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1. ADQUISICION DE LA SOCIEDAD CIRCERAMICA POR CERTRONIC

1.1  OPERACION CON INCIDENCIA EN LA AUTOCARTERA

Resumen ejecutivo: se contempla la posibilidad de realizar la operacion a traves de la
adquisicién en autocartera de las acciones propias segun lo dispuesto en el articulo 146
de la Ley de Sociedades de Capital (denominada a continuacion LSC) con el
cumplimiento de determinados requisitos, a destacar, la aprobacion de la operacion por
acuerdo de la Junta General de CerTronic. Se recomienda, en funcion de la jurisprudencia
del Tribunal Supremo, realizar la operacion a la mayor brevedad posible con el fin de
reducir los posibles problemas derivados de la operacion.

Desarrollo: En este apartado se pretende responder a la viabilidad de una de las tres
alternativas propuestas por CerTronic para la adquisicion de la marca perteneciente a
CirCeramica. La operacion seria la descrita a continuacion. Los socios de CerTronic
venderian a la propia sociedad un porcentaje indeterminado de sus acciones para,
inmediatamente después, trasferir dichas acciones a los socios de CirCeramica a cambio

de la aportacion de la susodicha marca.

Nos encontramos ante un evidente caso de autocartera cuya prohibicion expresa
se encuentra regulada en el articulo 134 de la LSC pues claramente queda prohibido la
adquisicién por parte de la sociedad de acciones propias o de la sociedad dominante. Si
bien no resulta totalmente claro que se considere a Vulture sociedad dominante siguiendo
el tenor del articulo 42.1 del Codigo de Comercio, no se da este supuesto ya el hecho que

se da es la adquisicion de CerTronic de sus propias acciones provenientes de los socios.

Tal y como se ha estructurado la operacion debemos encuadrarla dentro de la
adquisicion derivativa de acciones, descartando la adquisicién originaria pues no son
acciones emitidas ex proceso por CerTronic para la operacion, sino que son acciones que

ya se encontraban emitidas y suscritas por los respectivos socios.

Una vez acotada y delimitada la situacion procedemos a su analisis. EI régimen
de adquisicion derivativa realizado por una sociedad anonima como es el caso de

CerTronic se encuentra regulado en la Subseccion segunda de la Seccion segunda del



titulo sexto de la Ley. Se trata de un régimen altamente restrictivo debido a los

importantes efectos que puede tener sobre el desarrollo normal de una sociedad.

Por un lado, afecta a los administradores, pues a través de la adquisicion de
autocartera podrian modificar el porcentaje de acciones que estdn en manos de los socios
o incluso ejercer los derechos de voto asociados a dichas acciones. Esta posibilidad esta
prohibida en cuanto que la LSC restringe el derecho de voto de las acciones en
autocartera. Por otro lado, también es una operacion en la cual los socios podrian sacar
beneficio a través de la propia venta de acciones a la sociedad, obteniendo estos un
beneficio econémico y perjudicando a la sociedad que podria quedar descapitalizada. Es

por ello que la LSC toma cautelas para evitar ambas situaciones.

Enuncia el articulo 144 de la LSC los supuestos de libre adquisicion a través de
los cuales CerTronic podria articular la adquisicion derivativa de las acciones. Si bien
este articulo expone supuestos tasados en los cuales se permite, en ninguno de ellos puede
subsumirse la operacion descrita pues no se ha especificado en los hechos expuestos
indicio alguno sobre el cumplimiento de estos requisitos. No puede optar por tanto por la
adquisicién libre teniendo que redirigirse al articulo 146 de la LSC donde se regulan las

adquisiciones condicionadas.

En este articulo se establece una amplia discrecionalidad a la hora de permitir el
régimen de autocartera siempre y cuando se supedite al cumplimiento de dos requisitos
necesarios. El primero de ellos es la aprobacion mediante autorizacion de acuerdo de la
junta general de accionistas de CerTronic, pero el cual se ha de detallar la modalidad de
adquisicién el namero méaximo de acciones y la contraprestacion, asi como una mencion
al periodo de la autorizacion el cual por mandato expreso de la ley no podra superar los 5
afios. Si este requisito anterior es de caracter formal, ya que la ley establece un
procedimiento determinado para ello, el segundo es de caracter material en cuanto la
adquisicién de autocartera no debe producir que el patrimonio neto resulte inferior al
importe del capital social mas las reservas legal o estatutariamente indisponibles!.
Carecemos de datos relativos a esta materia y por tanto no podemos pronunciarnos sobre
estos términos. Igualmente se establece un limite maximo insuperable por el cual no se

podra disponer de acciones adquiridas en autocartera superior al 20%.

! Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.



Entendiendo que la sociedad cumple los requisitos anteriormente descritos se
podria articular la operacion a través de la adquisicion de acciones propias y, partiendo

de la informacion suministrada en el supuesto, entendemos que es asi.

Debemos precaver que la inobservancia de estos requisitos puede tener
consecuencias para la sociedad. El articulo 147 de la LSC, hace una remision total al
articulo 139 sobre las consecuencias de la infraccion de la adquisicion originaria en la
que se establece que las acciones adquiridas en contravencion de la norma deben ser
enajenadas en un afio. Esto no deberia suponer mayores problemas pues entendemos que
la adquisicion de la marca a cambio de las acciones se debe realizar tan pronto como sea

posible, siendo preferente que se realice de manera inmediata.

En este sentido creemos oportuno citar una Sentencia del Alto Tribunal en el cual
se puede observar ciertos criterios son tenidos en cuenta a la hora de valorar la operacion.
En este caso concreto, si bien se trata de una Sociedad Limitada, el Tribunal entiende que
aun siendo procedente la declaracion de la nulidad de la operacion en cuanto no cumplia
con los requisitos expuestos por la, en su dia, Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada (con idéntica redaccion que al actual LSC), opt6 por convalidar la operacion de
adquisicion de las propias acciones pues segun su criterio “la sociedad jamas llegé a
ostentar la titularidad” de las acciones sino “que las trasmitio inmediatamente,
impidiendo que se generara el riesgo que se pretende evitar con la prohibicion, que es la
merma de la integridad del capita/”.? Debido al caracter meramente instrumental de la
operacioén y la tenencia tan fugaz que durdé lo esencial para su inmediata trasmision por

el mismo contravalor no se aprecian vicios en la operacion.

Esto también aplica para el posible remanente de acciones sociales no trasmitidas
al ser posiblemente mayor el valor de las acciones adquiridas que el valor de la marca.
Por ello estas acciones deben ser enajenadas a la mayor brevedad posible. Si no se
cumpliese con este plazo la sociedad quedaria obligada a amortizar dichas acciones con
una reduccion de capital.

No es aplicable sin embargo la posibilidad de subsanar la operacién que contempla
el articulo 139 si las acciones no se encuentran totalmente desembolsadas tal y como
establece el articulo 146.4 considerandose toda la operacion nula, evitandose asi que

ciertos socios se liberen de su obligacion frente a la sociedad. Puede entrar en juego aqui

2 Tribunal Supremo. Sala Primera. Sentencia nim. 190/2019 de 27 marzo de 2019.
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la sentencia anteriormente citada, pero seria un caso muy pelicular el cual suponemos que

no se produce en la estructura actual de CerTronic o al menos no tenemos indicios de ello.

Si bien el defecto en la adquisicion es subsanable, debemos recordar que puede
ser causa de infraccion administrativa tal y como advierte al Direccion General de los
Registros y del Notariado ya que en un supuesto en el que sea analiza una permuta para
la cual la sociedad adquiere sus propias acciones, aunque “se tratara de una adquisicion
con infraccion legal, procederia en todo caso la amortizacion de las acciones como
alternativa a su enajenacion y como mecanismo para regularizar la situacion. Por lo demas,
no es Obice a que la irregularidad constituya, en su caso, un ilicito administrativo conforme
al citado articulo 157 de la misma Ley”®. Se contempla asi la posibilidad de convalidar la
adquisicion aun sin la observancia de los requisitos, pero con la posible infraccion

administrativa y la accion de responsabilidad frente a los administradores.

Finalmente debemos recordar que la realizacion de este tipo de operaciones de
adquisicién de las acciones propias conlleva obligaciones relacionadas con el informe
anual de gestion de la sociedad. Esto se debe a que el apartado 2 del articulo 262 de la
LSC expone que se debe informar de todos los acontecimientos importantes para la

sociedad, acontecimientos entre los que se encuentra la adquisicidn de acciones propias.

3 Resolucidn de la Direccion General de los Registros y del Notariado de 11 mayo de 2017 publicado en
el Boletin Oficial del Estado nim. 127/2017 de 29 de mayo de 2017.
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1.2 AUMENTO DE CAPITAL A CAMBIO DE LA APORTACION DE LA MARCA

Resumen ejecutivo: la operacion resulta viable a través del marco juridico actual en
cuanto se admite la posibilidad de realizar una aportacion no dineraria como contrapartida
a un aumento de capital ex proceso para la adquisicion de la marca. Se debe realizar una
ampliacion de capital, que, por tanto, supondra la modificacion de los Estatutos Sociales
al versar sobre un elemento configurador de estos. Es imprescindible la realizacion de un
informe de un tercero independiente que garantice una correcta valoracion de la
aportacion no dineraria pues se pretende evitar una sobrevaloracion que pueda

distorsionar la imagen real de la empresa y dotarla de un contenido vacio.

Desarrollo: El consultante nos ha pedido del mismo modo nuestro criterio sobre la
posibilidad de que la operacion se articule a través de una ampliacion de capital con una
aportacion no dineraria, en este caso, la marca de la sociedad CirCerdmica. Es un supuesto
relativamente frecuente en el que empresas carentes de liquidez articulan la adquisicion
de ciertos bienes o derechos a través de una contraprestacion del correspondiente aumento

de capital.

En lo respectivo al objeto de la operacion, la marca, no vemos objecion alguna
sobre ello ya que tal y como establece el articulo 46.2 de la Ley 17/2001 de Marcas: “con
independencia de la transmision de la totalidad o de parte de la empresa, la marcay su
solicitud podran transmitirse, darse en garantia o ser objeto de otros derechos
reales...”*. Por otro lado, la LSC establece un listado de elementos que pueden ser
susceptibles de ser considerados aportaciones no dinerarias. Sin embargo, se trata de una
lista numerus apertus en los cuales, aun no citados expresamente, pueden incluirse los

inmovilizados intangibles tales como la marca.

Debemos reparar en que, a través de esta operacion, va a modificarse uno de los
elementos fundamentales de toda sociedad como es el capital social de la empresa, y que
bien, aun teniendo carécter de permanencia en términos generales, el legislador prevé la
posibilidad de que pueda ser modificado para la adaptacion de la sociedad a las

circunstancias econdmicas y sociales que la afectan.

4 Ley 17/2001, de 7 de diciembre de Marcas.



La modificacion del capital social supone, necesariamente, una modificacion de
los estatutos sociales, lo que l6gicamente corresponderd a la Junta General de accionistas
en virtud del articulo 285 de la LSC. No cabria posibilidad en contrario pues en caso de
que existiera capital autorizado, que facultaria a los administradores de la Sociedad

Andnima a ampliar el capital, debe ser en todo caso mediante aportacion dineraria.

Existe a su vez un contenido minimo que debe cumplir todo acuerdo de aumento
de capital como es la cifra del aumento, el valor nominal de las acciones emitidas asi
como los derechos que se atribuyen a dichas acciones y, como peculiaridad aplicable al
caso, al encontramos en un supuesto en el que se pretende realizar una ampliacion de
capital con aportacion no dineraria, un informe de los administradores en el cual se
incluiran las aportaciones, la valoracion de las mismas, la identificacion personal de quien
deba realizar dicha aportacion, el nimero y valor de las acciones que han de emitirse la
cuantia del aumento de capital social asi como las garantias adoptadas para el efectivo
aumento de capital, todo ello por imperativo del articulo 300 de la LSC.

La adopcion del acuerdo en el caso de CerTronic, y en virtud del articulo 201 de
la LSC, sera del 67% del capital.

Se ha cuestionado con especial interés la existencia o no sobre la necesidad de que
una tercera parte independiente realice un informe detallado sobre la operacion. Podemos
ver como en el caso de las Sociedades Andnimas si que existe una mencion expresa a la
obligatoriedad de realizacion de un informe de experto en el caso de los aumentos de
capital. Dicho informe debe ser elaborado por expertos con competencia profesional que
seran designados por el registrador mercantil del domicilio social conforme al

procedimiento que reglamentariamente se determine.

El legislador busca, a través de la realizacidn de este informe, que se establezca
una valoracién objetiva de la aportacién no dineraria pues es el elemento que mas
problematica puede producir y nucleo en torno al cual se articula toda la obligatoriedad
del informe. No olvidemos que de dicha valoracion va a depender el valor del capital
social tras la operacién, motivo por el cual el legislador ha sido especialmente cauteloso
y ha optado por la existencia de dicho informe. Tal es la importancia de la valoracion que
practicamente la totalidad de los casos en los que se puede excepcionar la realizacion de
dicho informe es porque, en cierto modo, existe una forma de determinar el valor de la

aportacion a la sociedad o porque se ha realizado una valoracion previa. Se pretende por
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tanto que la valoracion del activo a integrar en la sociedad sea lo mas exacto y veraz

posible, partiendo de la independencia de un experto ajeno a las partes.

El contenido fundamental del informe debera versar sobre el bien aportado, su

descripcidn la valoracién del mismo, los criterios aplicados

Por tanto, no solo es exigible la realizacion de dicho informe en el supuesto que
nos atafe, sino que ademas y en virtud del articulo 133 del Real Decreto 1784/1996, de
19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil (denominado a
continuacion RRM) debe ser incorporado a la escritura de aumento de capital social de
CerTronic y depositado en el registro mercantil con el plazo maximo de un mes desde la

fecha efectiva de la aportacion®.

Continuando con el analisis observamos como existe un conflicto normativo entre
dos disposiciones ya que segun el citado articulo 133 del RMM, sobre la valoracién
realizada por el experto, la cual es vinculante, se otorga cierta libertad ya que en la
escritura puede otorgare valor distinto al que se ha determinado en el informe siempre y
cuando el valor escriturado no supere el valor del experto en un 20 por 100 pues en este
caso se producira el rechazo del documento por parte del Registro Mercantil. No
contempla esta posibilidad la LSC por lo que, presumiblemente, se rechazara si existe una

sobrevaloracion.

Como hemos mencionado en el presente analisis, existen varios supuestos que
pueden hacer innecesario la realizacion del informe de expertos independientes, pero, a
nuestro juicio, no creemos aplicable ninguno de ellos al caso concreto pues no se trata de
un valor que cotice en mercado secundarios, ni se ha realizado informe alguno previo en
los ultimos 6 meses. Por ello concluimos que si que resulta imperativa la redaccion del

citado informe.

5 Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil.
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1.3 COMPRAVENTA DE PARTICIPACIONES.

Resumen ejecutivo: en primer lugar la adquisicion de las participaciones de la sociedad
CirCeramica no debe suponer mayor problema en cuanto es una operacion habitual en el
trafico juridico. Por otro lado, el supuesto de fusion trasfronteriza al suponer un supuesto
de transformacion social debe ser aprobado por el 67% del capital de social de
CirCeramica. En lo referente a la necesidad de realizacion de un informe de experto
independiente, no creemos necesario tal tramite ya que, si bien las continuas
modificaciones legales en lo referente a este tema han distorsionado el contenido legal,
resulta aplicable el articulo 42 de la LSC por el criterio de especialidad siempre que se

trate de una fusion de una sociedad totalmente participada.

Desarrollo: Procedemos ahora a analizar la tercera férmula expuesta en el supuesto
planteado por el cliente por la cual se pretende articular la operacion a través de la compra

directa del computo total de las participaciones a los dos socios de CirCeramica SRL.

Tal y como se ha especificado en la documentacion anexa dichas participaciones
corresponden en un 50% a la sociedad de capital riesgo Il Piccolo Avvoltorio SRL, que a
su vez es una entidad controlada al 100% por Vulture. EI 50% de las participaciones
restantes corresponderia a un tercero, el cual, carece de relacidn alguna con las partes
enunciadas y expuestas en el supuesto, el sefior D. Angelo Vattermoli. No acabaria aqui
la operacién pues, tal y como se ha especificado, tan solo en este caso y no en el analizado
con anterioridad, CerTronic acordaria la fusion con CirCeramica una vez producida la
adquisicion.

Iniciamos el anélisis de este supuesto cronolégicamente con las implicaciones que

tiene la compra de las participaciones y la financiacién obtenida para ello.

La compra de las participaciones a ambos socios se va a financiar a través de un
préstamo a una determinada entidad financiera. La asuncion de un préstamo de estas
caracteristicas va a incrementar en gran manera el pasivo de la sociedad la cual ya se
habia encontrado en una situacion de grave endeudamiento bancario. No resulta
aventurado asumir gque, con los datos que disponemos, exista cierta fragilidad en la salud

financiera de CerTronic que puede verse perjudicada con la asuncion de un préstamo de

12



estas caracteristicas si bien actualmente se encuentra respaldada por Vulture que podria

dotar de mayor estabilidad financiera a la entidad.

Igualmente debemos traer a colacion las disposiciones del pacto parasocial
firmado en el acuerdo de refinanciacion entre CerTronic y Vulture debido a la gran
correlacion con el tema que estamos tratando. Como parte de dicho pacto se establecio
que cualquier nuevo crédito que solicitara CerTronic deberia ser concedido en
condiciones iguales o peores que el crédito que Vulture presenta a dia de hoy con

CerTronic.

Una vez analizados los prolegdbmenos de la operacion continuamos con el fondo
del asunto. CerTronic adquiriria la totalidad de las participaciones de CirCeramica que
actualmente le corresponden a la sociedad Il Piccolo Avvoltoio y a D. Angelo Vattermoli.
Debemos entender que es una operacion que ya cuenta con el beneplécito de las partes
pues, en caso de que una de las dos participes de la sociedad no quisiera vender, la

posterior fusion, fin teleoldgico de la operacion, podria quedar gravemente frustrada.

En principio este supuesto no afectaria al régimen de autocartera de la sociedad
CerTronic, pues no se da situacion alguna en la cual la sociedad sea titular de sus propias
acciones o de las acciones de su sociedad dominante. Existe un cambio de titularidad
directo por el cual las participaciones de la sociedad CirCerdamica SRL pasan a ser
titularidad de CerTronic.

Para conocer la regulacién de este tipo de operaciones debemos de acudir a la Ley
3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles
(denominada a continuacion LME). Cabe decir que en virtud del articulo 1 de la citada
Ley la fusion, supuesto que nos concierte, se encuentra dentro de las modificaciones

estructurales que forman parte su ambito objetivo.

Esta modificacion estructural debe ser aprobada por la Junta de socios, y, segun
quedo establecido en el pacto de los socios, por al menos el 67% del capital social de
CerTronic. No debe haber problema en alcanzar ese porcentaje pues entendemos que es
Vulture quien estd guiando el proceso, contando con el 44% del capital social. Mucho
menos problema debe haber en alcanzar el porcentaje necesario en la sociedad italiana

pues vemos como actualmente se encuentra totalmente participada por CerTronic.

13



Tal y como queda expuesto en la Ley nos encontramos ante un supuesto de fusion
transfronteriza en aplicacion del articulo 54, capitulo 11 de la mencionada en Ley en tanto
que son consideradas fusiones transfronterizas intercomunitarias aquellas fusiones de
sociedades en las que intervienen, al menos, dos sociedades constituidas bajo y conforme
la legislacion de Estados miembros del Espacio Econdémico Europeo, estando una de
ellas, en este caso CerTronic, sometida a la legislacion espafiola. Sera por tanto de
aplicacion el citado capitulo y, de manera supletoria, se aplicaran los preceptos contenidos

en el Capitulo I sobre las fusiones de sociedades.

Encuadrar la operacion en el marco de las fusiones transfronterizas supone el
primer y fundamental paso para analizar toda la informacion que afecta a este supuesto

pues presentara, como veremos, ciertas peculiaridades.

La primera peculiaridad a analizar versa sobre el proyecto comdn de fusion
transfronteriza, pues a tenor del articulo 59 y su remisién a la estipulacion supletoria del
articulo 31, es necesaria y preceptiva la elaboracion de dicho documento en los puestos
de fusion de sociedades. Dicho documento debe ser necesariamente elaborado por los
administradores de todas las sociedades que participen en la fusion, siendo en nuestro
caso CerTronic y CirCeramica. Por lo tanto, el contenido, el cual queda regulado en el
articulo 31 de la LME y al cual nos remitimos para no reproducir integramente su
contenido aqui, debe ser ampliado con las estipulaciones contenidas en el citado articulo
59 de la LME.

Cabe destacar que el proyecto de fusion es de obligatoria elaboracion por los
administradores de la sociedad y debe ser integramente suscrito por estos pues es el
documento que va a sentar las bases del procedimiento. El proyecto es vinculante para
los administradores que participan y los suscriben y debe ser posteriormente validad por

la junta general de las sociedades que participan de la fusion.

Una cuestion remarcable en el caso, debido a la solicitud de explicar de forma
clara el procedimiento y los plazos del mismo, es la necesidad o no de su publicidad. El
articulo 32 de la LME establece la necesidad de que sea publicado en la web de las
sociedades siempre con un mes de anterioridad a la fecha de celebracion de la junta
general en la cual se vaya a acordar la fusion y hasta que finalice el plazo para el ejercicio

del derecho de oposicién de los acreedores.
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La presentacion y deposito ante el Registro Mercantil sera potestativo siempre y
cuando se haya cumplido el requisito de presentacion en la pagina web pues si alguna de
las sociedades careciera de ella dicho deposito seria obligatorio. Bien se haya publicado
en la web o bien se haya depositado en el Registro Mercantil, no podra anunciarse la
convocatoria de la junta de socio sobre la aprobacion del acuerdo de fusion sin su
publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, trdmite que debe cumplirse sea
cual sea la forma de publicidad dada.

Una de las cuestiones sobre las que se ha consultado de manera concreta es sobre
la necesidad o no de que deba existir algin informe de expertos independientes, por lo

que procedemos a continuacién a su resolucion.

Es cierto que dicha obligacion se estipula en el articulo 34 de la LME pues supone
una obligacion establecida por el legislador de manera que en cualquier procedimiento de
fusién en el que participe una Sociedad Anonima, como es el caso de CerTronic, los
administradores de cada sociedad (nos limitamos al andlisis en exclusiva de CerTronic
pues se ha solicitado el presente informe respecto al ordenamiento juridico espafol)
“deberan solicitar del registrador mercantil correspondiente al domicilio social el
nombramiento de uno o varios expertos independientes para que emitan un informe sobre
el proyecto de fusién comiin”’®. CerTronic se encuentra claramente en este supuesto pues
su naturaleza es la de Sociedad Anonima y si bien antes este requisito observaba el
resultado final de la fusion, pues solo se debia someter a dicho informe de experto
independiente los supuestos en los que la sociedad resultante fuese Sociedad Andnima,
las modificaciones introducidas en esta materia hacen se deba estudiar la naturaleza de

las sociedades antes de la fusion.

Ademas, en su apartado 4° establece que el contenido del informe de expertos
deberd contener exclusivamente su segunda parte (sobre la opinion del patrimonio
aportado) cuando en todas las sociedades que participen en la fusion, asi lo hayan
acordado todos los socios con derecho de voto. Este apartado es resultado de la
modificacion del articulo el cual, como hemos dicho, fue reformulado pues en su
redaccion originaria eximia totalmente de la obligacion de realizar dicho informe si se

acordaba por los socios.

® Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
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En relacion a parrafo anterior, debemos matizar que la fusion analizada se ha
producido con el endeudamiento de la sociedad, lo que se conoce como fusion
apalancada, pues se ha obtenido financiacion con una entidad de crédito para la
adquisicion de la totalidad de las participaciones lo que nos conduce directamente a la
aplicacion del articulo 35 de la LME. En su literalidad este articulo expone que “en caso
de fusion entre dos 0 mas sociedades, si alguna de ellas hubiera contraido deudas en los
tres afos inmediatamente anteriores para adquirir el control de otra que participe en la
operacion de fusion...serd necesario el informe de expertos, incluso cuando se trate de
un acuerdo undnime de fusion”’’. Sin embargo, podemos ver como esa ultima afirmacion
ha quedado desplazada debido a la modificacion del articulo 34 pues el informe de
expertos sigue siendo necesario aun cuando hay acuerdo unénime de fusion, al menos la
segunda parte del mismo. Dicha afirmacion del articulo 35 es a su vez, un remanente de
la redaccion originaria de la LME pues, anteriormente, el articulo 42 sobre el Acuerdo
unanime de fusion permitia no someterse a las disposiciones de las Secciones Segunda y
Tercera donde se contenida la obligatoriedad del informe de expertos independientes.
Actualmente, la presente redaccion del articulo 42 solo permite eximirse de la obligacién

de presentar el informe de los administradores.

El articulo 49 sobre la absorcién de sociedades integramente participadas de la
misma ley dispone que cuando la sociedad absorbente, CerTronic, fuese titular de forma
directa o indirecta de todas las participaciones de la sociedad absorbida la operacién podra
realizarse sin que concurra como requisito previo del informe de los administradores y
expertos independientes sobre el proceso de fusion. Este articulo, que excluye dos de las
obligaciones que hemos visto, podria guiar el supuesto de fusién analizado por una via
mucho mas sencilla y agil. Este es el articulo aplicable al supuesto pues su redaccion
sigue siendo nitida, con sentido de manera autonoma y en virtud del criterio de
especialidad, preponderaria frente a los articulos expuestos anteriormente al tratarse como
el propio nombre de la seccion indica, de un supuesto de fusion especial. Podemos
concluir por tanto que no seria necesario informe de experto independiente alguno

siempre que CirCeramica estuviese integramente participada por CerTronic.

7 Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
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Para completar la revision del supuesto, debemos concluir que el propio articulo 49
de la LME permite la no presentacion del informe de los administradores por lo que
CerTronic estaria eximida de tal requisito.

17



2. TRASLADO TRANSFRONTERIZO A LOS PAISES BAJOS.

Resumen ejecutivo: es posible la realizacion del traslado trasfronterizo planteado de
CerTronic a los Paises Bajos siempre y cuando se pueda garantizar que, de acuerdo con
la legislacion del pais receptor, se pueda dar continuidad a la existencia de la sociedad y

no sea necesaria su disolucion.

Del mismo modo, deberia cumplirse con lo establecido en los distintos Convenios o
Pactos entre paises sobre esta materia. En cuanto a la Legislacion espafiola, el
procedimiento queda regulado en la LME que impone el procedimiento que debe regir.
Si bien el articulo 9 de la LSC pretende retener el domicilio social en el pais y podria
afectar al proceso en curso, es posible alegar la existencia del principio europeo de libre
circulacion y establecimiento de las sociedades.

En materia registral sera necesario cumplir con los requisitos establecidos que daran lugar
a la expedicién de un documento certificativo del cumplimiento previo al traslado que

supondra el cierre de la hoja registral y el sometimiento a la norma registral extranjera.

Desarrollo: Procedemos ahora a analizar la segunda cuestion expuesta la cual versa sobre
la posibilidad, conforme a la Legislacién espafiola, de trasladar el domicilio de la
mencionada sociedad CerTronic S.L. a los Paises Bajos. Si bien se ha especificado que
se limite el estudio del supuesto a la Legislacién Espafiola, creemos necesario hacer
breves menciones a otras fuentes juridicas extranjeras en pos de dar una vision holistica

del supuesto y una respuesta lo mas acertada y exacta posible.

Esta materia es, a ojos del ordenamiento juridico nacional, bastante escasa
debiendo acudir a la LME para encontrar una regulacion especifica sobre la materia.
Concretamente en su Titulo V relativo al traslado internacional del domicilio social
podemos ver los requisitos basicos que debe reunir todo supuesto de traslado del

domicilio social a un nuevo pais.

Nos encontramos ante una cuestion que no es pacifica aun incluso tras la
incorporacion al cuerpo legislativo espafiol de la LME. Esto se debe a que previamente,
antes de la entrada de esta Ley, las regulaciones sobre el traslado internacional del
domicilio social quedaban reguladas en el articulo 149.2 de la LSA, en virtud del cual
solo podria trasladarse el domicilio a un pais extranjero cuando “exista un convenio

internacional vigente en Espafia que lo permita con mantenimiento de su misma
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personalidad juridica” siendo muy dificil encontrar convenios internacionales sobre esta
materia suscritos por Espafia y, obviamente, suponiendo una inmensa traba a todos los
supuestos en los que se pretende cambiar el domicilio social. Tal es asi que supone un
doble requisito pues primero debe existir tal convenio entre los paises y, ademas, este

debe garantizar el mantenimiento de la personalidad juridica.

Aun con la intencion que la propia LME anuncia en su Exposicién de Motivos en
al que se afirma que la causa de incluir la movilidad internacional de las sociedades en la
Ley responde a motivos de simplificacion de los tramites necesarios no queda del todo
claro que se haya cumplido. Esto se debe a que el articulo 92 de la LME establece que:
“El traslado al extranjero del domicilio social de una sociedad mercantil espariola
inscrita y el de una sociedad extranjera al territorio espafiol se regiran por lo dispuesto

en los Tratados o Convenios Internacionales vigentes en Espafia y en este Titulo...8”

No queda muy claro si la mencion a los tratados en dicho articulo se trata de un
requisito necesario y excluyente o, por otro lado, complementario, pues aparte de cumplir
los requisitos de la LME se debe cumplir con lo dispuesto en las normas internacionales
en caso de existir. Sin embargo, la doctrina mayoritaria, que ya venia siendo reticente a
aceptar la obligatoriedad de la existencia de un Convenio o Tratado, se muestra favorable
y apoya esta segunda opcién por la cual el Convenio no es fundamental y solo supone un
cuerpo normativo extra no siendo necesaria su existencia. Esta idea se complementa con
un analisis de la voluntad del legislador ya que careceria de sentido la derogacion
normativa contenida en la LME de todo el articulado que establecia la obligatoriedad de
existencia de un Convenio de forma tajante, para subsiguientemente, regularlo en esta
nueva Ley con una formula gris y poco clara. Asimismo, seria contradictorio con la
voluntad expresada en la Disposicion de Motivos de la LME en la que se plasma la
intencidn del legislador de facilitar el procedimiento y posteriormente dejarlo igual.

Por lo tanto, entendemos que es solo es necesaria la observancia y el cumplimiento
del cuerpo legislativo espafiol en la materia de traslados internacionales contenido

fundamentalmente en la LME.

En primer lugar, es necesario analizar, aunque brevemente, los supuestos en los
cuales no son de aplicacion esta Ley, siendo el caso de las sociedades Andnimas

Europeas, regidas por disposiciones diferentes a las Sociedades Andnimas “ordinarias”.

8 ey 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
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No habria problema alguno al no tratarse CerTronic de una sociedad constituida como

Sociedad Andnima Europea ni haberse modificado su naturaleza.

Si bien lo citado anteriormente expone casos en los que no son de aplicacion las
estipulaciones contenidas en esta ley, quedando fuera de su ambito, el articulo 93 de la
Ley 03/2009 cita los requisitos fundamentales o basicos que debe cumplir toda sociedad
que pretenda el cambio del domicilio social. Estos requisitos son el mantenimiento de la
personalidad juridica de la sociedad al trasladarse a un nuevo domicilio social y la no

incursion en causas de liquidacion o en concurso de acreedores de la sociedad.

Por ello, aunque excede nuestra competencia, es necesario que el ordenamiento
juridico de destino, en este caso el neerlandés, sea igual de abierto que el espafiol y recoja
la posibilidad de mantenimiento de la personalidad juridica. La consecuencia de que no
fuese asi seria especialmente perniciosa pues, el procedimiento a seguir se modificaria en
gran manera. Seria necesario la constitucion ex novo de una nueva sociedad en los Paises
Bajos bajo las directrices del ordenamiento juridico y la disolucion y liquidacion de la
sociedad en Espafia para aportar todo el patrimonio de la sociedad espafiola a la
neerlandesa. Por lo que vemos como son dos procedimientos que divergen en gran

manera.

La cuestion seria, obviamente, mucho méas complicada en el caso de que la
personalidad juridica de la sociedad no persistiera y fueses necesaria la disolucion de la
sociedad como hemos comentado, pues, segun los estatutos de CerTronic es necesaria
una mayoria reforzada del 85% del capital para declarar la disolucién necesaria que
precederia el cambio de domicilio. Se trata de una mayoria muy exigente, que conforme
a la distribucidn del capital social en el momento de la operacién podrian paralizar dos

socios que se opusieran.

Cabe decir que se suscribid un pacto por los socios por el cual cualquier acuerdo
de reestructuracion societaria seria necesario el voto favorable del 67% del capital social
para poder llevarse a cabo. Sobre este hecho debemos pronunciarnos en el siguiente
sentido. Si bien el acuerdo de traslado de domicilio al extranjero si esta previsto como
una modificacion estructural y asi es catalogado en la propia exposicion de motivos de la

LMES®, no se contempla estrictamente la disolucion como una modificacion estructural de

°Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, en su
exposicion de motivos: “También se regula en la presente norma el traslado internacional del domicilio
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la misma y por lo tanto, el pacto que se ha suscrito no seria de aplicacion pues no nos
encontrariamos ante un caso de reestructuracion societaria stricto sensu sino ante el fin

de la personalidad juridica de la sociedad.

Una vez solventada esta dicotomia y entendiendo que no es necesaria la disolucién
de la sociedad, materia que dependera del ordenamiento extranjero, nos encontramos un
nuevo problema a solventar. De la redaccion del articulo 9 de la LSC vemos que
tajantemente se enuncia “2. Las sociedades de capital cuyo principal establecimiento o
explotacion radique dentro del territorio espafiol deberan tener su domicilio en

Espaiia”*°.

Aunque el andlisis de este caso se limite estrictamente al ordenamiento juridico
esparfiol, creemos necesario hacer mencién a una Sentencia del Tribunal de Justicia de la
Unién Europea debido a la gran relevancia que tiene sobre esta tematica. Nos referimos
a la sentencia del TJUE 25-10-17, sobre el asunto C-106/16 Polbud. En la exposicién de
motivos del caso vemos como el asunto versa sobre el traslado de domicilio social de una
sociedad polaca a Luxemburgo, quedando el centro de actividades y sede efectiva de
direccion en Polonia tras haber sido aprobado dicho cambio en la correspondiente junta
de accionistas y si bien se realizo el efectivo cambio de domicilio y denominacion de la
sociedad manteniendo su personalidad juridica, se rechazé su cancelacion registral en

Polonia.

En el analisis de la citada sentencia sin animo de desarrollar ampliamente este
aspecto debido a la limitacion del caso al ordenamiento juridico nacional se establece que
el derecho al libre establecimiento contenido en los articulos 49 y 53 del Tratado
Fundamental de la Unién Europea “comprende también el derecho de una sociedad
constituida de conformidad con la legislacion de un Estado miembro a transformarse en
una sociedad sometida a la legislacion de otro Estado miembro”*!. Por lo tanto, en el
caso Polbud se le reconoce el derecho a transformarse en una sociedad regida por el
Derecho de destino siempre que cumpla con la legislacion de tal pais cuya nacionalidad

social que, aunque no siempre presenta las caracteristicas que permitan englobarlo dentro de la categoria
de modificaciones estructurales, sus relevantes consecuencias en el régimen aplicable a la sociedad
aconsejan su inclusion en el mismo texto legal”.

10 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

11 Sentencia del Tribunal de Justicia (Gran Sala) de 25 de octubre de 2017. Polbud C-106/16.
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va a asumir. Supone un importantisimo precedente a la hora de defender la viabilidad del

traslado internacional de CerTronic.

Una vez solventado el problema sobre la posibilidad o no realizar el traslado de
CerTronic a los Paises Bajos, se ha solicitado nuestro pronunciamiento sobre los tramites
necesarios frente al Registro Mercantil y, concretamente, sobre la necesidad de que se

emita algun tipo de documento por este érgano.

El procedimiento de traslado se trata de un régimen claramente inspirado en el
régimen aplicable a las transformaciones, fusiones y escisiones? iniciandose con la
redaccion del proyecto de traslado, el cual, al no conllevar una mayor complejidad

remitimos al articulo estudio del 95 de la LME en pos de la brevedad.

Elemento fundamental de dicho proyecto son los estatutos que han de regir la
sociedad, los cuales en virtud del sometimiento a una nueva legislacion extranjera deberan
ser, practicamente con seguridad adaptados. Dicho proyecto debe ser rubricado por los
administradores y presentado ante el Registro Mercantil. Desde el Registro Mercantil
Central se procedera a la publicacion en el Boletin Oficial del Registro Mercantil. Este
trdmite debe realizarse antes de la convocatoria de la junta de socios. Se necesita
asimismo la redaccion de un informe de administradores sobre el proyecto de traslado de
la sociedad. La convocatoria a la junta se realizard mediante el anuncio en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil de Espafia, quedando la fecha de convocatoria establecida

en dos meses.

El régimen de votaciones y adopcion de acuerdos ya ha sido explicado con
anterioridad en lo referente a la vertiente interna de los requisitos que deben cumplirse

para proceder a la aprobacién del acuerdo de traslado.

Posteriormente, tras las deliberaciones pertinentes en el seno de la junta y la
posibilidad de ejercer el derecho de separacion de los socios que se opongan al mismo,
se debe continuar con el procedimiento registral mediante la presentacion de la escritura
de traslado. Dicha escritura, que si bien no existe una exigencia especifica de la necesidad
de que sea elevada a publico, se presupone debido a la regla general de acceso al registro
Mercantil. Constatada dicha escritura y el cumplimiento de todos los requisitos, se

expedira un documento certificativo del cumplimiento previo al traslado. La expedicion

12 Alvarez, S. Gonzalez-Meneses, M. (2011) El traslado internacional del domicilio social.
Modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. Pag. 471 Madrid: Dykinson.
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de este certificado supone el cierre de la hoja registral para nuevas anotaciones de la

sociedad.

A continuacion, el procedimiento prosigue en el pais de destino, donde, conforme
a las leyes registrales de los Paises Bajos, debera proceder a la inscripcion de la sociedad
en el Registro Mercantil que, del mismo modo que en el paso anterior, expedird un

certificado si todos los requisitos previos de inscripcion se han cumplido.

Finalmente, el dltimo paso para el cambio de domicilio se hace de nuevo ante el
Registro Mercantil espafiol pues se ha de aportar el certificado de inscripcion en el pais
extranjero junto con los anuncios de dicha inscripcion en el BORME y en un diario de
gran circulacion. Cumplidos estos ultimos requisitos se procede no al cierre sino a la
cancelacion de la inscripcion de CerTronic en el Registro Mercantil Espafiol, aunque, el
traslado social se produce oficialmente con la inscripcion en el nuevo domicilio®
teniendo especial trascendencia ya que podemos ver que es desde este momento en el que
se produce el sometimiento al Registro competente de destino, siendo este el Registro que
debera calificar los documentos®*. La competencia del registrador espafiol, como aclara
la Direccion General de los Registros y del Notariado, se agota en la valoracion de la

validez sustantiva de los actos que desembocan en el traslado internacional®.

13 | ey 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
14 Resolucion de la Direccion General de los Registros y del Notariado de 17 de enero de 2017.
15 Resolucién de la Direccion General de los Registros y del Notariado de 6 de junio de 2018.
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1. CONSECUENCIAS DE LA FALTA DE FIRMA DEL PACTO DE
SOCIOS.

Resumen Ejecutivo: Dofia Amparo debe ser considerada titular de las acciones de
CerTronic desde el momento el que se produce la disolucion de la sociedad de
gananciales. No se ve obligada a la suscripcion del pacto parasocial ya que, segun
entiende la doctrina, no es oponible si no se ha incluido todo el contenido del mismo en
los Estatutos pues no se considera que cumpla los requisitos de determinacion
establecidos por la Ley de Sociedades de Capital (denominada a continuacion LSC). Del
mismo modo la Ley no contempla sancién ante el incumplimiento de la obligacion
accesoria en caso de las Sociedades Anonimas ni se ha dispuesto sancion alguna en los
Estatutos por lo que no habria ningdn tipo de enforcement.

Debemos descartar por tanto que el pacto sea oponible a la sociedad desplegando sus
efectos hacia esta. Esto se debe a que por un lado no se le ha otorgado de eficacia publica
que supondria su vinculacién a la sociedad. Tampoco se trata de un pacto onmilateral que
podria asimilarse a la voluntad de la Junta pues, en el momento en el que se realizo el
pacto dofia Lidon tampoco lo firmo, no recogiendo la totalidad del capital social y no

pudiendo predicarse dicho efecto.

Desarrollo: La primera de las multiples cuestiones planteadas por las clientas dofia Lidon
y Dofia Amparo hace referencia a que éstas no firmaron el acuerdo de socios propuesto
por la Sociedad Vulture por el cual se pactaba un acuerdo de refinanciacion que permitiria
la viabilidad econémica de CerTronic ante la grave situacion econdémica que afrontaba.

En el relato de hechos expuesto por las clientas que dofia Lidon adquirié la
titularidad de las acciones en junio de 2012, momento en el que se transfirid via donacion
el 8% del capital social de CerTronic. Sin embargo, no es hasta 2013 cuando se produce
la entrada de Vulture en el accionariado de CerTronic a través de un acuerdo de
refinanciacion. Posteriormente, la ruptura matrimonial y la consecuente disolucion de la
sociedad de gananciales entre Don Antonio Falomir y Dofia Amparo Fabra supuso la
adquisicion en exclusiva del 10% de las acciones representativas del capital social por
Dofia Amparo. Por lo tanto, dofia Amparo no estuvo presente como titular de las acciones

en el pacto de refinanciacion acordado entre los socios de CerTronic y Vulture pues no
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era aun titular de las acciones, sin embargo, Dofia Lidon si era titular del 8%
correspondiente, pero se alega del mismo modo que nunca llegé a firmar el acuerdo,
hecho que hace que ambas clientas cuestionen los efectos que tiene la de su rubrica en el

acuerdo.

Respecto al caso de dofia Lidon no disponemos de la informacion suficiente para
pronunciarnos pues, tal y como hemos dicho, del relato de hechos se extrae que ya era
duefia de pleno derecho de las acciones que representan el 8% del capital social, siendo
extremadamente importante recalcar que lo era antes de la entrada de Vulture con el ya

citado acuerdo, por lo tanto, la suscripcion de este simplemente no se produjo.

Por otro lado, vemos como si que se expresa una causa en los hechos por la cual
dofia Amparo no pudo firmar el acuerdo. El divorcio y la disolucion de la sociedad de
gananciales se produjo de forma posterior a la firma, por lo que es necesario analizar cual
era la relacion entre dofia Amparo y CerTronic a través de la sociedad de gananciales
antes del divorcio. Sin entrar a analizar el supuesto de las participaciones tengan caracter
ganancial pues es una materia que no pertenece a la rama del Derecho Mercantil,
efectivamente las participaciones sociales pueden tener dicho caracter a través de diversos
criterios que, quedando fuera del alcance del presente escrito vamos a obviar pues es lo
que es relevante es que puedan tener el caracter ganancial y no el como'®. Ademas,
debemos tomar como veraz el relato de hechos en el cual se especifica que el reparto de

las participaciones sociales viene de la disolucion de la sociedad en gananciales.

Si que puede suponer mayor interés, aunque nuevamente suponga alejarnos del
plano Mercantil e inclinarnos hacia el Derecho Civil, realizar una brevisima mencién
sobre la naturaleza de las sociedades gananciales pues en el derecho Espafriol las sociedad
de gananciales son de tipo germanico, correspondiente una cuota de la totalidad de los
bienes a cada uno de los conyuges, a diferencia de la sociedad romana que otorga una

parte alicuota de cada bien a cada socio®’.

Esta argumentacién en la cual no se es titular de una parte de un bien concreto (en

este caso las acciones) sino de una parte de la totalidad sirve de apoyo a una construccién

16 Sobre las distintas formas de atribuir el caracter ganancial a las participaciones sociales es posible
consultar Monje Balmaseda, O. (2008) Sociedad de gananciales y participaciones sociales. En Derecho
de sociedades Congreso UNIJES 2007. (pp. 225 -237) Barcelona: J.M. Bosch Editor.

7 Abella Rubio, J. Ostos Mota, M. (2017) Extincion de la comunidad de gananciales. En Fernandez
Gonzalez, B. O"Callaghan Mufiez, X. Comunidad de Gananciales. Cuestiones précticas y actuales. (pp.
331-438) Madrid: Editorial Universitaria Ramén Areces

26



doctrinal en la cual se tiende a separar los derechos que conceden las acciones en dos
planos, uno de ellos interno, en la sociedad de gananciales, y otro plano externo del socio
suscriptor frente a la sociedad, correspondiéndole la participacion de manera privativa al

socio suscriptor pero, haciéndose ganancial su caracter patrimonial®®

Si bien es l6gico pensar que de forma previa a la disolucion este criterio es aplicable
en cuanto que los derechos sociales deben ser ejercidos por un Unico individuo, pero
reconociéndose aun asi un derecho econdmico sobre el valor de las acciones al conyuge,
esta claro que una vez ya se ha producido el reparto y disolucion de la sociedad y se han
otorgado las acciones a dofia Amparo esta deviene socia de pleno derecho tanto es su
vertiente econdmica como social. Tal es asi que en el relato de hechos se especifica
claramente que: “la ruptura dio lugar al reparto del 20% del capital entre D. Antonio y
Dofia Amparo, pasando cada uno de ellos a ser titulares del 10% del capital”.
Asumiéndose que pese a la doctrina anterior se ha atribuido la titularidad de las acciones
a dofia Amparo, no cabe limitarle su participacion en la vida de la sociedad ya que tal y

como establece la Direccion General de los Registros y del Notariados:

a) La condicién de socio va unida a la titularidad de acciones o participaciones.

b) El ejercicio de los derechos inherentes a la condicion de socio corresponde al
titular de acciones.®

Por lo tanto, Dofia Amparo adquiere la titularidad de pleno derecho, en su vertiente
interna como externa con todos los derechos, societarios y econdémicos, que suponen.
Dicha adquisicion se produce una vez el pacto ya se ha suscrito por los socios (salvo por

dofia Lidén como analizaremos posteriormente).

Si bien es cierto que se establecio en el pacto de socios la obligacion de que todos los
accionistas suscribiesen el citado pacto a través de una clausula en los estatutos de la
sociedad como prestacion accesoria, debemos entender que tal obligacion no vincula en

base a los siguientes argumentos.

18 Alfaro Aguilera-Real, J. (24-04-14) Sociedad de gananciales y ejercicio de los derechos de socio.
Almacén de Derecho. Disponible en: https://derechomercantilespana.blogspot.com/2014/04/sociedad-de-
gananciales-y-ejercicio-de.html

19 Resolucion de la Direccion General de los Registros y del Notariado de 20 de diciembre de 2019
publicado en el Boletin Oficial del Estado nim. 66 de 14 de marzo de 2020.
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El establecimiento de la obligacion de suscripcién de un pacto parasocial esta
ampliamente aceptado y extendido en la practica habitual, pero se deben realizar ciertas
aclaraciones en referencia a su contenido. Tal y como reza el articulo 86.1 de la LSC
“podran establecerse prestaciones accesorias distintas de las aportaciones, expresando
su contenido concreto y determinado..., asi como las eventuales clausulas penales
inherentes a su incumplimiento”. Se centra este articulo en la necesidad de que el
contenido de la prestacion accesoria sea concreto y determinado. En idénticos términos
se pronuncia el art. 187.1 del Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento del Registro Mercantil (denominado a continuacion RRM), que,
si bien aclara dudas sobre la validez de una clausula de suscripcion como prestacion
accesoria al poder consistir en obligaciones de hacer, se menciona de nuevo la necesidad

imperiosa de que se detalle su contenido concreto y determinado.

Surge aqui un debate doctrinal con dos posturas enfrentadas pues, un sector, el
minoritario, cree que es suficiente la simple mencidn en los estatutos a la obligacion de
cumplimiento de la prestacion accesoria, siendo este contenido suficiente, concreto y
determinado para cumplir con las exigencias legales. Esto se debe a que el cumplimiento
de la norma conllevaria que el contenido del pacto parasocial, al ser incluido en los
estatutos sociales, pueda ser conocido por terceros, hecho que puede resultar

contraproducente a la hora de establecer la obligacion como prestacion accesoria®.

Sin embargo, la parte mayoritaria de la doctrina no cree que una mera mencién a la
suscripcion del acuerdo sea suficiente pues se estaria dejando elementos relevantes de las
prestaciones accesorias como son las obligaciones determinadas emanadas del acuerdo
parasocial fuera de los estatutos sociales no pudiendo predicarse por tanto que sean
determinadas y concretas?!. Se alega por parte de esta doctrina que el propio espiritu de
la norma no puede dejar indeterminadas las concretas prestaciones a las que el socio se

obliga suscribiendo el pacto??.

Por ello, entendemos que la prestacién accesoria al no estar debidamente recogida en

los estatutos sociales por su indeterminacion no ejerce obligacion alguna sobre las partes

20 Martinez Rosado, J. (2017). Los pactos parasociales. Madrid: Marcial Pons.

21 Pefias Moyano, M. (1999) Las prestaciones Accesorias en las Sociedades Andnimas. Madrid:
Ediciones Aranzadi.

22 Martinez Rosado, J. (2017). Los pactos parasociales. Madrid: Marcial Pons.
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en cuanto a la necesidad de su suscripcion, por lo que no se estaria vulnerando el

contenido de la misma.

Del mismo modo, con intencion de cubrir los aspectos fundamentales del supuesto,
debemos aclarar que, si bien en las sociedades de responsabilidad limitada se contempla
la exclusion de los socios por incumplimiento de las prestaciones accesorias, no hay un
supuesto similar en el caso de las Sociedades Anonimas donde simplemente se menciona
en el articulo 351 que podran determinarse con el consenso de todos los socios las causas
de exclusion. Por tanto, el incumplimiento de la obligacion no conlleva la pérdida de la

condicion de socio.

Del mismo modo y como hemos mencionado antes, los articulos 86 de laLSCy 187.1
del RRM recogen la posibilidad de que se incorporen las clausulas penales inherentes a
su incumplimiento. Vemos que no se ha optado por esta opcion en el acuerdo parasocial
pues no se ha hecho mencion ninguna al supuesto de incumplimiento por la no suscripcion
del pacto, por tanto, no hay pena alguna establecida ni en el pacto parasocial ni en los

estatutos ni en la Ley.

Siguiendo este analisis, vemos como el articulo 28 expone que “los pactos que se
mantengan reservados entre los socios no seran oponibles a la sociedad”. Es una
cuestion delicada el hecho de catalogar un pacto como reservado entre socios. Un pacto
es reservado en cuanto no se le ha dotado de publicidad alguna pero con la peculiaridad
de que un pacto parasocial no puede ser inscrito en el Registro Mercantil con el fin de que
le otorgue la eficacia registral necesaria al no tratarse de un acuerdo societario emanado
de la Junta, a excepcion de que se trate de un protocolo familiar tal y como contempla en
su Resolucidn la Direccion General de los Registros y del Notariado.?®

Una posibilidad que se contempla para solventar este problema es incluir el acuerdo
parasocial en los estatutos o incluso en la escritura de constitucion de la sociedad de forma
que el contenido sea volcado en su totalidad y por tanto deje de ser reservado entre los
socios. Sin embargo, vemos como no es el caso pues no se ha hecho mencidon alguna sobre
la inclusion del pacto parasocial en los Estatutos mas alla de la prestacion accesoria ya

analizada.

23 Resolucion de la Direccion General de los Registros y del Notariado, de 24 de marzo de 2010
publicado en el Boletin Oficial del Estado nim. 114 de 10 de mayo de 2010.
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Tal y como reconoce la asentada jurisprudencia en nuestro pais el hecho de que el
pacto parasocial no se haya revestido de cierta publicidad supone que este pacto no pueda
ser oponible a la propia sociedad. Se entiende en este caso que la sociedad es un tercero
ajeno a la negociacion paralela que hayan podido llevar los socios. Tal es asi que la

doctrina se pronuncia en los siguientes términos:

“si bien no supone negar validez y eficacia a los acuerdos parasociales, si se niega su
oponibilidad a la sociedad si no han sido incorporados a los estatutos... No es que lo
pactado entre los socios no sea vélido y eficaz, sino que, como ocurre con cualquier

contrato, despliega sus efectos exclusivamente entre las partes y sélo a ellas obliga .

Existe el debate, que incluso ha llegado a producir discrepancias en la
jurisprudencia del Tribunal Supremo sobre la naturaleza de un pacto parasocial adoptado
por la totalidad de los socios, pues, podria asemejarse a un acuerdo adoptado por la junta

general, entendiendo a través de tal ficcion que si se vincula a la sociedad?®.

Aunque esta idea ha tenido un apoyo aceptable, al igual que fervientes detractores,
no es aplicable al caso que nos concierne y por tanto no puede defenderse la oponibilidad
del pacto parasocial a la sociedad. Esto se debe a que dofia Lidon jamas llego a firmar el
pacto parasocial propuesto aun cuando ya era socia de pleno derecho en el momento en
el que se celebro6 el mismo. Esto supone que no estaba vinculado todo el capital social y,
por tanto, no es oponible a la sociedad a través de la via del pacto omnilateral pues hay al
menos un socio disidente. Podemos resumir diciendo que la sociedad no se vincularé al
pacto si alguno de los socios no se ha vinculado previamente al mismo ya que en ese caso
la presencia de un tercero, dofia Lidon, extiende esa cualidad a la sociedad. Sin embargo

si lo hara si todos sus socios quedan vinculados.?®

Del mismo modo, tal y como hemos defendido anteriormente no se puede exigir el
sometimiento de los miembros disidentes al pacto parasocial pues existe una
indeterminacion en cuanto a su objeto. En palabras de MARINEZ ROSADO vy
refiriéndose a las sociedades no cotizadas, afirma que “no se ha arbitrado mecanismo

alguno para hacer oponible en contenido de un pacto parasocial y en consecuencia el

24 Tribunal Supremo. Sentencia ndm. 1136/2008 de la Sala 12 del 10 de diciembre de 2008 vid. Sentencia
de Audiencia Provincial de Girona nim. 197/2013 de 10 mayo de 2013.

5 Tribunal Supremo. Sentencia de 26 de febrero de 1991 (RJ 1991/1600).

% perdices, A. (25-02-2016) Lecciones: validez, eficacia y oponibilidad de los pactos parasociales.
Almacén de Derecho. Disponible en: https://almacendederecho.org/lecciones-validez-eficacia-y-
oponibilidad-de-los-pactos-parasociales-en-una-cascara-de-nuez
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tercero adquirira las acciones sin limitacion alguna, salvo que este haya sido
incorporado a los estatutos sociales o la escritura”?’. Por ello, el pacto parasocial no es
oponible a las dos socias y del mismo modo no lo es a la sociedad.

27 Martinez Rosado, J. (2017) Los Pactos Parasociales (pag. 161). Madrid: Marcial Pons
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2. INCUMPLIMIENTO DEL DEBER DE LEALTAD DE LOS
ADMINISTRADORES

Resumen ejecutivo: Existe un claro incumplimiento del deber de lealtad por parte de los
Administradores de CerTronic. Esta figura se encuentra regulada en el articulo 227 de la
LSC y obliga a los administradores a actuar con la diligencia de un buen empresario y a
anteponer el interés de la sociedad al propio. El hecho de recibir una prima, bien sea
directamente o bien con una figura interpuesta, supone tanto un incumplimiento del
mandato del articulo 229 al obtener una remuneracion por el desempefio de sus funciones
por parte de un tercero, en este caso Vulture. El cobro de esta prima puede comprometer
también la independencia de criterio de todo administrador y, del mismo modo, no hay

una actuacion tendente a evitar la situacion del conflicto como también exige la norma.

No existe la posibilidad de aplicar la doctrina de las ventajas compensatorias, la cual es
aplicable para grupos de empresas o similares, por la cual los administradores pueden
defender una actuacion contraria al interés social por mandato expreso de la sociedad
dominante siempre y cuando se produzca una justa compensacion econdmica y

cuantificable para la sociedad cuyo interés se ha visto dafiado.

Desarrollo: Se analiza en el presente apartado la posibilidad de que se alegue el

incumplimiento del deber de lealtad por parte de los administradores.

La figura del deber de lealtad queda regulada, tras la reforma realizada por la Ley
31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la LSC para la reforma del gobierno
corporativo, en los articulos 227 y siguientes de la LSC. Se trata de una figura que emana
de uno de los principios generales del Derecho con mas arraigo como es el de buena fe
caracterizado por la peculiar relacion existente entre la sociedad y las personas encargadas
de su gestion y administracion. Podemos tomar punto de partida la definicion del

Diccionario Panhispanico del espafiol juridico donde se enuncia como:

“La obligacion de desempefiar el cargo de administrador atendiendo Unicamente a los
intereses de la sociedad, con independencia de criterio y subordinando el interés propio

del administrador al de la sociedad cuando ambos entren en conflicto” .

28 Real Academia Espafiola: Diccionario panhispanico del espafiol juridico, version 23.4 en linea.
https://dpej.rae.es (23 de noviembre de 2020)
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Definicion semejante podemos encontrar en la jurisprudencia ya que el deber de
lealtad supone actuar en defensa del interés de la sociedad, lo que exige anteponer siempre
el interés de la empresa al del propio administrador?®.

Es necesario hacer una distincién de dos elementos que, si bien histéricamente
siempre se han asociado y han estado estrechamente vinculados, tiene un caracter y un
contenido diferenciado. El deber de diligencia, se asocia con la parte empresarial o de
negocio de la actividad del administrador, englobando actuaciones como un
procedimiento correcto en la toma de decisiones, el uso de informacién adecuada y

suficiente y la existencia de buena fe en las actuaciones.

La actuacion de un administrador diligente queda blindada por la business
judgement rule por la cual se protege al administrador diligente ante el devenir incierto y
arriesgado que rigen las operaciones en el mercado. Por otro lado, el deber de lealtad,
como hemos dicho, tiene un plano moral que se debe predicar de las acciones del
administrador, asegurandose que actue siempre en favor del interés social y anteponiendo
este a su interés particular, o al menos, apartdndose. Por lo tanto, para actuar
diligentemente se debe respetar el principio de lealtad y una actuacion leal supone una

actuacion diligente en pos de maximizar el interés social.*

El articulo 228 de la LSC se adentra en la materia exponiendo los casos tipicos en
los que se entiende que no se ha respetado el principio de lealtad por parte de los
administradores bajo la denominacion de “Obligaciones basicas derivadas del deber de
lealtad”. De las cinco letras expuestas son tres las que, a nuestro juicio, pueden tener cierta
relevancia en el caso que nos concierne. Sin embargo, todas ellas pueden reconducirse a
una Unica letra de las expuestas por la Ley, concretamente el apartado d) por el cual los
administradores deben desempefiar sus funciones bajo el principio de responsabilidad
personal con libertad de criterio o juicio e independencia respecto de instrucciones y

vinculaciones de terceros.

En principio, el acuerdo de traslado y subsiguiente acuerdo de fusion adoptado
por los administradores podria responder a causas objetivas, habituales dentro del trafico

mercantil y por tanto ser susceptibles de su valoracion de acuerdo a los principios de

29 Audiencia Provincial de Lugo. Sentencia NUM 336/2018 del 15 de octubre de 2018.
30 Martinez-Cortés Gimeno, J. (2016) El deber de lealtad de los administradores de las sociedades no
cotizadas. Cuadernos de derecho y comercio. Nim. 65. (pp. 39-118)

33



lealtad, en busca del mayor interés para la sociedad, y de diligencia, tomando las

decisiones empresariales como un ordenado empresario®.

Sin embargo, vemos como hay un elemento en la exposicion de motivos que tiene
una enorme relevancia en el caso pues, tal y como se ha citado, la sociedad Vulture, se ha
comprometido al pago de una prima a los administradores de la sociedad tras verificarse
el éxito de la operacion de traslado y fusién. Recordemos que Vulture es, accionista en
un 44% de la sociedad CerTronic y que, ademas, es duefia de la sociedad con la que se

pretende fusionar posteriormente, la sociedad Nederlandse Gier NV.

Es este elemento el que como hemos dicho hace que el supuesto sea subsumible
en las letras ¢, d y e del articulo 228 pues la letra c) especifica que debe abstenerse de
participar en deliberaciones y acuerdos en los que tenga un conflicto de intereses y la letra
e) para adoptar medidas necesarias para evitar incurrir en situaciones en las que sus
intereses puedan entrar en conflicto con el interés social. Por ello, debemos entender que
existe un conflicto de intereses, en este caso artificial y generado por el socio Vulture, por
el cual debe abstenerse de participar en la deliberacion y votacion en la medida que existe
tal prima, y que deberia rehusar con el fin de evitar incurrir en dicha situacién. Sin
embargo, como hemos dicho todo ello es, debido a la peculiaridad del supuesto mucho
mas claro y subsumible en las letras d) del articulo pues se atenta contra la libertad de

criterio e independencia del administrador y el apartado e).

Se establece aqui el denominado principio de independencia del administrador,
por el cual quiere evitarse que la buena gestion de los administradores se vea influenciada
tanto por elementos internos de la sociedad como pueden ser socios u otros

administradores, como por elementos externos ajenos a la misma.

El contenido del apartado e) del articulo mencionado se muestra desarrollado en
el articulo 229 donde se establecen las conductas concretas a las que el administrador
debe abstenerse, siendo una de ellas la obtencion de remuneraciones de terceros distintos
a la sociedad asociado al desempefio de su cargo. Indudablemente forma parte del
desempefio de su cargo la deliberacion del asunto, y la elaboracién del proyecto de
traslado por lo que, la prima se esta pagando por sus labores como administrador haciendo

que estas tiendan al exito de la operacion. En el caso de los hermanos Bardenes,

31 RAMOS HERRANZ, Isabel. (2006) El estandar mercantil de diligencia: El ordenado
empresario. Anuario de Derecho Civil, vol. 59, nim. 1.
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administradores de CerTronic y socios de la mercantil Bardenes SL debemos aclarar que
se verian igualmente inmersos en este supuesto pues “la Ley prohibe al administrador
instrumentalizar a los sujetos del articulo 231 (personas vinculadas a los
administradores) como personas interpuestas, del mismo modo que tampoco puede
dejarse utilizar por esas mismas personas vinculadas para ejercer algunas de las
conductas del art. 229.1 TRLSC”

Encontramos una posible excepcion al principio de independencia cuando existan
instrucciones o incluso pactos que procedan de la totalidad de los socios, esto es, un pacto
omnilateral pues la totalidad del capital social puede representar en si misma la voluntad
social®2. Sin embargo, es una cuestion discutida pues existen posturas que entienden que
la personalidad juridica de la sociedad es independiente, existiendo una voluntad e interés
social ajeno a la suma de las voluntades de los socios®. Sin embargo, no tiene cabida
profundizar en este debate pues vemos como no es el caso en cuanto que, no hay una
instruccion unilateral parte de la Junta General como exponente de la voluntad social, que
también podria ser cuestionable, sino que es un pacto o promesa derivada de un Unico

socio a titulo particular.

Posicionandonos en la corriente méas extendida dentro de la doctrina y que se
encuentra recogida por la Ley, se acepta que no existe una independencia absoluta de los
Organos de Gestion de la Sociedad en cuanto que se requiere una aprobacion posterior de
las decisiones del consejo de administracion por parte de la Junta General de accionistas
0 que, esta se reserva el derecho de poder impartir instrucciones tal y como contiene el
articulo 161 de la LSC (aplicable a las sociedades limitadas). Segin PAZ-ARES el
conflicto entre discrecionalidad y deber de lealtad se evita con una posicion mixta en la
cual las instrucciones dejan de ser vinculantes cuando resulten ilegitimas considerandose
ilegitimas aquellas contrarias a la ley, estatutos o al interés social, lo que casa
perfectamente permitiendo impartir instrucciones a la Junta sin vaciar de contenido la
independencia de los administradores®*. Como veremos en apartados posteriores, esto no
excusa a la Junta General para poder tomar decisiones interesadas y basadas en su propio

beneficio, encubriendo su interés particular y haciéndolo pasar por el interés social. El

32 paz-Ares, C. (2015) Anatomia del deber de lealtad. Actualidad juridica Uria Menéndez, n° 39. (pp. 43-
65)

33 Alfaro Aguilera-Real, J. (14-10-16). La naturaleza juridica de los acuerdos sociales. Almacén de
Derecho. Disponible en: https://almacendederecho.org/la-naturaleza-juridica-los-acuerdos-sociales

3 paz-Avres, C. (2015). Vid. Supra.
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interés social y el interés de la Junta General debe alinearse tomando como referencia el
interés de la sociedad y no al revés. Profundizaremos mas en este tema en el siguiente

apartado del presente informe.

Una vez se ha considerado la decision como ilegitima al no ser acorde al interés
social de CerTronic deberian rehusar actuar en pos de la operacién, pues en virtud de la
independencia otorgada a los administradores sociales pueden y deben hacerlo. Ademas,
es ilegitima en cuanto que no procede de un acuerdo de la Junta General, sino que es una
instruccion manifestada por uno de los socios de la entidad, por lo que carece de potestad
para vincular a toda la Junta General. Por lo tanto, tal y como especifica el articulo 228
de la LSC deberian, en virtud del deber de lealtad, adoptar medidas para evitar incurrir en

situaciones en las que sus intereses puedan entrar en conflicto con los de la sociedad.

Debemos analizar el hecho de que la actuacion de Vulture es la de una sociedad
dominante de muchas de las mercantiles con las que CerTronic esta interactuando, y a su
vez, accionista principal (no mayoritario) de CerTronic. Si bien CerTronic no es
propiamente parte del grupo al no cumplir ninguno de los requisitos enunciados en el
articulo 44 del cddigo de Comercio Vulture presenta una actuacion tendente a la creacion
de un grupo, haciendo que las sociedades que si dependen de Vulture se relacionen entre
ellas planteando diversos supuestos para la fusion entre estas sociedades. Tal y como
afirman algunos autores, la lealtad a una sociedad, aun siendo la matriz del grupo, no
justifica la deslealtad con otras, aun en el caso cuando no estan integradas en el mismo
grupo pero si existe cierta relacién, como puede ser, por ejemplo, que una socio de la otra
siendo su participacién suficiente para influir decisivamente en nombramiento de los

6rganos de administracion 3.

Resulta interesantisimo, y de gran utilidad practica al caso, traer a colacién una
sentencia del Tribunal Supremo ¢ en la cual se realiza una aclaracion sobre a quién debe
su lealtad el consejero en caso de una posible o hipotética existencia de un grupo de
sociedades. Tal y como aclara el 6rgano, el deber de lealtad se refiere Unica y

exclusivamente al interés de la sociedad que administra, no a las demas aun en el caso de

3 Martinez-Cortés Gimeno, J. (2016) El deber de lealtad de los administradores de las sociedades no
cotizadas. Cuadernos de derecho y comercio. Num. 65. (pp. 39-118)

% Tribunal Supremo. Sala Primera. Sentencia nim. 695/2015 de 11 de noviembre de 2015. Recurso nim.
2141/2013.
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que pertenezcan a un mismo grupo de sociedades. Va mas alla al enunciar tajantemente

que:

“El interés del grupo puede explicar la decision y ejecucion del acuerdo ... pero no exonera
por principio a los administradores de esta, que han de actuar siempre con lealtad a los
intereses de esa sociedad, evitando su perjuicio en provecho de otras sociedades o terceros

que formalmente cuentan con personalidad juridica independiente, propia y diferenciada” >

Esta sentencia es doblemente clarificadora en cuanto a que en ella se sientan las
bases de lo que la doctrina y la propia jurisprudencia ha entendido como la doctrina de
las ventajas compensatorias. A traves de esta doctrina se entiende que si que pueden
existir casos en los cuales el administrador quiebre el deber de lealtad para con su
sociedad en pos de obtener un beneficio o una situacion favorable para el grupo de

sociedades a la cual pertenece.

Deben darse una serie de circunstancias que permitan la aplicacion de esta
doctrina. En primer lugar, y tal y como su nombre indica, debe existir una compensacion
justa, ciertay econémicamente valorable que, aungue en un momento posterior al del acto
cuya adecuacion se valore, repercuta positivamente en el interés de la filial. Es obvio que
no se cumple este requisito y, por tanto, aun tratdndose de una decision amparada por la
posible politica del grupo y que, en principio, permita la supervivencia de la sociedad, no
hay una compensacion que cumpla estas caracteristicas. Debemos recordar que el pago
estipulado por Vulture por el éxito de la operacion se otorga a los administradores y no a
la propia CerTronic, por lo cual, ante la inexistencia alguna de compensacion el
administrador no puede esgrimir como argumento en defensa de sus actuaciones esta

doctrina, siendo desestimado.

Por lo tanto ante la existencia de una actuacion gque no se corresponde con los intereses
de la sociedad administrada, donde existe una injerencia de un tercero a través de una
promesa de recompensa, donde no hay una indicacion o acuerdo unanime por parte de la
Junta General de la sociedad y ante la imposibilidad de alegar que existe una ventaja

compensatoria que de cierto margen de maniobra al administrador en su defensa, debemos

37 Tribunal Supremo. Sala Primera. Sentencia nim. 695/2015 de 11 de noviembre de 2015. Recurso nim.
2141/2013.
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entender que si es posible alegar el incumplimiento del deber de lealtad de los

administradores.
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3. DEBER DE ABSTENCION DE LOS SOCIOS EN LA JUNTA
CELEBRADA SOBRE EL TRASLADO SOCIAL

Resumen ejecutivo: resulta posible invocar el deber de abstencion de los socios que
participen en la junta que decida sobre el traslado de CerTronic a los Paises Bajos
siguiendo la tesis de que existen intereses distintos a los propios de la sociedad en la toma
de la decision. Sin embargo, se trata de un supuesto mas complicado y limitado en cuanto

a las posibilidades y los efectos.

Si bien no es aplicable ninguna de las causas contempladas en el articulo 190.1 de la LSC
si que se podria alegar la clausula genérica del apartado 3 del mismo articulo. Sin
embargo, creemos dificil su estimacién pues el anélisis queda reducido a la figura del
propio socio, la carga de la prueba recaeria sobre la parte que quiere hacer valer este
derecho y los tribunales se muestran muy reticentes a entrar a valorar el desarrollo de la
vida social y el derecho de participacién de los socios en el seno de la junta. Los efectos
igualmente son reducidos y salvo en el caso de Vulture o de Bardenes SL no supondria la
imposibilidad de votar.

Desarrollo: Esta cuestion nos supone realizar una clara remision al articulo 190 de la
LSC donde se regula la materia sobre el conflicto de intereses de los socios, donde en su
primer parrafo establece que el socio no podra ejercer su derecho a voto cuando incurra

en alguno de los supuestos mencionados.

Debemos aclarar que se trata de un supuesto mas restrictivo y que la jurisprudencia
tiende a interpretar separandose poco del tenor del articulo ya que supone la supresion de
un derecho fundamental y primordial de los socios como es la participacion en la vida
social a través del ejercicio de su voto. Tal es asi que queda recogido, por ejemplo, por la
Audiencia Provincial de Madrid pues al suponer una excepcion a un derecho esencial de
la condicion de socio la delimitacion de su aplicabilidad debe ser restringida®. Supone,
ademas, una gran modificacion de las proporciones de voto pasando el protagonismo a

los socios minoritarios y suponiendo su primacia al eliminar de la votacion a la mayoria®.

Es por esto que nos encontramos ante un supuesto que los tribunales se ven reticentes a

estimar, pero, no por ello debemos dejar de explorar su viabilidad.

38 Audiencia Provincial de Madrid. Sentencia nim. 431/2018 de 20 de julio de 2018.
39 Audiencia Provincial de Madrid. Sentencia nim. 34/2010 de 12 de febrero de 2010.
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El articulo 190.1 contiene un listado que si bien no es exhaustivo como Unicas
causas de posible conflicto de intereses si que les otorga un mayor peso frente a otras pues
supone la pérdida taxativa del derecho de voto una vez se constate el supuesto de hecho
que lista el articulo. Estamos ante una pérdida del voto de este socio que, tal y como
explica el articulo 190.2, su parte proporcional del capital social representado debera
disminuirse del total, manteniéndose asi la proporcionalidad. Sin embargo, se limita a la
pérdida del derecho de voto, pero no supone su incapacidad de participar activamente en

la junta en la que se esté deliberando.

Como vemos ninguno de los elementos citados puede recoger el hecho que
estamos analizando que es el pago por parte de Vulture. No es subsumible en ninguno de
los apartados del articulo 190.1 y, debido a su caracter restrictivo de derechos, no es

aplicable una interpretacion extensiva®.

Al no creer aplicable ninguno de ellos al caso concreto por lo tanto debemos
reconducirlo al apartado 190.3 donde se establece la posibilidad de que existan otros casos
de conflicto de intereses. Se trata de un articulo abierto donde puede tener cabida
cualquier hecho que sea contrario al interés social, pero, tal amplitud supone también una
merma en sus efectos. Si que podria ser viable la invocacion de este articulo para exigir
el cumplimiento del deber de abstencion con el fin de velar por el interés social en todo
caso. Sin embargo, como hemos dicho su efecto es menor pues no supone la privacion
del voto por si mismo ya que la Junta puede seguir celebrandose con normalidad y todos
los socios pueden seguir ejerciendo su derecho de voto y, por tanto, pronunciarse sobre

el acuerdo en cuestion.

Situacidn distinta se produce en el caso por el cual voto del socio en conflicto
resulte fundamental para la aprobacién del acuerdo, este podra ser impugnado por dicho
supuesto conflicto. La distincion es mayuscula pues en el tenor del articulo 190.1 el socio
no tiene permitido votar, pero si se insta la aplicacion del articulo 190.3 el voto se emite,

pero es impugnable.

No solo el efecto como vemos se ha mermado, sino que se hace recaer la carga de

la prueba en el socio gque insta su impugnacion o a la propia sociedad que debe acreditar

40 Mallo Romar, 1. (2018). El deber de abstencién del socio en la Junta General: aspectos generales del
conflicto de intereses (articulo 190 TRLSC). Trabajo de grado, Derecho. Universidad de Salamanca,
Salamanca.
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que efectivamente existe un conflicto de intereses directo con el socio. Hablamos de
interés directo de socio ya que a diferencia del supuesto de deber de lealtad del
administrador o socio-administrador, no aplica aqui la extension por la cual debe
abstenerse de participar y votar acuerdos en los que él o una persona vinculada tenga
intereses o conflictos. Es decir, no estara obligado a abstenerse en la votacion cuando
quien esté en conflicto de intereses sea una persona vinculada a él. Esto se debe, de nuevo,
a la imposibilidad de realizar una interpretacion extensiva de la norma. En el supuesto
practico podria suponer que, la sociedad Bardenes SL no compromete su voto como socio
de CerTronic en este supuesto pues quien realmente recibe el pago y por lo tanto con
quien existe el conflicto es con los administradores José y Vicente Bardenes, socios a la
vez de Bardenes SL.

Entendemos que es a este supuesto del articulo 190.3 al que nos debemos cefiir. Si
bien presenta la ventaja de que se establece una disposicion abierta en la cual cualquier
supuesto de deslealtad tiene cabida, presenta numerosas complicaciones ya que al recaer
sobre esta parte la necesidad probatoria supone una dificultad afiadida a la ya dificil

estimacion por parte de los Tribunales.
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4. CALIFICACION DEL ACUERDO COMO ABUSIVO.

Resumen ejecutivo: son dos los argumentos que podrian esgrimirse para iniciar el
procedimiento de impugnacion del acuerdo social como abusivo en virtud al articulo 2014
de la LSC. El primero de ellos e supondria alegar el incumplimiento de la LSC en cuanto
que el articulo 9 establece la necesidad imperiosa de que el domicilio social de las
sociedades con el centro de actividades en Espafa radique aqui. El traslado estaria por

tanto contraviniendo lo establecido en esta Ley.

Sin embargo, la accion que més visos de prosperar tiene es la impugnacion del acuerdo
por ser contrario al interés social. Puede igualmente subdividirse en dos supuestos. El
primero de ellos supone la existencia de un perjuicio para la sociedad, que no
necesariamente debe ser econdémico, y un beneficio de los socios como es el pago de la
prima. Ambos supuestos se cumplen. Sin embargo, también es alegable el abuso de la
mayoria, via a través de la cual puede considerarse impugnable el acuerdo al no cumplirse
el criterio de proporcionalidad entre el beneficio social obtenido y el perjuicio soportado
por los socios minoritarios. Por todo lo expuesto y desarrollado a continuacion
entendemos que esta es la opcidén que mas posibilidades de éxito presenta.

Desarrollo: Se plantea del mismo modo por Dofia Amparo y Dofia Liddn la cuestion de
una posible calificacion del acuerdo tomado por la Junta de Accionistas de CerTronic SA

como abusivo para, posteriormente, proceder a la impugnacion del mismo.

No se trata de un tema baladi, pues debemos recalcar aqui la importancia de la
adopcion de acuerdos por el 6rgano de gobierno de la sociedad. De entre las muchas
caracteristicas resefiables de los acuerdos sociales debemos destacar, principalmente, dos
de ellas. Por un lado, un acuerdo social es la expresion maxima de la voluntad de la
sociedad ya que, si bien el acuerdo expresa la voluntad del 6rgano de gobierno, el 6rgano
de gobierno posee la competencia para decidir sobre el patrimonio separado que es la
persona juridica, expresando por tanto la voluntad de esa persona juridica®'. No en balde
la LSC, en su articulo 160, detalla un listado de competencias que son exclusivas de la

junta, entre las que encontramos aquellos supuestos que entrafian efectos relevantisimos

41 Alfaro Aguilera-Real, J. (14-10-16). La naturaleza juridica de los acuerdos sociales. Almacén de
Derecho. Disponible en: https://almacendederecho.org/la-naturaleza-juridica-los-acuerdos-sociales
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como son la modificacién de los estatutos, variaciones en el capital social o incluso la

disolucién de la misma.

La otra caracteristica resefiable es que los acuerdos sociales vinculan a la totalidad
del 6rgano como un Unico ente, la propia persona juridica, de forma que, aun cuando se
ha votado en contra de un acuerdo, podemos decir que existe una Unica voluntad, la de la
sociedad y dicha voluntad engloba a los miembros que la conforman?. Esta es una
diferencia fundamental de lo ya analizado anteriormente respecto de los pactos
parasociales y el analisis de las teorias de la vinculacidn de los mismos. Este principio de
vinculacion encuentra su contrapeso en la existencia del derecho de separacion que
faculta a los socios, en ciertos supuestos, a abandonar la sociedad como consecuencia de

una negativa a la adopcion de un acuerdo.

Dicho esto, no supone que el acuerdo como voluntad maxima adoptada por la
sociedad sea sagrado e intocable. Puede darse la situacion en la cual los acuerdos de la
sociedad no sean firmes en cuanto adolezcan vicios que puedan permitir su impugnacion.
La impugnacion de un acuerdo social abre una via de reclamacion judicial por la cual
puede instarse a decretar la invalidez del acuerdo por vulneracién de ciertos elementos
configuradores del derecho societario considerados superiores a la expresion de la
voluntad de la sociedad no permitiendo su contravencion. Por tanto, un acuerdo social
no puede ser contrario a la Ley ni al orden publico, como es obvio, ni a los estatutos, el

propio reglamento de la junta ni al interés de la sociedad.

Por ello, el sistema de impugnacion de acuerdos sociales se ha convertido en la
herramienta de los socios minoritarios por excelencia, pues permite jugar una Ultima baza
ante una situacion desfavorable en la junta antes de aceptar la voluntad del 6rgano de la
sociedad o bien ejercer el derecho de separacidn. Pero, sobre todo, el sistema de
impugnacion es una herramienta que permite velar por los intereses de la sociedad,
garantizar su buen funcionamiento y evitar que sea manipulada bajo los intereses
individualistas promoviendo intereses extra sociales en los acuerdos de la Junta General
con apariencia de intereses legitimos gracias a la confusion entre la voluntad social e

interés de la sociedad®.

42 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

43 Megias Lopez, J. (2014) Opresion y obstruccionismo en las sociedades de capital cerradas: abuso de
mayoria y de minoria. Anuario juridico y econdmico NUm. 47. (pp. 13-56)
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Tal y como reza el articulo 204 de la LSC, se consideran acuerdos impugnables
aquellos que sean contrarios a la Ley, se opongan a los estatutos o al reglamento de la
junta de la sociedad o lesionen el interés legitimo de la social en beneficio de uno o varios

socios o terceros.

Hay dos supuestos que tienen indicios de prosperar en el caso expuesto. Uno de
ellos se articularia a través de una impugnacion por ser considerado un acuerdo contrario

ala Leyy el otro por ser contrario al interés social.

El primero de ellos se centraria en su totalidad en la vulneracion del articulo 9.2
de la LSC donde, recordemos, se expone lo siguiente: Las sociedades de capital cuyo
principal establecimiento o explotacion radique dentro del territorio espafiol deberan
tener su domicilio en Espafia*. Vemos que se trate de una norma de caracter imperativo,
donde tajantemente se afirma que si el centro de actividades se encuentra en territorio

espanol la sociedad debera de tener su domicilio social en Espafia.

En el caso concreto vemos que la situacion societaria actual es la siguiente:
CerTronic es sociedad espafiola dedicada a la fabricacion de componentes ceramicos de
aislamiento, de lo que podemos deducir que tiene edificios industriales sitos en Castellon,
provincia en al que tiene el domicilio social. CerTronic se ha fusionado recientemente
con la sociedad CirCeramica que segun el relato de hechos se trata de una sociedad
carente de actividad econdmica y sus activos, salvo la marca, fueron trasladados a otra
sociedad via escision. Por tanto, vemos como indudablemente el principal
establecimiento y explotacion se encuentra en territorio espafiol pues es donde desarrolla
totalmente su industria pues tan solo ha obtenido una marca de la fusion de la sociedad
italiana y no posee ningun establecimiento o explotacion en los Paises Bajos.

Vemos como se ha incumplido de facto la disposicion contenida en el articulo 9
de la LSC pues el traslado a un pais extranjero a ojos del ordenamiento juridico espafiol
es irrelevante, siendo trascendental la localizacion del principal establecimiento. Espafia
sigue por tanto un modelo de sede real donde se pretende hacer coincidir la actividad de
hecho de la sociedad con la organizacion juridica®. Por lo tanto, en cuanto el ntcleo de

las actividades se mantenga en Espafia, como es el caso, el domicilio social debe

4 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

4 Garciamartin Alférez, F. (2006). Derecho de sociedades y conflicto de leyes. Una aproximacion
contractual. Madrid: Ederesa.
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permanecer en el territorio espariol y, el traslado pretendido por la junta seria contrario a

la Ley, siendo esta causa de impugnacion suficiente.

Sin embargo, aunque tal y como se nos ha especificado en el encargo del presente
proyecto, el anlisis debe limitarse al estudio de la normativa Espafiola, debemos aclarar
que facilmente podria invocarse el principio internacional de libertad de desplazamiento
en el espacio econdémico europeo, el cual cuenta con un importante respaldo
jurisprudencial a nivel europeo que podria suponer la principal via de defensa contra el
intento de impugnacién pues, la amplia aceptacion del principio y la consolidada y
reiterada jurisprudencia favorable al mismo se oponen frontalmente contra esta esta

argumentacion y puede ser la principal baza en defensa de la licitud del acuerdo.

Otra via para la impugnacion del acuerdo que ya hemos citado es la posible lesion
del interés social. Si bien el interés social no se considera una cuestion pacifica entre la
doctrina, la jurisprudencia entiende que “para que un acuerdo sea impugnable es preciso
que sea lesivo para el interés social (como suma de intereses particulares de los
socios)™®. El ya mencionado articulo 204 de la LSC nos indica que no es necesaria la
produccion de un dafio patrimonial a la sociedad para afirmar que existe una lesion del
interés social, pues este va mas alla de lo meramente econémico. Esto se debe a que la

norma recoge la posibilidad de que se produzca una imposicién abusiva de la mayoria.

Puede parecer un contrasentido que la voluntad de la mayoria de la Junta General,
cuyas decisiones vinculan a todos los socios, y que recordemos es el maximo 6rgano
exponente de la voluntad social, pueda ser impugnado precisamente por la existencia de
una mayoria. Sin embargo, esta mayoria puede ser considerada abusiva si no responde a
una necesidad social adoptandose por la mayoria en interés socio y detrimento de los
demas socios.*” Si bien la regla de la mayoria presupone la existencia de una comunidad
de intereses de los bienes del grupo y dicha voluntad se intenta orientar dicha hacia la
maximizacion de la ganancia de dicho grupo®, puede producirse la situacion en la cual,
un subgrupo aprovecha su posicion mayoritaria para la consecucion de sus intereses

particulares disfrazando su propio beneficio como beneficio social, cuando en realidad no

% Tribunal Supremo. Sentencia nim. 193/2000, de 4 de marzo de 2000.

47 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

48 Alfaro Aguilera-Real, J. (14-10-16). La naturaleza juridica de los acuerdos sociales. Almacén de
Derecho. Disponible en: https://almacendederecho.org/la-naturaleza-juridica-los-acuerdos-sociales
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es asi. Tal es asi que “lo que la justifica es el vicio causal consistente en priorizar €l

interés particular, y habitualmente extrasocial de un socio o un tercero”*.

Cabe por tanto diferenciar entre la posibilidad de impugnar por ser considerado
un acuerdo lesivo al interés social en beneficio de uno o varios de los socios o por ser un
acuerdo impuesto con abuso de mayoria en perjuicio del resto de socios minoritarios no
siendo razonable, pero tampoco necesariamente lesivo, desde el punto de vista de la

sociedad.

De la redaccion del articulo 204 LSC se deduce que no necesariamente deber ser
un dafio patrimonial, pero si existe un perjuicio en el patrimonio social, debe ser
considerado como impugnable en cuanto la sociedad se ve perjudicada y los socios
favorecidos. Podria alegarse que el cambio del domicilio social perjudica al patrimonio
de la sociedad en caso de disolucién, pues, si no es posible la compatibilidad de
ordenamientos juridicos en el supuesto de traslado internacional deberd producirse la
disolucién de la misma y la constitucion de la nueva sociedad en los Paises Bajos. Por si
misma la disolucion de la sociedad es contraria al propio interés de la sociedad y por tanto
perjudicial para la misma pues se esta extinguiendo la sociedad en si, no debemos olvidar
que la disolucion de la sociedad supone la liquidacién de impuestos especialmente
gravosos por lo que el patrimonio social como suma de las aportaciones de los socios se

veria reducido y por tanto existiria un perjuicio econoémico patente.

No se alega nada de la situacion posterior al traslado y a la fusién sobre el Consejo
de Administracion, pero, el traslado del mismo, la constitucion de un nuevo consejo en
Holanda o demés actuaciones provenientes del traslado supondrian también un posible

sobrecoste a asumir.

Otro requisito solicitado en el tenor del articulo es el beneficio obtenido por los
socios o terceros. Cobra aqui una especial relevancia el cobro de la prima propuesto por
Vulture a los miembros del consejo de Administracion. Si bien es cierto que la retribucién
por el éxito de la operacion no se ha acordado a cargo del capital de CerTronic, pues es
Vulture quien sufraga dicho beneficio. Por lo tanto, es obvio que existe un beneficio a los

socios de CerTronic, pues si bien la retribucion se concede a los miembros del Consejo

49 Martinez Martinez, M®. T. (2018) “Los acuerdos adoptados con abuso de mayoria en perjuicio de los
socios minoritarios: caracterizacion y casuistica”, Revista de Derecho Mercantil, n. 310/2018, Civitas.
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de Administracion, existe practicamente identidad entre las personas que forman parte

del consejo y de la junta de accionistas.

Ademas, la retribucidn tal y como se reconoce no necesariamente debe concederse
directamente al socio, sino que la ley contempla que sea otro tercero quien se beneficie
de la operacion. Por lo tanto, indudablemente, existe un beneficio de forma directa
respecto a Antonio Falomir y de forma indirecta respecto a Bardenes Bros SL pues se
retribuye a los consejeros Vicente Bardenes y José Bardenes, quienes participan de
manera exclusiva de la sociedad Bardenes Bros SRL. Respecto a esta situacion originada
por la Sociedad Bardenes SL y los dos administradores José y Vicente Bardenes, el
Tribunal Supremo en su Sentencia 359/2017 de 2 de febrero interpreta que “la Ley
prohibe al administrador instrumentalizar a los sujetos del articulo 231 (personas
vinculadas a los administradores) como personas interpuestas, del mismo modo que
tampoco puede dejarse utilizar por esas mismas personas vinculadas para ejercer
algunas de las conductas del art. 229.1 TRLSC (sobre el deber de evitar conflictos de

interés) "0

Siendo patente y manifiesto el beneficio de los intereses individuales de los socios
de la entidad seria necesario probar el dafio patrimonial a CerTronic para afirmar que

indudablemente existe un acuerdo impugnable por lesion del interés social.

Sin embargo, el dafio patrimonial no es totalmente necesario para afirmar que el
acuerdo es impugnable pues como hemos mencionado ya existe otra via. La ley
contempla la posibilidad de impugnar el acuerdo cuando aun no habiendo un dafio
patrimonial para la empresa el acuerdo se apruebe con abuso de mayoria, lo que es obtener
un beneficio propio en detrimento de la minoriay sin responder a una necesidad razonable

de la sociedad.

En cuanto al beneficio propio de los socios que conforman la mayoria, ya se ha
aclarado que el hecho de percibir una retribucion por parte de Vulture bien de forma
directa como indirecta supone hecho suficiente para considerar que existe interés
individualista. Ademas, vemos que tal y como se define en el relato de hechos la
operacion de traslado se articula con el fin mediato de realizar una fusion entre CerTronic
y una filial de Vulture, lo que nos hace pensar que, debido a esta operacion y debido a la

prima propuesta por Vulture a cambio del éxito de la fusion, Vulture puede tener intereses

%0 Tribunal Supremo. Sentencia niim. 359/2017 de 2 de febrero de 2017.
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particulares. Por ello no solo existiria un beneficio particular en los socios, sino que
Vulture también se aprovecharia de la decision. Cabe mencionar que son Dofia Lidon y
Dofia Amparo, nuestras clientas, quienes no obtendrian beneficio alguno del traslado, al

no ser consejeras y no recibir prima alguna, agravando aun mas la situacion.

Demostrado el interés propio, hay que demostrar del mismo modo el perjuicio
causado. En primer lugar, habria que analizar el hecho de que el traslado supone la
adopcion de la Ley de la nueva nacionalidad de la sociedad y el sometimiento a ella. Por
ello es l6gico pensar, aunque escapa al ambito de estudio del presente proyecto por versas
sobre Derecho Neerlandés, que la adopcion de la Ley extranjera pueda suponer la merma
de derechos de los socios minoritarios en el proceso de adaptacion de los Estatutos
sociales a la Ley. Del mismo modo hay otros perjuicios mucho mas tangibles como son
el 16gico incremento en la dificultad en el ejercicio de derechos como el voto, la asistencia
a la Junta o derechos de informacion®!, que si bien, pueden suponer un perjuicio a todos
los socios, algunos estaran dispuestos a asumirlos a cambio de la remuneracion

prometida, sin que ello niegue o distorsione la existencia del perjuicio per se.

El dltimo criterio que debe cumplirse es la llamada razonabilidad de decision
acordada en Junta, es decir, se debe analizar que la actuacion pretendida es razonable en
cuanto al interés de la sociedad y entre el posible perjuicio provocado a la minoria. Debe
existir un equilibrio donde la razonabilidad del acuerdo, es decir, la existencia de una
razén objetiva que justifique la adopcion del mismo, y las consecuencias para los socios
minoritarios se encuentren en un punto medio, pudiendo considerarse que el perjuicio
para el socio minoritario es asumible en pos del bien social®?. Sin embargo, es este el
punto quiza mas dificil de justificar pues vemos como los tribunales se han mostrado muy
reticentes a analizar las vicisitudes del méaximo 6rgano representativo de la voluntad de
la sociedad como salvo en casos en los que el abuso sea flagrante®, si bien la carga de la
prueba correspondera a la sociedad y no a la minoria debido a la facilidad probatoria y
disponibilidad®,

51 Pulgar Ezquerra, J. (2020) Transformaciones trasfronterizas y Directiva (UE 2019/2121): prevencién
del fraude y proteccidn de los socios y acreedores.

52 Garcia-Villarrubia, M. (2019) Los grupos de casos de acuerdos abusivos. El derecho. Revista de
derecho Mercantil. N°76. https://www.uria.com/es/publicaciones/6522-los-grupos-de-casos-de-acuerdos-
abusivos

53 Megias Lopez, J. (2014) Opresion y obstruccionismo en las sociedades de capital cerradas: abuso de
mayoria y de minoria. Anuario juridico y econdmico NUm. 47. (pp 13-56)

% Garcia-Villarrubia, M. (2019) vid. Supra.
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Por lo tanto, se debera defender que existe una necesidad razonable que ampare el
dafo causado a los socios minoritarios que, con los datos expuestos en el relato de hechos,
no conseguimos vislumbrar pues no se expone razén, interés legitimo, o beneficio para la
sociedad, a diferencia, por ejemplo, de la fusion que se produjo entre CirCeramica y
CerTronic donde si se puede considerar de forma logica que el acuerdo de fusidn supone
un beneficio. Sin embargo, algo tan gravoso como un traslado internacional no queda
justificado por una posterior fusion sobre la cual no se ha proporcionado motivo u
explicacion alguna. Cabe decir que, al ser una filial de Vulture, y siendo este el socio
mayoritario, casi con toda seguridad el acuerdo pretende favorecer los intereses de este

fondo y no de CerTronic.

En virtud de lo expuesto, creemos que existen serios indicios por los cuales se
considera viable la impugnacion del acuerdo por la su consideracion de lesivo al interés
social impuesto con abuso de mayoria pues se dan todas las notas definitorias del mismo,
si bien siempre sera discrecion de los Tribunales la admision y valoracion de la
impugnacion, por lo que no es posible asegurar que la impugnacion prospere, mas aun
considerando la reticencia de los tribunales a entrar a valorar la vida interna de la

sociedad.
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CALENDARIO DE LAS OPERACIONES SOCIETARIAS

ADQUISICION DE AUTOCARTERA (1.1)

No creemos necesario la elaboracion de un calendario que recoja las actuaciones en
este procedimiento ya que tal y como hemos expuesto en el presente informe creemos
conveniente la realizacion de todas las operaciones aqui expuestas a la mayor brevedad
posible con el fin de que la operacion sea catalogada como una mera tenencia
instrumental segun la jurisprudencia expuesta y obtenga asi una notable defensa en pos
de su validez. Por lo tanto, recomendamos que las operaciones se realicen en un Unico
acto o0 actos sucesivos en un dia o dias contiguos para evitar asi la posible incidencia
de la autocartera. Aun asi el periodo de tenencia maxima expuesto por la Ley para la
adquisicion de autocartera por la via del articulo 146 es de 5 afios.

AUMENTO DE CAPITAL (1.2)

Envio de la solicitud de | Inicio del procedimiento.

nombramiento de experto

independiente.

Nombramiento del experto | 15 dias desde el envio de la solicitud.
independiente.

Elaboracion del informe. 1 mes desde la aceptacion del nombramiento.

Caducidad del informe del experto. | 3 meses desde su emision. Puede ser ratificado
extendiendo 3 meses mas su duracion.

Deposito del informe del experto en | 1 mes desde su aportacion.
el RM.

Convocatoria a la Junta. Fecha indeterminada, pero se debe tener en
cuenta la caducidad del informe del experto.

Celebracion de la Junta y adopcion | Al menos 15 dias tras la convocatoria.
del acuerdo.

FUSION DE CERTRONIC Y CIRCERAMICA (1.3)

Elaboracion 'y suscripcion del | Inicio del procedimiento.
proyecto de fusion.

Caducidad del proyecto de fusién. | 6 meses desde su suscripcion por los
administradores.

Publicacién en la web de la | Desde antes del anuncio de la convocatoria a la
sociedad. Junta hasta el fin del derecho de oposicion.

Si no hay web o se opta por el | Antes del anuncio de la convocatoria.
deposito voluntario en el RM.
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Calificacion del deposito por el RM.

5 dias habiles siguientes a la presentacion

Publicacién en el BORME.

5 dias a partir de la recepcion de la ultima
certificacion.

Informe de los administradores.

Debe estar finalizado antes de la convocatoria a
la Junta.

Convocatoria a la Junta.

Después de la publicacion y con al menos un
mes de antelacion.

Celebracién de la Junta y adopcion
del acuerdo.

Fecha convocada con el limite inferior de un
mes para la convocatoria y 6 meses por la
caducidad.

Publicacién del acuerdo de fusion.

Previo a la elevacion de los acuerdos a publico.

Derecho de oposicion de los socios.

Un mes desde el tltimo anuncio del acuerdo de
fusion.

TRASLADO INTERNACIONAL A PAISES BAJOS (2)

Elaboracion del proyecto de
Traslado.

Inicio del procedimiento.

Deposito en el Registro Mercantil y
Publicacion en el BORME.

Antes del anuncio de la convocatoria.

Informe de los administradores.

Debe estar finalizado antes de la convocatoria
a la Junta.

Convocatoria de la Junta General.

2 meses de antelacion a la celebracion de la
Junta.

Aprobacion en Junta General.

En la fecha estipulada.

Presentacion de la escritura de
traslado e Inscripcion en el Registro
Mercantil.

Ni la Ley ni el Reglamento especifican plazo
para este procedimiento.

Expedicion del certificado y
cancelacion de la inscripcion en el
RM.

Maximo 5 dias desde su solicitud.

Aportacion del certificado de
inscripcion en el RM de Paises
Bajos.

Depende de la legislacién del pais extranjero.
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