regla general, del derecho a votar en la Junta general que es la que dirige los destinos
de la sociedad; por tanto, sin el voto de estas participaciones, los restantes socios podran
adoptar acuerdos e incluso podran acordar la disolucién y liquidacion de la sociedad”".
Por ello, al diferenciar entre estos tipos de participaciones, tendra Tradium Investments
mayor capacidad de desicion sobre las operaciones estratégicas del vehiculo, asi como la
mayoria de la Junta General para la toma de cualquier tipo de desicion, permitiendo separar

de temas econdmicos de temas de control.

Dicho lo anterior, y para entender de mejor forma el impacto que tendrian la creacion
de participaciones sin voto titularidad futura de Incom Capital, es preceptivo analizar en qué
consisten las participaciones sin voto. En este sentido, ademds de lo explicado por FAUS,
dice el ariculo 99 LSC que tendran un derecho preferente, entendiéndose este al derecho a
percibir el dividendo que se distribuya de forma preferente frente al resto de participaciones,
percibiendo de forma anual un minimo fijo o variable, asi como un derecho sobre la cuota
de liquidacion, consistiendo, segun el articulo 100 LSC en la capacidad de percibir de forma

anticipada, al resto de acciones, la cuota de liquidacion.

En segundo lugar, para asegurarse que sea Tradium Investments quien mantenga el
control del vehiculo, habré que establecer como 6rgano de administracion de este un Consejo
de Administracion en el que sea dicha sociedad quien designe a la mayoria de los consejeros.
Para permitir lo anterior, dice el articulo 242 LSC que el consejo de administracion estara
formado por un minimo de tres miembros, y que correspondera en este caso a la junta de

socios la determinacion del nimero concreto de sus componentes. También establece un

15 FAUS, M (s.1). Participaciones sociales sin voto en una sociedad limitada. V lex
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limite méximo en caso de la sociedad de responsabilidad limitada, siendo el nimero maximo
de los componentes del consejo no podra ser superior a doce, de este modo, podra acordarse
en Junta General que el nimero de consejeros sea impar (por ejemplo, 5 consejeros), y
otorgarle a Tradium Investments la capacidad de nombrar a la mayoria de ellos, conservando

asi Tradium Investments un mayor control estratégico sobre el vehiculo.

Por ultimo, en cuanto a mecanismos que desde la esfera societaria prevean un mayor
control de Tradium Investments, seria esencial prever en los estatutos de Kyber BidCo que,
para la adopcién de determinados acuerdos, como, por ejemplo, cambios del objeto social,
financio y en especial, la venta de la sociedad (exit) se requerirdn mayorias reforzadas, de
modo que sera esencial el voto de Tradium Investments en la Junta General para poder

decidir sobre estos asuntos.

Desde una perspectiva extrasocietaria, sera clave firmar entra ambos fondos
inversores un pacto de socios en el que se prevea la existencia de un derecho de arrastre
(drag along), mediante el cual Tradium Investments podré, en caso de recibir una oferta por
el 100% de Industrias Cordelia, S.L, vender (exit), obligando a Incom Capital a vender en
caso de que este no lo quiera, asegurandose asi de tener un control casi total sobre la venta
y evitar bloqueos. Dicho derecho podra preverse también en los estatutos de la sociedad, sin
embargo, la DGRN ha dejado claro a través de su resolucion del 4 de diciembre de 2017'¢
que la inclusion en los estatutos sociales de un derecho de arrastre precisa el acuerdo
unanime de todos los socios, ya que puede implicar la exclusion de los socios que se
vean obligados a su cumplimiento, por lo que es necesario recabar el consentimiento de
cada uno de los afectados, por lo que las negociaciones entre los inversores deberan ser
exhaustivas y delicadas, a modo de recabar el consentimiento de ambas partes, tanto

para su inclusidn en estatutos, como para una firma de un pacto entre socios.

3.2.  Manera de regular en los estatutos (de ser posible) el aumento de mayorias para la
adopcion de temas como ampliaciones de capital sin derechos de preferencia para
todos los socios, la implementacion de modificaciones estructurales, el

nombramiento o reeleccion de una firma de auditoria distinta de una Big Four, o la

16 Resolucion DGRN de 4 de diciembre de 2017.
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suscripcion de acuerdos por Kyber BidCo con sus administradores o personas

vinculadas a sus administradores

De acuerdo con el articulo 200 LSC, para la adopcién de acuerdos sobre
determinadas materias podran preverse en los estatutos sociales mayorias reforzadas,
siempre limitadas a la inexistencia de unanimidad. Este principio se ve reforzado por el
articulo 28 LSC, que consagra la autonomia de la voluntad estatutaria y permite la inclusion
de clausulas licitas destinadas a regular la atribucion de facultades especificas, la concesion
de derechos especiales, asi como el establecimiento de quérums reforzados, mayorias

cualificadas o condiciones previas para la valida adopciéon de acuerdos sociales.

Ahora bien, en este caso nos encontramos ante una estructura en la que inicamente
existen dos socios, ostentando cada uno una proporcion igual del capital social (50-50), de
modo que, si se establece una mayoria para la adopcion de determinados acuerdos en la que
se exija el consentimiento de un 75%, esto, de facto, resultaria en una unanimidad, pues un
socio solamente puede ostentar hasta un 50%, configurandose de este modo un mecanismo

de veto bilateral sobre las decisiones estratégicas previamente delimitadas.

Desde una perspectiva técnica, la adecuada configuracion de las materias reservadas
exige su inclusion en los estatutos sociales, bien dentro de la regulacion sobre el
funcionamiento de la Junta General, bien en el precepto que delimita las competencias del
organo de administracion. A modo ilustrativo, puede establecerse que ciertos acuerdos
requieran una mayoria reforzada del 90 % del CS, abarcando, entre otros, modificaciones
estructurales, ampliaciones o reducciones de capital, designacion o reeleccion de auditores
ajenos a una Big Four, operaciones vinculadas de especial relevancia con administradores o
personas relacionadas, etc. La prevision estatutaria de estas materias reservadas ofrece
ventajas significativas frente a su simple inclusidon en un pacto parasocial. Por un lado,
asegura su plena oponibilidad frente a terceros y su estabilidad ante eventuales cambios en
el accionariado, vinculando no solo a los socios fundadores, sino también a futuros
adquirentes, financiadores u otros interesados. Por otro, la infraccion de estas previsiones
activa directamente los mecanismos de tutela propios del Derecho societario, ya que la
adopcion de un acuerdo sin respetar la mayoria reforzada permitiria su impugnacioén por

vulneracion de los estatutos, conforme al articulo 204 LSC.
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Este sistema proporciona una proteccion inmediata y objetiva, claramente superior a
la derivada de una mera reclamacion contractual por incumplimiento de un pacto de socios.
No obstante, la configuracion de estas reservas debe realizarse con cautela, respetando las
competencias indelegables de la Junta General previstas en el articulo 160 LSC y evitando
la paralizacion de la gestion ordinaria del 6rgano de administracion. En este sentido, el veto
bilateral debe limitarse estrictamente a decisiones estratégicas, excluyendo cuestiones

propias de la gestion diaria.

3.3.  Adecuacion o inconvenientes de la propuesta de estructura de composicion del

consejo de administracion

Desde el punto de vista legal y societario, la estructura planteada resulta
completamente viable. Un consejo compuesto por cinco miembros se ajusta a los limites
previstos para las sociedades de capital, y los estatutos pueden establecer, conforme al
articulo 28 LSC, que un socio designe a cuatro consejeros y el otro tinicamente a uno. Este
esquema 4 + 1 es legalmente admisible y, desde la Optica societaria, presenta un interés
estratégico, ya que otorga a Tradium Investments un control claro sobre el consejo, coherente

con su papel como socio lider operativo de la compaiia.

Sin embargo, este modelo plantea cuestiones que conviene considerar. En primer
lugar, existe el riesgo de un desequilibrio en el gobierno corporativo, dado que un consejo
con un 80 % de miembros vinculados a Tradium podria generar inquietud en Incom Capital
respecto a la proteccion de sus intereses. Sin mecanismos compensatorios, como materias
reservadas que requieran el consentimiento de ambos socios, Incom podria percibir una
proteccion insuficiente en decisiones estratégicas. Asimismo, en una coinversion 50/50, un
consejo tan claramente inclinado hacia un socio puede derivar en tensiones futuras si no se

establece un pacto de socios solido que equilibre el control sobre las decisiones clave.

Considerando estas circunstancias, el esquema 4 + 1 se presenta como una opcion
recomendable para que Tradium Investments asuma el liderazgo en la gestion ordinaria y se
garantice agilidad en las decisiones del dia a dia, evitando bloqueos. Para reducir los riesgos

mencionados, resulta imprescindible acompanarlo de un conjunto de materias reservadas
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que aseguren un equilibrio estratégico entre los socios. Este tipo de configuracion es habitual

en coinversiones paritarias, siempre que se establezcan contrapesos claros.

Como alternativa, si Incom Capital considera insuficientes las garantias del modelo
4 + 1, podria plantearse un consejo paritario de seis miembros: tres designados por Tradium
Investments y tres por Incom Capital, otorgando al presidente, que seria nombrado por
Tradium, un voto de calidad. Esta formula ofrece un balance mas evidente entre las partes y
puede resultar mas aceptable si el esquema inicial genera objeciones. De este modo, la
estructura de cinco miembros con reparto 4 + 1 es juridicamente valida y adecuada para los
objetivos de control operativo de Tradium Investments, siempre que se complemente con un
pacto de socios, un listado claro de materias reservadas y mecanismos eficaces para resolver
bloqueos. Con estas medidas, el modelo se consolida como legalmente sélido, eficiente en

la operativa y coherente con una coinversion liderada por Tradium Investments.

3.4.  Opinion sobre el ejercicio del cargo de consejero a través de la persona juridica,
ventajas y desventajas de ejercer el cargo de consejo directamente como persona

fisica, o indirectamente como representante de una persona juridica.

El articulo 236 LSC establece que los administradores, incluidos los consejeros, son
responsables frente a la sociedad, los socios y los acreedores por los dafios ocasionados por
actos u omisiones contrarios a la ley, a los estatutos o por incumplir los deberes inherentes a
su cargo. Esta responsabilidad se mantiene incluso cuando el administrador actia a través

de una persona juridica.

Cuando una sociedad es nombrada administradora o consejera, debe designar a una
persona fisica que la represente en el ejercicio de las funciones propias del cargo, conforme
al articulo 212 bis LSC. Tras la reforma introducida por la Ley 31/2014, la responsabilidad
del representante fisico es solidaria con la de la persona juridica. Asi lo confirma la SAP de
Barcelona 5081/2020, de 26 de junio, que sefiala que “la persona fisica designada para el
ejercicio permanente de las funciones propias del cargo de administrador persona juridica

debera reunir los requisitos legales establecidos para los administradores, estara sometida
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a los mismos deberes y responderd solidariamente con la persona juridica administrador™"’.

Por tanto, la responsabilidad no recae unicamente en la persona juridica, sino que se extiende
automaticamente al representante fisico, equiparandolo en obligaciones y régimen de
responsabilidad a cualquier consejero individual. Esto implica que los riesgos que debe
considerar el Sr. Krennic, tanto si actiia directamente como persona fisica como si lo hace
en representacion de una sociedad, incluyen la responsabilidad penal por delitos cometidos
en el ejercicio del cargo (art. 31 del Codigo Penal) y la responsabilidad solidaria en casos de

insolvencia o concurso.

En consecuencia, optar por actuar como persona fisica o a través de una persona
juridica no reduce la responsabilidad legal, que serd siempre solidaria, aunque, existen
diferencias practicas que conviene valorar. Actuar como persona fisica ofrece transparencia
y simplicidad, al evitar trdmites adicionales y coordinacion entre dos sujetos, pero implica
una exposicion directa y patrimonial mayor. Ademads, limita la posibilidad de acreditar

diligencia mediante 6rganos internos, al no poder apoyarse en ellos.

Por otro lado, ejercer el cargo como representante de una persona juridica aporta
ventajas como una estructura mas flexible, mecanismos internos para demostrar diligencia,
continuidad del cargo incluso si cambia el representante y facilidad para el cese, pues basta
un acuerdo dentro de la persona juridica, sin necesidad de convocar la junta general de Kyber
BidCo. También permite una mejor gestion del riesgo mediante seguros y controles internos.
No obstante, esta opcion conlleva responsabilidad solidaria inevitable y mayores cargas

formales, como la inscripcion y actualizacion de datos de la sociedad.

En conclusion, aunque actuar a través de una persona juridica no elimina la
responsabilidad del Sr. Krennic, si ofrece beneficios practicos en términos de proteccion,
estabilidad y profesionalizacion. Si la sociedad interpuesta esta bajo su control, se maximiza
la flexibilidad, permitiendo sustituir representantes sin intervencion de la junta general de

Kyber BidCo, lo que asegura continuidad y eficiencia en la gestion del cargo.

17 SAP de Barcelona 5081/2020, de 26 de junio de 2020.
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3.5.  Posibilidad de pignorar las participaciones de Industrias Corellia, S.L.y las de las
distintas filiales de Industrias Corellia, S.L.como parte del paquete de garantias en

la financiacion

ALFARO define la asistencia financiera como aquel negocio a través el cual una
sociedad ayuda financieramente a un tercero a adquirir acciones de la sociedad o del grupo.
Basicamente, indica el mismo autor, la sociedad lo que hace es dar financiacién a un tercero
cuyo interés es propio y distinto al de la sociedad, para que adquiera acciones de la misma.
Otra opcion puede ser que la sociedad avale al adquirente frente al banco o tercero que le

presta el dinero.

Asimismo, el articulo 143.2 LSC dispone que “la sociedad de responsabilidad
limitada no podra anticipar fondos, conceder créditos o préstamos, prestar garantia, ni
facilitar asistencia financiera para la adquisicion de sus propias participaciones o de las
participaciones creadas o acciones emitidas por la sociedad del grupo a que la sociedad

pertenezca”'®

. En consecuencia, ofrecer garantias sobre las participaciones o sobre los
bienes inmuebles de la sociedad para respaldar la financiacion destinada a su adquisicion
constituye, a primera vista, un supuesto de asistencia financiera prohibida. En este mismo
sentido, dice la STS 1592/2023, de 20 de abril, al decir que: “(...) el acotamiento se
encuentra en el elemento intencional, en la medida en que la prohibicion no se aplica cuando
la finalidad primordial es ajena a la adquisicion de acciones de la asistente, como es el caso
de fusiones apalancadas, que ademds tiene su propia regulacion”', por lo que la intencion
debe ser un elemento esencial en la determinacion de la existencia de asistencia financiera.
Asimismo, la STS 541/2018, de 1 de octubre, ilustra esta situacion: se anuld el aplazamiento

del pago (la financiacién), pero se mantuvo la transmision de las participaciones, separando

la compraventa de la asistencia financiera prohibida.

La jurisprudencia ha identificado tres elementos esenciales para que exista asistencia
financiera ilicita: (i) que la sociedad realice un acto de apoyo financiero (como préstamo,

aval o garantia); (ii) que se produzca la adquisicion de participaciones propias; y (iii) que

8 LSC. Art. 143.2
19°STS 1592/2023, de 20 de abril de 2023.
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exista una conexion directa o indirecta entre la asistencia y la adquisicion, de forma que el

objetivo sea la compra de dichas participaciones.

Dicho lo anterior, y habiendo estudiado la casuistica a través de la cual se produce la
asistencia financiera, podemos concluir que en un supuesto en el que Kyber BidCo pignora
las participaciones de Industria Corellia S.L., no da lugar al supuesto de asistencia financiera
anteriormente estudiado, pues, al articular dicha garantia a través de un vehiculo de
inversion, se corta la relacion que hay entre el hito que daria lugar a la asistencia financiera
y titular de las participaciones, que tendria cabida s6lo en el supuesto en el que sea la propia
Industrias Corellia, S.L. quien pignore sus propias participaciones, pues en ese caso si estaria

financiando su propia adquisicion.

3.6.  Posibilidad de otorgar una hipoteca sobre determinados inmuebles propiedad de

Industrias Corellia

Respecto a la posibilidad de constituir una hipoteca sobre los inmuebles de Industrias
Corellia, S.L. y en consonancia con lo analizado en el apartado anterior, conviene subrayar
que la prohibicion de asistencia financiera no se limita a anticipos de fondos o concesion de
préstamos, sino que también alcanza la prestacion de garantias destinadas a facilitar la
adquisicion de participaciones propias. La STS 190/2025, de 5 de febrero, es ilustrativa en
este aspecto, pues declar6 que existia asistencia financiera prohibida cuando “pero el
prestatario, Eurohouse, no uso el dinero obtenido con el préstamo para la finalidad para la
que fue concedido, sino que entrego a sus socios el dinero obtenido con dicho préstamo para
que pagaran a los socios de Hotel El Horreo el precio de la totalidad de las acciones de
Hotel El Horreo, que era la sociedad propietaria de los bienes hipotecados, lo que constituia
una asistencia financiera prohibida por el art. 81.1 de la Ley de Sociedades Anénimas™?°.
Este razonamiento resulta plenamente aplicable al caso de Industrias Corellia, S.L. ya que
hipotecar sus inmuebles para garantizar la financiacion de Kyber BidCo supone emplear el
patrimonio social para su propia adquisicion, lo que encaja de forma clara en la prohibicién

del articulo 143.2 LSC.

20 STS 190/2025, de 6 de Febrero de 2025.
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En definitiva, conforme al articulo 143.2 LSC y a la interpretacion consolidada por
la jurisprudencia, ni la pignoracion de las participaciones de Industrias Corellia, S.L. ni la
constitucion de hipoteca sobre sus inmuebles para garantizar la financiacion de Kyber BidCo
son operaciones permitidas. Para estructurar la financiacion de la compraventa, deberan
contemplarse alternativas que no impliquen asistencia financiera prohibida, como garantias

sobre activos ajenos a la sociedad adquirida.

4. PARTE 4: DISPUTA POST M&A

4.1.  Viabilidad de plantear demanda y estrategia, teniendo en cuenta que en el contrato
de compraventa de Industrias Corellia, S.L.se previo expresamente que en ningun
caso los vendedores serian responsables por darios notificados por el comprador
mads tarde de transcurrido un ano desde la fecha de cierre de la operacion de

compraventa

Si bien la clausula contractual a través de la cual se establece que el vendedor no
respondera por aquellos dafios causados al comprador y notificados tras el transcurso de un
afio desde la operacion de compraventa es valida, todo ello en base al articulo 1255 del CC,
la demanda podré ser planteada a través de la siguiente estrategia: el dolo o mala fe. Esto se
debe a que, si bien bajo nuestro sistema legislativo civil prima la voluntad de las partes, y
por ello, aquello pactado en el contrato, esta libertad cuenta con ciertas limitaciones, en
concreto, el dolo, que de acuerdo con el articulo 1269 CC existira cuando " con palabras o
maquinaciones insidiosas de parte de uno de los contratantes, es inducido el otro a celebrar

21" En este sentido, la estrategia procesal

un contrato que, sin ellas, no hubiera hecho
consistiria en acreditar que los vendedores, con mala fe, decidieron ocultar mediante falta de
aprovisionamientos contables la existencia de esos saldos de dudoso cobro, cosa que, de
haber conocido Tradium Investments, no hubiese adquirido Industrias Corellia, S.L. dando
lugar bien a la nulidad de dicha cldusula, o incluso a la resolucion del contrato por existir un
vicio en el consentimiento. Asimismo, esta contingencia deberia de haber sido revelada a
través de mas manifestaciones y garantias (reps & warranties) hechas por Demask Holdings,

diciendo expresamente que existian una serie de créditos de dudoso cobro, por los cuales, en

21 CC. Art. 1269 CC.
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caso de que no se cobraran en determinado plazo, Demask Holdings responderia por dicho

importe, o incluso estableciendo una reduccion del precio.

La acreditacion del dolo consistird en probar que bien Industrias Corellia, S.L., o
Demask Holdings como socio mayoritario tenian un conocimiento efectivo de la existencia
de los saldos de dudoso cobro, decidiendo ocultarlo intencionalmente para no aumentar el
pasivo de la empresa, haciéndola menos valiosa. GOMEZ POMAR dice en este sentido que,
incumplimiento doloso seria, en esta vision, incumplimiento consciente y voluntario, que no
precisa de intencion especial de causar dafio, ni malicia, fraude o mala fe cualificada®?, de
modo que bastaria con probar el conocimiento de esta situacion para que exista dolo por
parte de los vendedores. Por ello, lo que habria que acreditar es que Industrias Corellia, S.L.
conocia, en caso de que sus auditores hayan revelado su existencia, o desconocia, pero
recayendo aun asi la responsabilidad en ella al tratarse de sus cuentas (sin perjuicio de que
esta posteriormente pueda repercutir a sus auditores), de que estos derechos de crédito eran
de dudoso cobro, sin necesidad de acreditar su intencion de que esto afectara favorablemente

a la venta de la empresa, haciéndola mas llamativa.

En este sentido, la STS 289/2009, de 5 de mayo de 2009 dice que "el dolo abarca no
solo la maquinacion directa, sino también la reticencia del que calla o no advierte
debidamente a la otra parte, sin que lo invalide la confianza, buena fe o ingenuidad de la

23 al haber ocultado el vendedor informacion relevante en el proceso de

parte afectada
opcion de compra. Asi como la STS 1279/2006, de 11 de diciembre de 2006, que establece
algo similar al decir que "la reticencia consistente en la omision de hechos o circunstancias
influyentes y determinantes para la conclusion del contrato y respecto de los que existe el

deber de informar segiin la buena fe o los usos del trafico®*".

4.2.  En el caso de que finalmente se interponga reclamacion judicial contra Damask

Holdings, a quien el Sr. Krennic considera principal responsable de esta situacion:

4.2.1. ;ante qué organo deberia interponerse?

22 Pomar, F. G. (2007). El incumplimiento contractual en Derecho espafiol. InDret, Pagina 10.
23 STS 289/2009, de 5 de mayo de 2009.
24 STS 1279/2006, de 11 de diciembre de 2006.
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De acuerdo con lo establecido en el articulo 87.6.a de la Ley Organica del Poder
Judicial, conoceran los Juzgados de lo Mercantil "de cuantas cuestiones sean de la
competencia del orden jurisdiccional civil en materia de propiedad intelectual e industrial;
competencia desleal y publicidad; sociedades mercantiles, sociedades cooperativas,
agrupaciones de interés economico, transporte terrestre, nacional o internacional; derecho
maritimo y derecho aéreo®". Por ello, teniendo en cuenta que la controversia resulta de un
contrato de compraventa entre dos sociedades mercantiles y la posible nulidad de una
clausula contenida en dicho contrato o la resolucién de este, la competencia material la

ostentara el Juzgado de lo Mercantil.

Determinado lo anterior, procede analizar la competencia territorial. En este caso,
bajo lo establecido en el articulo 51 LEC, las personas juridicas (en este caso, Industrias
Corellia, S.L.) deberan ser demandadas bien en su domicilio, o en el lugar en el que la
relacion juridica de la que se deriva el conflicto deba de surtir efectos, aunque en este ultimo
caso unicamente cuando en ese lugar la demandada tenga un establecimiento abierto al
publico o representante autorizado parta actuar en su nombre. Dicho esto, la demanda habra
de interponerse ante el Juzgado de lo Mercantil de la provincia en la que Industrias Corellia,
S.L. tenga su domicilio social (o establecimiento abierto al publico, en caso de que

corresponda).

Dicho lo anterior, no debe olvidarse la existencia de una clausula de sumision expresa
a los tribunales de Barcelona que, en caso de ser valida, serd de aplicacion, debiendo la
demanda ser interpuesta ante los Juzgados de lo Mercantil de dicha ciudad. En caso de
considerarse invalida, o bien no existir ducha cldusula, sera de aplicacion lo explicado
anteriormente en cuanto a la competencia objetiva y territorial de los Juzgados de lo

Mercantil de Madrid.

4.2.2. ;cual seria el tipo de procedimiento?

De acuerdo con lo establecido en el articulo 249 LEC, se decidirdn por juicio
ordinario las demandas cuyas cuantias excedan 15.000 euros, de modo que, en este caso, ese
sera el cauce por el que deba llevarse la reclamacion. Este procedimiento contard, a modo

diferencial de otros procedimientos, con una fase de audiencia previa y posteriormente un

3 LOPJ. Art. 87.6.a
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juicio oral, ademas de los escritos de demanda y contestacion, en concreto, se desarrollard
de la siguiente manera: EI proceso se inicia con la presentacion de la demanda, que debe
cumplir los requisitos del articulo 399 LEC: identificacion de las partes, exposicion ordenada
de hechos y fundamentos de derecho, y una peticion clara y precisa. A la demanda deben
acompanarse los documentos procesales y de fondo pertinentes (arts. 264 y 265 LEC). En
este sentido, es relevante la regla de preclusion de alegaciones, que establece que el actor
debe exponer todos los hechos y fundamentos juridicos conocidos al tiempo de interponer
la demanda, pues no podra reservarse para procesos ulteriores (art. 400 LEC). Como sefiala
MORENO, esta exigencia busca "que el demandante exponga en su demanda cuantos
fundamentos considere aplicables como apoyo de su pretension a fin de evitar que un
eventual cambio de calificacion juridica pueda ser utilizado para el ejercicio de una nueva

pretension aparentemente distinta a la ya deducida, pero en realidad idéntica a la anterior".
26

En esta fase, el tribunal examina de oficio cuestiones como la jurisdiccion, competencia,
capacidad de las partes, acumulacion indebida de acciones, inadecuacion del procedimiento,
entre otras. Si no aprecia defectos, admite la demanda y da traslado al demandado para
contestar en 20 dias (art. 404 LEC). La contestacién debe seguir la misma estructura que la
demanda y puede incluir excepciones procesales y materiales, asi como el allanamiento total
o parcial (art. 405 LEC). El demandado puede también formular reconvencion, que solo se

admite si existe conexion con la demanda principal (art. 406 LEC).

Tras la contestacion, el tribunal convoca a las partes a una audiencia previa, que debe
celebrarse en los 20 dias siguientes. Esta audiencia cumple varias funciones: intentar la
conciliacion o transaccion, subsanar defectos procesales, delimitar los términos del debate y
proponer y admitir pruebas. MONTERO AROCA sistematiza sus caracteristicas: es un acto
oral, inmediato, necesario y puede celebrarse sin la presencia personal de las partes si estan
representadas®’. Durante la audiencia se resuelven cuestiones procesales como defectos de
capacidad, acumulacion de acciones, litisconsorcio, litispendencia, cosa juzgada,
inadecuacion del procedimiento y defectos en la demanda o reconvencion. En esta fase

también se fijan los hechos controvertidos y se admiten las pruebas pertinentes. Si solo se

26 Seoane Spiegelberg, J. L. (2000). El juicio ordinario en la nueva Ley de Enjuiciamiento Civil. Anuario da
Facultade de Dereito, 427-511. Pagina 492.
27 Ibid. Pag 501.
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han admitido documentos o informes periciales no impugnados, el tribunal puede dictar

sentencia sin necesidad de celebrar el juicio.

Posteriormente, tendra lugar el juicio, que estd destinado a la practica de las pruebas
admitidas, en concreto declaracion de partes, testigos, peritos, reconocimiento judicial, re-
produccion de imagenes o sonidos, etc. Tras la practica de la prueba, las partes formulan
oralmente sus conclusiones sobre los hechos controvertidos y los argumentos juridicos en
que se apoyan. El tribunal puede pedir aclaraciones adicionales si lo considera necesario
(arts. 431 a 433 LEC). Es importante resaltar que, si no compareciere en el juicio ninguna
de las partes, se levantara acta haciéndolo constar y el tribunal, sin mas tramites, declarara
el pleito visto para sentencia. Si s6lo compareciere alguna de las partes, se procedera a la
celebracion del juicio.

La sentencia debe dictarse en el plazo de 20 dias y debe ser clara, precisa y congruente,
pudiendo fundarse en normas no citadas por las partes siempre que se respete la causa de
pedir (art. 218 LEC). El juez debe pronunciarse sobre las costas siguiendo el criterio de
vencimiento atenuado y temeridad (art. 394 LEC), y posteriormente, podran tener lugar los

recursos que analizaremos a continuacion.

4.2.3. /seria preceptiva la intervencion de procurador y abogado?

Segun el articulo 23.1 LEC, la comparecencia en juicio sera mediante procurador,
que deberd cumplir con una serie de requisitos tales como estar licenciado en Derecho,
estableciendo el mismo articulo una serie de situaciones en las que no sera preceptivo el
procurador, no encajando la reclamacion contra Industrias Corellia, S.L. en este supuesto.
Ademas, del procurador, se establece en el articulo 31.2 de la misma ley que los litigantes
seran dirigidos por abogados que conozcan del asunto y habilitados para ejercer en
tribunales, estableciendo al mismo tiempo una serie de excepciones que no encajan en este
supuesto. Ademas, se establece en el articulo 432 LEC, el cual forma parte de los articulos
que vienen a explicar el desarrollo del procedimiento ordinario, que las partes habran de

comparecer representadas por Procurador y defendidas por
Letrado.

Por ello, si sera preceptiva tanto la presencia de un procurador como de un abogado.
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4.2.4. ;como se valorarian los honorarios de dichos profesionales?

En cuanto a los honorarios de los abogados, desde el afio 2022, los honorarios han de
ser absolutamente libres, pues de acuerdo con la STS1684/2022, es ilegal hoy en dia que los
colegios de abogados sigan generando baremos “indicativos” que incluyan un precio en euros
a cobrar, al tratarse de una practica contraria a la competencia. De este modo, a pesar de ser
cierto que hay que guiarse por alguna base, cuando se emite una factura no se puede poner
explicitamente que el precio cobrado se basa en los baremos del ICAM. En concreto, dice la
sentencia antes citada que: “Seriala la Sala que una interpretacion de dichas normas, que
permitiera a los colegios de abogados el establecimiento y difusion de baremos, listados de
precios (...) encaminados a fijar la cuantia de los honorarios (...) resulta contraria a su
finalidad y vulnera la LDC, que prohibe todo acuerdo, decision o recomendacion colectiva que
tenga por objeto, produzca o pueda producir el efecto de impedir, restringir o falsear la
competencia en todo o parte del mercado nacional, en este caso mediante la fijacion, de forma

directa o indirecta, de precios o de otras condiciones comerciales o de servicio”.?

De este modo, para determinar los honorarios de los abogados, se utilizaran los
ultimos baremos emitidos por el correspondiente colegio de abogados (en caso del ICAM,
los del 2013), partir de esa base y actualizarlos conforme al IPC, agregando IVA e IRPF (al
tratarse de una empresa). En el presente caso, como contamos con una cuantia determinada
de 3.000.000 de euros, el procedimiento sera el siguiente: establecen los baremos del ICAM
que a partir de la cuantia de 2.700.000€ se graduaran los honorarios con toda prudencia, sin
atribucion de criterios porcentuales, ya que, en la mayoria de los casos con cuantias
superiores, no guarda proporcion el resultado obtenido por aplicacion de la Escala con el
trabajo profesional realizado. Dicho esto, para calcular los honorarios habra que atenerse al
trabajo efectivamente realizado por los abogados, teniendo en cuenta todas las fases del

juicio ordinario y demads trabajos y esfuerzos que hayan tenido lugar.

Finalmente, en cuanto a los criterios para determinar los honorarios de los
procuradores, el sistema serd parecido al de los abogados, aunque se aplicaran los aranceles
establecidos para los procuradores, que fija los importes maximos que estos profesionales
pueden percibir por su labor de representacion procesal. A diferencia de los abogados, los

aranceles de los procuradores establecen maximos regulados, sobre el cual no podra pactarse

28 STS 1684/2022, de 19 de diciembre de 2022.
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un sobreprecio. En cambio, en cuanto a los abogados, sus honorarios son libres, si bien en la
practica se aplica el sistema anteriormente mencionado, haciéndolo mas cercano al sistema

de aranceles. Estos aranceles se regulan en el Real Decreto 1373/2003.

El calculo del arancel se realiza en funcion del tipo de procedimiento, la cuantia del
proceso y el numero de actuaciones realizadas, y se expresan como cantidades fijas o
porcentajes sobre la cuantia del pleito. Algunos conceptos estan tasados por acto, como la
presentacion de escritos, mientras que otros se calculan como tramos acumulativos. Los
factores que pueden afectar al arancel son, por ejemplo, el tipo de procedimiento, las partes,
si hay desplazamientos o no, etc. Dicho esto, si en base al articulo 2 Del Real Decreto
1373/2003 El procurador devengara sus derechos conforme al principal reclamado en la
demanda, al que se le sumardn las cantidades reclamadas para intereses ordinarios y
moratorios vencidos, asi como las ampliaciones y las demas que se interesen o resulten en
ejecucion de sentencia, y, con los datos que se disponen a este momento, dicha cuantia seria
de 3.000.000 euros, se aplicard el maximo establecido en la tabla de aranceles de 1.540,39
euros, agregando por cada 6.010,12 euros unos 11,24 euros, hasta alcanzar la cuantia del

principal.

4.2.5. ;qué posteriores recursos cabrian en su caso contra la sentencia que se dicte en

primera instancia?

En caso de que exista una sentencia desfavorable para alguna de las partes, esta serd
susceptible de recurso de apelacion y, en determinados casos, de casacion. El primero de los
recursos sera conocido por la Audiencia Provincial, bien serd de Madrid (en caso de
domicilio del demandado), en la cuidad o en el lugar en el que la relacion juridica de la que
se deriva el conflicto deba de surtir efectos, (cuando la demandada tenga un establecimiento
abierto al publico o representante autorizado parta actuar en su nombre), o, en caso de una
clausula de sumision expresa valida, la de Barcelona. El plazo para interponerlo sera de 20
dias de que se haya notificado la sentencia que se desea recurrir. Es importante destacar que
en apelacion no podran aludirse hechos nuevos que no se hayan dicho en instancia, ni
aportarse nuevos documentos, salvo que se traten de aquellos que no hayan podido obtenerse
en un primer momento y por ello no se hubiesen podido aportar en primera instancia, las que

hubieran sido denegadas (siempre que se hubiera formado protesta en el momento oportuno),
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o las admitidas en primera instancia que no hubieran podido practicarse. Una vez interpuesto
el recurso, se dard traslado de 10 dias a la parte contraria para que presente su escrito,
aplicando las mismas reglas explicadas anteriormente, y después se volvera a enviar a

apelante, para que en 10 dias se pronuncie.

Solo se celebrara vista cuando bien tengan que practicarse pruebas (que hayan sido
admitidas previamente por el 6rgano resolutor), o, cuando no haya pruebas que practicar,
pero lo haya solicitado alguna de las partes o el tribunal lo considere necesario. Finalmente,

se dictara resolucion en un plazo de 10 dias a la terminacion de la vista.

Transcurrida la segunda instancia, frente a la sentencia dictada por la Audiencia
Provincial pertinente podré interponerse recurso de casacion. Este recurso serd sumamente
excepcional, pues no solamente se trata de un procedimiento que se limita a normas
procesales y sustantivas (sin entrar al fondo del asunto), sino que para que proceda su
interposicion se tendra que acreditar la existencia de un interés casacional, diciendo en este
sentido el articulo 477.3 LEC que "se conmsiderara que un recurso presenta interés
casacional cuando la resolucion recurrida se oponga a doctrina jurisprudencial del
Tribunal Supremo o resuelva puntos y cuestiones sobre los que exista jurisprudencia
contradictoria de las Audiencias Provinciales o aplique normas sobre las que no existiese

doctrina jurisprudencial del Tribunal Supremo®"

. En caso de que proceda interponer un
recurso de casacion, este sera conocido por la Sala Primera del Tribunal Supremo, aunque
se interpondra ante el tribunal que haya dictado la resolucion que se impugne, es decir, la
Audiencia Provincial, dentro del plazo de 20 dias a contar desde el dia siguiente en que se
haya notificado la sentencia a recurrir (art. 479 LEC y ss.). En cuanto al contenido del escrito
y el proceso, el articulo 481 establece que en el escrito de interposicion se identificara el
cauce de acceso a la casacion y, de ser este el interés casacional, se identificara asimismo la
modalidad que se invoca y la justificacion, con la necesaria claridad, de la concurrencia del
interés casacional invocado. Ademas de ello, se expresard la norma procesal o sustantiva
infringida, precisando, en las peticiones, la doctrina jurisprudencial que se interesa de la
Sala, en su caso, y los pronunciamientos correspondientes sobre el objeto del pleito. También

se podra pedir la celebracion de vista, que solo tendra lugar si el tribunal lo considera

necesario.’° Como se mencion6 anteriormente, el recurso debera interponerse ante un 6rgano

2 LEC. Art. 477.3.
30 Ibid. Art. 481.
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jurisdiccional pero sera resuelto por otro, la forma en la que esto ha de tener lugar es de la
siguiente manera: dentro de los cinco dias siguientes a la resolucion que tenga por interpuesto
el recurso, el letrado de la Administracion de Justicia remitira todos los autos originales al
tribunal competente para conocer del recurso de casacion, con emplazamiento de las partes
por término de treinta dias. Si el recurrente no compareciere dentro del plazo sefialado, el
letrado o letrada de la Administracion de Justicia declarara desierto el recurso y quedara
firme la resolucion recurrida®!. Una vez admitido el recurso, se dard traslado a las partes
recurridas, quienes en un plazo de 20 dias podran manifestarse, y, posteriormente, tendra
lugar la vista (en caso de que la haya), y en caso de que no, se dictara sentencia en los 20
dias siguientes a la finalizacion de la deliberacion, sin posibilidad de que quepa recurso

frente a esta.

3 Ibid. Art. 482.
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