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1. Asuntoy antecedentes.
Para emitir este informe hemos tenido en cuenta lo siguientes antecedentes:

En 1996, D. Alberto Montenegro ("Don Alberto"), fundé Kvothe Beer, S.A. ("Kvothe") Esta
compafiia creci6 de manera constante, surgiendo la necesidad de constituir otra sociedad
paralela denominada Denna, S.A. ("Denna") dedicada a la distribucion de bebidas
alcohdlicas.

Denna suscribié un acuerdo con Kvothe en virtud del cual Denna tenia, de forma indefinida,
la exclusiva para cerrar acuerdos de compraventa con terceros por cuenta de Kvothe en todo
el territorio espafiol. A su vez, Denna estaba autorizada y apoderada para contratar con
terceros otros acuerdos de sub-distribucién de los productos de Kvothe en los términos que
considerase necesario.

En diciembre de 2018, la cifra de negocios de Kvothe atrajo el interés de MarvelWeisser Inc.
(la "Sociedad"). La Sociedad tenia la clara intencién de expandir su negocio en Europa y la
compra de Kvothe era una opcion perfecta. No obstante, dadas las dudas del consejo de la
Sociedad. se decidi6 acometer la operacién de compraventa de la siguiente manera:

(). contando con un socio financiero local, la sociedad Chetae, S.L. ("Chetae"). A estos
efectos, la Sociedad acordé con Chetae que Chetae y la Sociedad aportarian cada
uno el 50% de los fondos que no se financiaran con ayuda de terceros y que fueran
necesarios para pagar el precio de compra de Kvothe;y

(ii).  obteniendo financiacién de un banco tercero por un importe, al menos, equivalente al
60% del precio a pagar por la compraventa de Kvothe.

El 15 de enero de 2020, Don Alberto recibié una oferta de compra del 100% de sus acciones
en Kvothe por parte la Sociedad y Chetae por un precio de 200.000.000€. Don Alberto decidio
aceptar la oferta.

Para realizar la compraventa, la Sociedad y Chetae constituyeron una compafiia denominada
Newco Buyer, S.L. ("Newco") participada al 50% por las dos anteriores entidades. Newco
solo tiene una clase de participaciones sociales de un euro (1,00 €) de valor nominal cada
una de ellas. A los efectos de pagar el precio de la compraventa de Kvothe y los costes
asociados a la misma Newco recibio los siguientes fondos:

Entidad apeortante
de los fondos Concepto Importe (€)
correspondientes

MarvelWeisser Inc. Aportacion de capital en el momento de su 1.500,00
constitucion a cambio de 1.500 participaciones
sociales de Newco Buyer, SIL.

Chetae, SL Aportacion de capital en el momento de su 1.500,00
constitucion a cambio de 1.500 participaciones
sociales de Newco Buyer, S.L.

MarvelWeisser Inc. Aportacién de capital con prima a cambio de 39.998.500.00
1.500 participaciones sociales de Newco Buyer,
SL.

Chetae, S.L Aportacién de capital con prima a cambio de 39.998.500.00
1.500 participaciones sociales de Newco Buyer,
SL.

Banksanva, S.A. Préstamo de adquisicion concedido a Newco | 130.000.000,00
Buyer, S.L. como prestatario

Total - 210.000.000,00
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En el momento de realizacion de la operacion de compraventa, la Sociedad, Chetae y Newco
otorgaron un paquete de garantias a favor de Banksanva, S.A. ("Banksanva"). En dicho
paquete se incluyeron: (i) una prenda sobre la totalidad de las participaciones sociales de
Newco; (ii) una prenda sobre la totalidad de las participaciones sociales de Kvothe; (iii) una
prenda sobre todos los derechos de crédito de Newco derivados de las posibles
reclamaciones y acciones del contrato de compraventa firmado con Don Alberto; y (iv) una
hipoteca a constituir una vez transcurridos los 6 meses de haber cerrado la compraventa de
Kvothe y que recaeria sobre el inmueble de Kvothe, sito en Torrelodones y en el que se
encuentra la principal factoria y embotelladora de Kvothe.

La compraventa se formalizé el 25 de febrero de 2020 mediante el correspondiente contrato
de compraventa que fue elevado a publico en la misma fecha en virtud de la correspondiente
escritura publica.

Como parte de los pactos de la compraventa, 15 empleados de Kvothe pasaron de estar
empleados por Kvothe a estar empleados por Denna. Por otro lado, la Sociedad y Chetae
suscribieron un acuerdo de socios de Newco. En virtud de dicho acuerdo todas las decisiones
relativas a cualquier modificacion de estatutos de Newco o cualquier operacion de
modificacion estructural de dicha sociedad debian de ser aprobadas por unanimidad de los
socios de Newco.

Dado el impacto de la pandemia en 2020, las cifras de ventas de Kvothe disminuyeron por
debajo del 60% de las obtenidas en 2019. La mencionada reduccién de ingresos ocasioné
tensiones en Kvothe, concretamente, en el seno de su consejo de administracion. Dichas
tensiones desembocaron en la convocatoria de una reunion del consejo de administracion el
30 de noviembre de 2021. El orden del dia que se propuso para dicha reunion fue el siguiente:

(). Analisis de la situacion financiera de la Sociedad.

(i).  Andlisis de la posibilidad de fusionar las sociedades Newco y Kvothe exposicion de
ventajas e inconvenientes de la misma.

(ii).  Terminacién anticipada del contrato de distribucién firmado con Denna.

(iv).  Suscripcion de un préstamo participativo entre la Sociedad como prestamista y Kvothe
como prestatario.

(v). Delegacion de facultades

(vi). Redacciény, en su caso, aprobacién del acta de la reunién

Conviene mencionar que el consejo de Kvothe, tras la compraventa, quedo formado por: (i)
D. Tyler Barron ("Don Tyler"); designado a propuesta de la Sociedad y quien ocupa el cargo
de presidente; (ii) D. Pablo Aguirrebengoa ("Don Pablo"), designado a propuesta de Chetae;
y (iii) Don Alberto, designado a propuesta de la Sociedad y Chetae como consejero
independiente y, de conformidad con el contrato de compraventa de Kvothe obligado a
permanecer en dicho puesto hasta el 31 de diciembre de 2022.

Tras la recepcién de la convocatoria, Don Alberto comunicd, mediante burofax, al consejo de
administracién de Kvothe su intencion de emprender todas las acciones legales a su alcance
para defender los derechos que le asisten en virtud del contrato suscrito entre Denna y
Kvothe.

Ademas del burofax enviado por Don Alberto, todos los miembros del consejo de
administracion de Kvothe han recibido:

().  un burofax de la sociedad Espumas de Marbella, S.A. ("Espumas"). En dicho burofax
Espumas comunica que ha conocido que se va a resolver el contrato con Dennay le
comunica a Kvothe que dicha resolucion no ha de afectar en ningun caso a los
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derechos de distribucion en exclusiva que Espumas tiene en la actualidad para la zona
de la Costa del Sol; y

(ii).  un correo electronico del banco BankSuisse, S.A. ("BankSuisse") que tiene
concedida a Kvothe una linea de financiacibn de circulante por importe de
10.000.000€. En dicho correo, BankSuisse pregunta por la situacion patrimonial de
Kvothe y, ademas, por la hipoteca constituida sobre el inmueble de Torrelodones que
alberga la factoria y embotelladora de Kvothe y de la cual no tenian noticia.

2. Posibles acciones de Denna frente a Kvothe en virtud del contrato de
distribucidn suscrito con Kvothe y defensas de las que dispone Kvothe.

Lo primero que se debe poner de manifiesto es que el contrato firmado entre Denna y Kvothe
es un contrato de agencia ya que en él concurren los elementos principales enunciados por
el articulo 1 de la Ley 12/1992, de 27 de mayo, sobre Contrato de Agencia ("LCA"). Este
precepto define el contrato de agencia como aquel por el que "una persona natural o juridica,
denominada agente, se obliga frente a otra de manera continuada o estable a cambio de una
remuneracion, a promover actos u operaciones de comercio por cuenta ajena, 0 a
promoverlos y concluirlos por cuenta y en hombre ajenos, como intermediario independiente,
sin asumir, salvo pacto en contrario, el riesgo y ventura de tales operaciones".

Los elementos descritos por la Ley los encontramos en que Denna lleva distribuyendo los
productos de Kvothe durante al menos 10 afios, lo que encaja con la continuidad que exige
la normativa aplicable. Adicionalmente, los antecedentes describen la facultad de Denna de
suscribir contratos de compraventa y acuerdos de sub-distribucion con terceros en nombre
de Kvothe, poniendo de manifiesto la facultad de Denna de contratar por cuenta y en nombre
ajenos como intermediaria independiente. Por todo ello, queda claro que el contrato suscrito
entre estas dos partes es un contrato de agencia.

En virtud de lo anteriormente expuesto y ante una resoluciéon anticipada del contrato por parte
de Kvothe, Denna podria interponer las siguientes acciones:

(). Indemnizacion por clientela. El principal argumento a esgrimir por Denna para
defender su derecho a recibir esta indemnizacion seria mantener que cumple los
requisitos del articulo 28 LCA para recibir dicha indemnizacion. Es decir, que su labor
se ha traducido en (i) aportacion de nuevos clientes o incremento sensible de las
operaciones con los clientes preexistentes, siendo preciso recalcar que dichos
incrementos son directamente imputables a su actividad personal'; y (i) que su
actividad continta produciendo ventajas sustanciales a Kvothe y que la resolucion
anticipada del contrato le afectara negativamente.

Por su parte Kvothe, deberia defender que los requisitos del articulo 28 LCA no se
cumplen porque Denna no ha conseguido nuevos clientes ni incrementado la clientela
preexistente. A ello podria afiadirse que, como se describe en los antecedentes, las
cifras de ventas de Kvothe en 2020 han disminuido por debajo del 60% de las
obtenidas en 2019, y que en 2021 también las ventas también se han visto reducidas.
A pesar de que uno de los motivos de dicha reduccién es la crisis del COVID-19, es
posible que Kvothe argumente que Denna no ha sido diligente y no ha realizado
correctamente su trabajo?.

Por ultimo, Kvothe deberia hacer énfasis en que la actividad anterior de Denna no va
a continuar produciéndole ventajas sustanciales, ya que como se ha mencionado

1 Sentencia de la Audiencia Provincial de Caceres nim. 284/2008.

2 En este sentido conviene mencionar la Sentencia del Tribunal Supremo nim. 107/2003 de 19 de noviembre de
2003, la cual sefiala la importancia de la captacion de clientes a la hora de discernir si corresponde o no otorgar
una indemnizacion por clientela.
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anteriormente no ha habido incremento de clientes, sino una reduccién drastica de las
ventas a causa del COVID-19 y de la mala gestién de Denna su sus labores como
agente. Tampoco es equitativamente procedente que se otorgue una indemnizacion
de clientela a Denna, ya que bajo el contrato no existen pactos de limitacion de
competencia que restrinjan la futura actividad comercial de Denna en ningun lugar de
Espafia, ni existen comisiones pactadas que Denna vaya a dejar de recibir por la
resolucion del contrato.

Indemnizacién por dafios y perjuicios. En este caso, el argumento que deberia
esgrimir Denna es que la falta del preaviso recogido en el articulo 25 LCA le habilita
para solicitar la indemnizacion por dafios y perjuicios de acuerdo con el articulo 29
LCA. Esto se debe a que este Ultimo precepto establece que "el empresario que
denuncie unilateralmente el contrato de agencia de duracion indefinida vendra
obligado a indemnizar los dafios y perjuicios que, en su caso, la extincion anticipada
haya causado al agente".

Por su parte, Kvothe deberia argumentar que el preaviso se va a cumplir, la Unica
intencién de la reunién del consejo de administracion de Kvothe es decidir sobre si
resolver o no el contrato con Denna, pero no llevar a cabo la resolucién en ese
momento. Ello significa que, si se opta por la resolucién del contrato con Denna,
Kvothe daria el preaviso a Denna antes de terminar su contrato. En consecuencia, al
cumplirse el preaviso, el cual deberia ser de 6 meses (articulo 25 LCA) Denna no
estaria legitimada a solicitar la indemnizacion por dafios y perjuicios.

Es importante recalcar que la indemnizacion por clientelay laindemnizacion por dafios
y perjuicios son acumulables. Esta afirmacion viene recogida en el articulo 29 LCA cuando
este expresa que "sin perjuicio de la indemnizacion por clientela, el empresario que denuncie
unilateralmente el contrato de agencia de duracion indefinida, vendra obligado a indemnizar
los dafios y perjuicios que, en su caso, la extincién anticipada haya causado al agente,
siempre gue la misma no permita la amortizacién de los gastos que el agente, instruido por
el empresario, haya realizado para la ejecucién del contrato™s.

(i)

Por ultimo, se debe mencionar que la Disposicion Adicional 12 punto sexto LCA,
reconoce al distribuidor, en caso de extincién del contrato, el derecho a "percibir las
siguientes cantidades en concepto de compensacién o indemnizacién por los
conceptos que se indican:

(a) El importe correspondiente al valor de las inversiones especificas pendiente de
amortizacion en el momento de la extincion del contrato.

(b) Una indemnizacioén por clientela que en ningun caso podra ser inferior al importe
medio anual de las ventas efectuadas por el proveedor al distribuidor durante los
ultimos cinco afios de vigencia del contrato, o durante todo el periodo de vigencia
del contrato si éste hubiese sido inferior.

(c) Las indemnizaciones del personal laboral del que haya tenido que prescindir el
distribuidor por la extincion del contrato.

(d) Asimismo, en cualquier caso de extincién del contrato, el proveedor vendra
obligado a adquirir del distribuidor todas aquellas mercancias que se hallen en
poder de este ultimo, al mismo precio por el que hubieren sido vendidas."

El dltimo argumento que podria esgrimir Kvothe es que Denna ha incumplido alguna
de sus obligaciones contractuales y, por ello, Denna no tendria derecho a la
indemnizacion por clientela o indemnizacién por dafios y perjuicios (articulo 30 (a)
LCA).

3 Rubio Torrano, Enrique, "Contratos de distribucion: indemnizacion por clientela".

7
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Andlisis del peor escenario en el que se podria encontrar Kvothe si decide
terminar, en todo caso, el contrato suscrito con Denna.

El peor escenario para Kvothe seria aquel en que deberia pagar tanto la indemnizacién por
clientela como la indemnizacién por dafios y perjuicios, ademas de los conceptos incluidos
en la Disposicién Adicional 12 punto sexto LCA. En este Ultimo punto, concretamente en el
apartado tercero del punto sexto de la Disposicion Adicional 12 LCA se deberian incluir los
gastos que conllevaria prescindir de los 15 trabajadores que, como consecuencia de los
pactos de compraventa, pasaron de estar empleados por Kvothe a trabajar para Denna.
Adicionalmente, deberian englobarse cualesquiera empleados de los que Denna se viese
obligado a prescindir.

3. Posibles acciones de Kvothe y Newco frente a Don Alberto derivadas de su
relacion con Kvothe y aquellas derivadas del contrato de compraventa de
Kvothe.

Acciones ejercitables derivadas de la relacién de Don Alberto con Kvothe

Lo primero en lo que se debe hacer hincapié es en la base en la que deberia apoyarse
cualquier accion que se ejercite frente a Don Alberto. Dicha base se encontraria en la
infraccion del articulo 228 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital ("LSC"). Este precepto recoge
las obligaciones derivadas del deber de lealtad impuesto a los administradores de cualquier
sociedad. En el caso concreto de Don Alberto, podria argumentarse la infraccion de los
apartados b) y e) del articulo mencionado. Estos apartados hacen referencia a la obligacién
de guardar secreto y a la obligaciéon de adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir en
situaciones de conflicto.

Conviene puntualizar que el articulo 228 b) LSC se refiere al deber de guardar secreto sobre
aguellas informaciones que haya recibido el administrador en cuestién por razén de su cargo.
En consecuencia, la infraccién del deber de secreto por parte de Don Alberto vendria
ocasionada por la informacién compartida por Don Alberto con Espumas Marbella por la que
informa a dicha sociedad de la intencion de Kvothe de resolver el contrato con Denna.

Una vez establecido el motivo, las primeras acciones que podrian adoptarse frente a Don
Alberto serian la accion de cesacién y la accion de remocion de efectos. La accién de
cesacion implica exigir el cese en la realizacion de la concreta actuacion infractora del deber
de lealtad, en la prohibicion de iniciar dicha actuacion infractora o en la prohibicién de
reiniciarla o repetirla. Por su parte, la accidon de remaocién consiste en reconstruir el estado de
las cosas al estado que existia antes de cometerse la infraccion. En particular, esta accion de
remocion comprenderia, por ejemplo, la devolucién de la documentacién confidencial que
Don Alberto hubiese compartido con Espumas.

Otra opcién, seria optar por el cese de Don Alberto como consejero independiente. De
acuerdo con el articulo 223 LSC la separacién de cualquier administrador debe aprobarse en
sede de la junta general y no es necesario que conste en el orden del dia. En consecuencia,
lo que podria llevar a cabo Newco (debiendo ponerse de acuerdo Chetae y la Sociedad), al
ser el socio Unico, seria reflejar en un acta de decisiones del socio Unico su decision de cesar
a Don Alberto debido a que éste tiene intereses contrapuestos a la sociedad (infraccién del
deber de lealtad, articulo 228. ) LSC).

En cuarto lugar, se encuentra la accién de responsabilidad. Ambas acciones se pueden
ejercitar de forma cumulativa dado que el articulo 232 LSC recoge que el ejercicio de la accion
de responsabilidad "no obsta al ejercicio de las acciones de impugnacion, cesacion, remocion
de efectos". Dentro de la accion de responsabilidad, existen dos opciones:
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(). la accion social: en virtud del articulo 238 LSC esta accion debera entablarse por
Kvothe, previa decision de Newco (debiendo ponerse de acuerdo Chetae y la
Sociedad), aunque no conste en el orden del dia; y

(ii).  la accidén individual: en virtud del articulo 241 LSC los socios de Newco tendrian
derecho a ejercitar la accion individual de responsabilidad si los actos de Don Alberto
han lesionado directamente sus intereses.

Finalmente, es importante incluir que también es posible ejercitar la accién de indemnizacion
por dafios y perjuicios, dado que la vulneracion del deber de lealtad por los administradores
es un remedio arquetipico atribuido a la sociedad ante el incumplimiento de las obligaciones
contractuales por su contraparte (articulo 227.2 LSC).

Acciones ejercitables derivadas de la relacion de la compraventa suscrita con Don Alberto

En virtud de la relacién de compraventa y debido a la falta de entrega de documentacion
relevante por parte de Don Alberto, Newco podria reclamar por vicios ocultos. El articulo 1.484
del Real Decreto de 24 de julio de 1889 por el que se publica el Cédigo Civil ("CC") recoge la
obligacién del vendedor de responder por los posibles defectos ocultos que pueda tener la
cosa vendida, y en concreto, recoge la obligacion de saneamiento del vendedor. Esta
obligacion estéa condicionada a que los vicios o defectos ocultos hagan impropia la cosa
para el uso a que se la destina, o disminuyan de tal modo el uso que, de haberlos conocido
el comprador, no la habria adquirido o habria dado menos precio por ella. En el caso que nos
ocupa, la Sociedad y Chetae, de haber conocido la existencia del contrato entre Kvothe y
Espumas podrian haber tomado una decision diferente o haber establecido un precio
diferente. Por ello, y teniendo en cuenta que, aunque desde Newco se hizo un proceso de
revision legal, al no haber tenido acceso ni conocimiento al contrato, no pudieron tomar una
decision fundada a la hora de adquirir Newco.

Conviene puntualizar que el régimen del CC para los vicios o defectos ocultos recoge un
plazo de caducidad de seis meses para las acciones de los articulos 1.484 a 1.488 CC. Dicho
plazo tiene domo dies a quo el momento en el que se hace entrega de la cosa vendida. Ello
implica que el plazo de seis meses mencionado previamente habria empezado a contar desde
el 25 de febrero de 2020, habiéndose agotado en agosto de 2020. En consecuencia, no seria
posible reclamar por vicios o defectos ocultos.

4. Posibles acciones de Don Alberto frente a Newco, Chetae o la Sociedad como
miembro del consejo de Kvothe.

Frente a las acciones mencionadas anteriormente, Don Alberto podria ejercitar la accién de
impugnacion de acuerdos sociales frente a Newco. Segun el articulo 204 LSC, "son
impugnables los acuerdos sociales que sean contrarios a la Ley, se opongan a los estatutos
o al reglamento de la junta de la sociedad o lesionen el interés social en beneficio de uno o
varios socios o de terceros". Y, adicionalmente, en virtud del articulo 206 LSC Don Alberto, al
ser administrador de Kvothe, estaria legitimado para la impugnacion de los acuerdos sociales.
De acuerdo con lo anterior, Don Alberto podria argumentar que el ejercicio de las acciones
de responsabilidad o de separacion del cargo son contrarias a los intereses de la sociedad.
Ello se basaria en que cuando se efectu6 la compraventa de Kvothe los socios de Newco
solicitaron que Don Alberto permaneciese en su cargo hasta el 31 de diciembre de 2022
debido a que necesitaban su conocimiento y experiencia. En este sentido, prescindir de sus
servicios o argumentar que Don Alberto no comparte el interés de la sociedad no es correcto.

5. Incégnitas en relacién con el pacto de socios suscrito por la Sociedad y Chetae.

(i). Opcion de venta ejercitable por Chetae que permite a dicha sociedad
vender todas sus participaciones de Newco a la Sociedad si los
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resultados financieros de Kvothe en tres afios consecutivos son
inferiores al plan de negocio adjunto a dicho contrato de socios.

El proceso que deberia llevar a cabo Chetae para ejercer la opcién de venta de la que goza
segun el pacto de socios suscrito por Chetae y la Sociedad seria el que se hubiese dispuesto
en dicho pacto parasocial. En los pactos parasociales suelen incluirse tanto opciones de
compra (call options) como opciones de venta (put option). Y, en relacion con el ejercicio de
dichas opciones, los pactos parasociales suelen incluir los siguientes elementos: (i) las
condiciones previas al posible ejercicio de la opcion de venta; (ii) la antelacién con la que se
debe comunicar el ejercicio de dicha opcién; (iii) el precio que se pagara por las acciones; (iv)
y la obligacion de comprar del socio o0 socios que ho gozan de la opcion de venta.

Es importante recalcar que, en todo momento, la transmision de acciones que se lleve a cabo
bajo la opcion de venta recogida en el pacto firmado por Chetae y la Sociedad debe
entenderse como una transmision voluntaria de acciones y, en consecuencia, debera
seguirse el proceso descrito por las normas sobre la cesion de créditos y deméas derechos
incorporales (articulo 120 LSC).

(ii). Ley aplicable a controversias que surjan del pacto de socios.

El hecho de que la Sociedad y Chetae pactaran que cualquier discrepancia derivada del pacto
de socios se someteria a los tribunales de Madrid influye en la aplicacién del reglamento
determinante de la ley aplicable. Al juzgarse las discrepancias o conflictos por los tribunales
de Madrid se hace posible la aplicacién del Reglamento (CE) n° 593/2008 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 17 de junio de 2008 sobre la ley aplicable a las obligaciones
contractuales (Roma l) ("RR I").

RRI es un reglamento europeo que se emplea para determinar la ley aplicable a las
obligaciones contractuales. Para que su aplicacion sea valida deben cumplirse cuatro
ambitos: (i) el &mbito espacial; (ii) el &mbito material; (iii) el &mbito temporal; y (iv) el ambito
personal. En el supuesto que nos ocupa se cumplen de la siguiente manera:

(). Ambito espacial: EI RR | es de aplicacion en el territorio de los Estados miembros de
la Unién Europea salvo Dinamarca, por lo que no habria inconveniente al ser los
tribunales de Madrid quienes van a juzgar la controversia.

(i).  Ambito temporal: EI RR | es de aplicacion a los contratos concluidos a partir de 17
de diciembre del 2009. El pacto de socios se celebré en 2020, por lo que este ambito
también se cumple.

(ii).  Ambito personal: EI RR | es una norma de aplicacion universal o lo que es lo mismo,
es "erga omnes", segun el art. 2 del RR |, por lo que este &mbito también se cumple.

(iv). Ambito material: El RRI se aplica a las discrepancias que surjan en torno a
obligaciones contractuales en materia civil y mercantil, pero el articulo 1.2.f) excluye
del &mbito de aplicacion de RRI las cuestiones pertenecientes al Derecho de
sociedades. Un pacto de socios se considera como materia societario y, en
consecuencia, no es aplicable RRI.

Una vez establecida la no aplicabilidad del RRI, la via restante es la del CC, ya que, como se
ha mencionado previamente, seran los juzgados de Madrid quienes conoceran de la
controversia. El articulo 9.11 CC establece que: "la ley personal correspondiente a las
personas juridicas es la determinada por su nacionalidad, y regira en todo lo relativo a
capacidad, constitucion, representacion, funcionamiento, transformacion, disolucién y
extincion." El pacto de socios suscrito por la Sociedad y Chetae regula el funcionamiento de
Newco, sociedad constituida en Espafa y que, por tanto, tiene nacionalidad espafiola. En
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consecuencia, la ley aplicable a cualquier controversia que surja a raiz del pacto de socios
suscrito por la Sociedad y Chetae se regira por la ley espafiola.

6. Complicaciones gque podrian derivarse para Kvothe del contrato suscrito por
Espumas.

(i). Acciones que puede interponer Espumas frente a la Sociedad.

El contrato firmado por Espumas esta suscrito con Kvothe, no con la Sociedad, por lo que las
acciones que tendrd disponibles Espumas frente a la Sociedad se limitan a las
extracontractuales. En la responsabilidad civil extracontractual se presupone un dafo,
independiente de cualquier relacion juridica preexistente entre las distintas partes. El articulo
1.902 CC establece que el que por accion u omisién cause dafio a otro, interviniendo culpa o
negligencia, estara obligado a reparar el dafio causado. El plazo de prescripcion para el
ejercicio de esta accién es de un afio (articulo 1.968 CC).

Por su parte, el contrato existente entre Espumas y Kvothe es un contrato de distribucion,
independiente del contrato de agencia existente entre Denna y Kvothe. Este es un contrato
atipico, aunque similar al contrato de agencia. La doctrina define el contrato de distribucion
como aquel "que tenga por objeto establecer las condiciones en las que una de las partes,
denominada distribuidor, se obliga a adquirir de otra, denominada proveedor, bienes o
servicios para comercializarlos de manera duradera y estable" o como "aquel contrato en
virtud del cual un empresario (concesionario o distribuidor) se compromete, a cambio de una
contrapartida, a promover en nombre y por cuenta propia, la reventa de los productos de otro
empresario (fabricante o concedente) en un territorio determinado, integrandose el
concesionario/distribuidor en la red distributiva del concedente".

Como se ha mencionado previamente, el contrato de distribucion es un contrato atipico, lo
gue implica que no existe regulacion en la que se pueda comprobar qué acciones estan en
manos del distribuidor. Sin embargo, existe jurisprudencia que defiende la aplicacion
analégica de los preceptos contenidos en los articulos 28 y 30 LCA, al supuesto de contratos
de concesion o distribucion®. En consecuencia, si el distribuidor prueba la concurrencia de los
requisitos del articulo 28 LCA (recogidas en el apartado 2(i) de este informe) se podria exigir
una indemnizacion por clientela, asi como una indemnizacién por dafios y perjuicios.

(i). Consecuencias de la falta de entrega del contrato suscrito entre Kvothe
y Espumas a Newco.

Durante todo proceso de revision legal o Due Diligence, un equipo juridico busca: (i) identificar
aspectos relevantes de la sociedad objetivo o target; (ii) modular las obligaciones de las
partes; (iii) identificar areas de riesgo; y (iv) prevenir a los clientes de circunstancias que
pudieran originar futuros incumplimientos. En estos procesos se enfrenta la obligacion de la
parte inversora de informarse, con la obligacién de la parte vendedora de informar sobre
determinados datos de su negocio. El resultado de todo estudio de esta indole es el
denominado informe de Due Diligence. Estos informes permiten identificar las inconsistencias
existentes en la informacion concedida, a fin de introducir en los contratos de compraventa
las manifestaciones y garantias necesarias ("Representations and Warranties") para su
regulacion. Como via para la regulacion de dichas Reps & Warranties, es muy frecuente la
inclusion de una serie de medidas correctoras que regulan el cumplimiento e incumplimiento
de las mismas’. En este sentido, es posible encontrar en los contratos de compraventa

4 Serrano Santamaria, Ana, "La denuncia unilateral del contrato de distribucion y la indemnizacién por clientela”
5 Broseta Pont, Manuel y Martinez Sanz, Fernando, "Manual de Derecho Mercantil Vol. li. Contratos Mercantiles.
Derecho de los Titulos-Valores. Derecho Concursal.

6 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién 1) nim. 829/2008 de 15 de enero de 2008.

7 Hernando Cebria, Luis, "La incidencia de la Legal Due Diligence ("revision legal") en la contratacion mercantil
contemporanea”.
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clausulas de: (i) ajustes en el precio; (ii) aseguramiento de responsabilidades; o (iii) regulaciéon
de responsabilidad por via contractual.

En el caso que nos ocupa, el vendedor, Don Alberto no informé de la existencia del contrato
suscrito con Denna, por lo que dicho contrato no pudo revisarse en el proceso de Due
Diligence que llevaron a cabo los asesores de Newco. Para conocer las consecuencias de la
falta de entrega del contrato en cuestion existen dos vias:

a. acudir al régimen de responsabilidad del contrato de compraventa y analizar si se
ha dispuesto una rebaja del precio o una cantidad maxima por la que puede
responder el vendedor. Conviene puntualizar que, en términos generales, el
régimen de Reps & Warranties reduce los plazos de estas incorrecciones a un
maximo de 2 afios, por lo que habiéndose formalizado la compraventa el 25 de
febrero de 2020, el plazo que resta es escaso.

b. acudir a una reclamacion por vicios ocultos (articulo 1.484 CC, como se explica
en el apartado tercero de este informe). Es preciso recordar que, el CC establece
un plazo de caducidad de seis meses a contar desde la entrega de la cosa vendida
para el ejercicio de la accién de saneamiento por vicios ocultos. Ello significa que,
al haberse entregado la cosa vendida (Kvothe) el 25 febrero de 2020, el plazo para
reclamar se habria agotado.

En conclusion, las consecuencias de la falta de entrega de documentacién por parte de Don
Alberto serian econémicas y dependerian de lo establecido en el contrato de compraventa.
Si no se hubiese establecido nada en el contrato, dado que el plazo para las reclamaciones
recogidas por el CC se ha agotado, no existiria via alternativa.

(iii).  Consecuencias del traspaso de informacidén a Espumas por parte de Don
Alberto.

La entrega de informacion por Don Alberto a Espumas conlleva una flagrante vulneracion de
su deber de lealtad como miembro del consejo de administracién de Kvothe. Concretamente
conlleva una infraccion del articulo 228. b) LSC, que establece que el deber de lealtad obliga
a un administrador a guardar el secreto sobre las informaciones a las que haya tenido acceso
en el desempefio de su cargo, incluso cuando haya cesado en él, salvo en los casos en que
la ley lo permita o requiera. Las principales consecuencias que conlleva la infraccion cometida
por Don Alberto son (i) la obligacién de indemnizar el dafio causado al patrimonio social; (ii)
la obligacién de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto obtenido; y (iii) el posible
ejercicio, por parte de la sociedad y sus socios de las acciones de responsabilidad social
recogidas en la LSC y descritas en el apartado tercero de este informe.

7. Incégnitas de cara al consejo del 30 de noviembre de 2021 de Kvothe.

(). Adopcion de acuerdos por Don Tyler y Don Pablo pese a la ausencia de
Don Alberto.

Si puede. Esto se debe a que el articulo 248.1 LSC establece que "en la sociedad an6nima
los acuerdos del consejo de administracion se adoptaran por mayoria absoluta de los
consejeros concurrentes a la sesion". Es decir, si acuden dos consejeros a la reunion seria
necesario el voto favorable de méas de la mitad (uno) para su adopcién. Como esto ocurre el
acuerdo estaria validamente adoptado.

(i).  Adopcion de acuerdos por Don Tyler y Don Pablo pese a la
comparecenciay voto en contra de Don Alberto.

De nuevo, seria posible ya que el articulo 248.1 LSC exige que los acuerdos en sede del
consejo se aprueben por mayoria absoluta de los concurrentes, es decir, por mas de la mitad
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de los asistentes. Al haber dos votos a favor y ser tres los consejeros se debe entender el
acuerdo como validamente adoptado.

No obstante, es importante mencionar la posibilidad de Don Alberto de impugnar dicho
acuerdo social en virtud del articulo 204 y alegando que dicho acuerdo ha sido impuesto de
manera abusiva por la mayoria.

(iii).  Derecho de comparecencia en el consejo de Don Alberto.

Si, Don Alberto tendria derecho a comparecer. El problema surge en torno a si tiene derecho
a votar respecto a todos los acuerdos. El articulo 228, ¢) LSC establece que el derecho de
lealtad obliga al administrador a "abstenerse de participar en la deliberacién y votacién de
acuerdos o decisiones en las que él o una persona vinculada tenga un conflicto de intereses,
directo o indirecto." Por tanto, seria cuestionable que Don Alberto votase sobre la terminacion
anticipada del contrato de distribucion firmado con Denna, al ser él socio en dicha sociedad.

No obstante, conviene apuntar que si se plantean acuerdos que afecten a la condicion de
administrador de Don Alberto (como un acuerdo de cese o separacion), de acuerdo con el
mismo precepto la obligacién de abstencion no aplica.

(iv).  Adopcién por el consejo de administracion, pese a no estar en el orden
del dia, de un acuerdo para exigir responsabilidades a Don Alberto.
Alternativas.

No, el consejo no podria adoptar este acuerdo. El 6rgano encargado de exigir
responsabilidades a los administradores es la junta general. El articulo 238 LSC claramente
establece que "la accién de responsabilidad contra los administradores se entablara por la
sociedad, previo acuerdo de la junta general, que puede ser adoptado a solicitud de cualquier
socio, aungue no conste en el orden del dia". En consecuencia, lo que deberian hacer seria
convocar una junta extraordinaria y adoptar, en el seno de la junta, el acuerdo para exigir
responsabilidades a Don Alberto.

8. Situacion y riesgos de Kvothe respecto a los 15 empleados que Don Alberto
menciona en su burofax.

El Real Decreto Legislativo 2/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido
de la Ley del Estatuto de los Trabajadores ("ET") en su articulo 44, recoge tres supuestos que
pueden dar lugar a una sucesion de empresa y que, por tanto, implican la subrogacién del
nuevo empleador en la posicion del antiguo empleador. Estos supuestos son: la transmision
de una empresa, de un centro de trabajo o de una unidad productiva.

En el supuesto que nos ocupa, aunque ha habido un cambio de titularidad de Kvothe este no
se produce entre Denna y Kvothe sino entre Kvothe y Newco. Lo que ocurre entre Kvothe y
Denna es que se produce un traspaso de quince empleados. Este traspaso podria intentar
subsumirse en una transmision de unidad productiva del articulo 44 ET y, de esta manera,
entender que Denna se subroga en la posicion de empleadora. Sin embargo, esto no es
posible porque, segun la doctrina jurisprudencial espafola, para la operatividad del
mecanismo juridico de la subrogacioén prevista en el articulo 44 ET, es precisa la concurrencia
de dos requisitos: (i) autonomia, es decir, que la unidad productiva que se transmite constituya
un conjunto de elementos productivos o0 patrimoniales dotado de suficiente autonomia
funcional; y (ii) continuidad, es decir, la sucesion requiere una continuidad en la actividad y
en la prestacion de servicios.

En el presente caso podria considerarse que faltan ambas, ya que puede ser dificil entender
el traspaso de trabajadores como un traspaso de una unidad patrimonial con vida propia
susceptible de explotacion y transmisién separada. En aquellos sectores (como puede ser la
limpieza o la vigilancia y seguridad) en los que la actividad suele descansar
fundamentalmente en la mano de obra, un conjunto de trabajadores que ejerce de forma
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duradera esa actividad comun, puede constituir una entidad econémica que mantenga su
identidad cuando se produce la transmision y el nuevo empresario, ho sélo continua con la
actividad de la que se trata sino que también se hace cargo de una parte cuantitativamente
importante de la plantilla del anterior®. Sin embargo, si la actividad no descansa
fundamentalmente en la mano de obra, sino que exige de instalaciones o importantes
elementos materiales, aunque se produzca la continuidad de la actividad por un nuevo
empresario y éste asuma un namero significativo de los empleados por el anterior, no se
considera que haya sucesion de empresa si al tiempo no se transmiten aquellos elementos
materiales necesarios para el ejercicio de la actividad®.

Si aplicamos lo anterior a Kvothe y Denna y al sector de la fabricacién y distribucion de
bebidas alcohdlicas, llegamos a la conclusiéon de que no se puede apreciar la concurrencia
de una sucesion de empresa. Al contrario, en este caso nos encontramos ante una cesion de
trabajadores que puede ser considerada como ilegal. El supuesto de cesion ilegal de
trabajadores viene recogido en el articulo 43 ET y el precepto establece que: "se entiende
gue se incurre en la cesion ilegal de trabajadores contemplada en este articulo cuando se
produzca alguna de las siguientes circunstancias: que el objeto de los contratos de servicios
entre las empresas se limite a una mera puesta a disposicion de los trabajadores de la
empresa cedente a la empresa cesionaria". Teniendo en cuenta que:

(). la actividad de Denna es la de la distribucion de bebidas alcohélicas, tarea que
conlleva la necesidad de trabajar con maquinaria pesada como embotelladoras,
selladores, camiones, etc.;

(ii).  los trabajadores transmitidos de Kvothe a Denna eran quince y no suponen un namero
significativo ya que Kvothe lleva operando durante mas de veinte afios y dispone de
cientos de trabajadores; y

(ii).  Don Alberto alega que los quince trabajadores que pasaron de Kvothe a Denna deben
volver a transmitirse si se resuelve el contrato con Denna,

es muy probable que pueda considerarse que Kvothe y Denna incurrieron en un supuesto de
cesion ilegal de trabajadores.

Los riesgos que conlleva una cesion ilegal de trabajadores se resumen en que los
empresarios, cedente y cesionario responderan solidariamente de las obligaciones contraidas
con los trabajadores y con la Seguridad Social, sin perjuicio de las demas responsabilidades,
incluso penales, que procedan por dichos actos (articulo 43.3 ET). Adicionalmente, los
trabajadores sometidos al trafico prohibido tendran derecho a adquirir la condicién de fijos, a
su eleccién, en la empresa cedente o cesionaria (articulo 43.4 ET).

9. Impacto de la afirmacion de BankSuisse sobre la hipoteca.

El motivo por el que BankSuisse alega la falta de conformidad de la promesa de hipoteca esta
vinculada con la prohibicién de asistencia financiera que contempla el ordenamiento juridico
espafiol. El ordenamiento juridico espafiol contempla una prohibicion en virtud de la cual (i)
una sociedad anénima no puede anticipar fondos, conceder préstamos, prestar garantias ni
facilitar ninguan tipo de asistencia financiera para la adquisicion de sus acciones o de
participaciones o acciones de su sociedad dominante por un tercero (articulo 150.1 LSC); y
(ii) una sociedad de responsabilidad limitada no podra anticipar fondos, conceder créditos o
préstamos, prestar garantia, ni facilitar asistencia financiera para la adquisicion de sus propias
participaciones o de las participaciones creadas o las acciones emitidas por sociedad del
grupo a que la sociedad pertenezca (articulo 143.2 LSC).

8 Gomez Arbos, Juan, "La sucesion de empresas. Supuestos controvertidos en la aplicacion del articulo 44 ET".
9 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Social) nim. 4470/2008 de 17 de junio de 2008.
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En el caso que nos ocupa, Kvothe otorga una promesa de hipoteca sobre uno de sus activos
esencial para garantizar la adquisicion de sus acciones. El otorgamiento de esta garantia y
las circunstancias que la rodean son claramente subsumibles en un supuesto de asistencia
financiera prohibida, por lo que seria necesario buscar una via que permitiese otorgar e
inscribir la hipoteca sin incurrir en la prohibicion de asistencia financiera recogida en la
normativa citada previamente.

En pos de evitar caer en esta prohibicion de asistencia financiera existen distintas vias, pero
la mas frecuente es que la sociedad adquiriente y la sociedad target se fusionen,
consiguiéndose de este modo: (i) que el patrimonio de la segunda quede vinculado de modo
directo al repago de la deuda contraida para la adquisicién; y (ii) que sea la propia sociedad
generadora de los recursos con los que se habra de satisfacer la deuda de adquisicion la que,
en virtud de la sucesion universal que acarrea la fusion, quede obligada de modo directo a la
devolucion de la deuda?®.

Si aplicamos lo anterior a nuestro caso, Newco deberia absorber a Kvothe siguiendo lo
dispuesto en el articulo 35 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales
de las sociedades mercantiles ("LME") para poder otorgar e inscribir la hipoteca sin incurrir
en la prohibicién de asistencia financiera contemplada en la LSC. El mencionado articulo 35
LME exige que: (i) el proyecto de fusién incluya los recursos y los plazos previstos para la
satisfaccién por la sociedad resultante de las deudas contraidas para la adquisicion del control
o de los activos; (ii) el informe de los administradores sobre el proyecto de fusion indique la
justificacién de la adquisicion del control o de los activos y de la operacién de fusion, ademas
de que incluya un plan econémico y financiero, con expresion; y (iii) el informe de los expertos
sobre el proyecto de fusién contenga un juicio sobre la razonabilidad de las indicaciones
anteriores, determinando ademas si existe asistencia financiera.

10. Recomendacion concreta de estrategia legal a seguir por la Sociedad.

La recomendacion de estrategia legal que consideramos correcta es, en primer lugar, exigir
responsabilidades a Don Alberto. Esto se traduce en la necesidad de interponer acciones
frente a Don Alberto por el incumplimiento de su deber de lealtad. Esta accién tiene una muy
alta probabilidad de prosperar, ya que Don Alberto ha infringido los elementos principales de
su deber como consejero al no guardar el secreto que exige el articulo 228 LSC y por no
haber adoptado las medidas necesarias para evitar incurrir un conflicto de intereses. Es
importante recordar que la Sociedad y Chetae deberan nombrar a un nuevo consejero si
quieren mantener el consejo de administracion como 6rgano de administracién de Kvothe, ya
gue la LSC exige un minimo de tres miembros para mantener un consejo de administracion.

El siguiente punto relevante dentro de la estrategia legal que deberia seguir la Sociedad es
decidir si mantener o no los contratos suscritos con Denna y Espumas. A la hora de tomar
esta decisién conviene tener en cuenta que ambas sociedades llevan prestando servicios a
Kvothe durante varios afios y que, probablemente, gracias a ellos se hayan establecido
grandes bases de clientela. La terminaciébn de los contratos con ambas sociedades
conllevaria un gasto muy alto que, si la Sociedad no dispone de otros posibles
agentes/distribuidores puede no ser la mejor opcion. No obstante, si la Sociedad procede a
desvincular a Don Alberto de su cargo como administrador no es aconsejable mantener una
relacion contractual con Denna, ya que el fundador de dicha sociedad es el mismo Don
Alberto.

Asimismo, es importante llevar a cabo el proceso de fusion descrito en el apartado noveno
de este informe. Dicha fusidén permitira sortear la prohibicion de asistencia financiera recogida
en los articulos 150y 143 LSC. Esto se debe a que si Newco absorbe a Kvothe seria la propia
Newco, como titular de los activos, quien otorgue la hipoteca sobre la fabrica de Kvothe. Esto

10 Hernandez Bengoa, Andoni y Ruiz-Gallardén, Alejandro, "Leveraged Buyouts" en "Operaciones Mercantiles y
Productos de Inversion en los Mercados Financieros".
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permitiria que no hubiese obstaculos a la hora de otorgar e inscribir la hipoteca en el Registro
de la Propiedad.
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