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DICTAMEN I

sobre

LA ADQUISICION DE CIR — CERAMICA S.R.L. POR PARTE DE CERTRONIC

S.A.
Y

EL TRASLADO DEL DOMICLIO SOCIAL DE CERTRONIC S.A.

emitido a solicitud de

Don Vicente Badenes Vallés, Don José Badenes Vallés, Don Antonio Falomir Esteve y

Don Joaquin de Mendoza Avilés.

Madrid, a 11 de enero de 2021



ANTECEDENTES DE HECHO

En el marco de su expansion por Europa, los socios de CerTronic S.A. (“CerTronic”)
ven como una buena oportunidad de negocio la adquisicion de la sociedad italiana Cir
— Ceramica S.R.L. (“CirCeramica”) por la sociedad. Si bien CirCeramica carece de
actividad econdmica, lo cierto es que su marca conserva un alto prestigio en Europa.
Esta formada por dos socios, D. Angelo Vattermoli y la sociedad de capital riesgo Il
Piccolo Avvoltoio S.R.L., siendo ésta Ultima filial de Vulture que a su vez tiene el

44% del capital social de CerTronic.

Desde septiembre de 2020 tienen lugar las negociaciones, habiendo planteado el
Consejo de Administracion de CerTronic dos modos distintos de articular la
operacion. En la primera de las opciones, se plantea que los dos socios de
CirCeramica aporten la marca a cambio de recibir acciones de CerTronic por el
correspondiente valor. La segunda opcién pasaria por comprar las participaciones a
los dos socios de CirCeramica por medio de un préstamo solicitado a una entidad
financiera, convirtiéndose asi CerTronic en socio Unico de la sociedad italiana y

acordando posteriormente una fusion por absorcion de su filial en Italia.

Tanto D. Angelo Vattermoli como los representantes de Il Piccolo Avvoltoio S.R.L.
aceptan cualquiera de las opciones planteadas, estando a la espera de la decision final

gue tomen desde CerTronic.

Paralelamente, el Consejo de Administracion prevé, una vez terminada la operacion
en ltalia, trasladar el domicilio social de CerTronic a los Paises Bajos con el objeto de
llevar a cabo una fusidn con la sociedad holandesa Nederlandse Gier — NV, todo ello

también en el marco de su expansién por Europa.

Con este fin en mente, desde el mes de octubre de 2020 los consejeros plantean la
forma de llevar a cabo los planes para CerTronic, cual es el cauce legal mas

apropiado y cuales los posibles imprevistos que pueden alterar sus objetivos.



OBJETO DE LA CONSULTA

El presente Dictamen se emite a peticion de Don Vicente Badenes Vallés, Don José Badenes
Vallés, Don Antonio Falomir Esteve y Don Joaquin de Mendoza Avilés, y tiene por objeto:

1. Determinar el alcance de las opciones planteadas para la adquisicion por CerTronic
de CirCeramica, valorando la necesidad de que deba existir un informe de un experto
independiente.

2. Valorar la posibilidad de que la sociedad traslade su domicilio social de Espafia a los
Paises Bajos manteniendo la actividad econémica en el primero, asi como la

documentacion necesaria en caso de que el traslado sea posible.



INTRODUCCION

En el presente Dictamen procederemos en primer lugar al analisis de las distintas propuestas
del Consejo de Administracion de CerTronic para llevar a cabo la adquisicion de la sociedad
italiana CirCeramica. Posteriormente, analizaremos la posibilidad de trasladar al extranjero el
domicilio social de CerTronic, manteniendo la actividad econémica en Espafa.

En relacidn con la primera cuestion y como veremos, de las tres las propuestas planteadas por
CerTronic para llevar a cabo la adquisicion de CirCeramica, debemos descartar aquella que
implica la adquisicion de acciones propias, al tener las acciones de CerTronic aparejada la
prestacion accesoria que obliga a los accionistas a cumplir con el pacto de socios y prohibir la
normativa espafiola la adquisicion de acciones propias que lleven aparejadas prestaciones

accesorias.

En consecuencia, profundizaremos en el andlisis de las dos propuestas que si podrian llevarse
a cabo desde el punto de vista legal para la adquisicion de CirCeramica, esto es, el aumento
de capital con cargo a aportaciones no dinerarias y la adquisicion de la totalidad de las
participaciones de CirCeramica tras solicitar un crédito a una entidad financiera, acordando la
posterior fusion con ésta. En este sentido, se defiende la validez de ambas opciones y se
concretan las distintas implicaciones gue conllevan, asi como el procedimiento a seguir para

llevarlas a cabo, adjuntando el correspondiente calendario de las mismas.

En relacion con la segunda cuestion planteada y tras el correspondiente analisis, se concluye
la validez del traslado del domicilio social de CerTronic a los Paises Bajos manteniendo la
actividad econdmica en Espafia, al amparo del Derecho de la Unidén Europea y la reciente
jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea. Asi, lo que no seria posible
atendiendo a la normativa espafiola, si puede llevarse a cabo gracias al derecho al libre
establecimiento y la interpretacion que se hace del mismo en el Caso Polbud. Finalmente, se
exponen los requisitos procedimentales que deben observarse para poder llevar a cabo el

referido traslado al extranjero.



DICTAMEN

I. Incidencia del régimen en materia de autocartera sobre las distintas
posibilidades y, en su caso, sobre la necesidad de que deba existir algan informe
de experto independiente.

Existen diversas formas de llevar a cabo la operacion planteada por el Consejo de
Administraciéon de CerTronic, siendo necesario el andlisis de cada una para determinar su

validez desde el punto de vista legal y concretar sus distintas implicaciones empresariales.

i. Integrar a los dos socios de CirCeramica en el accionariado de CerTronic a

cambio de que aporten la marca.

El primero de los planteamientos para llevar a cabo la operacién pasaria por entregar a los
socios de CirCeramica acciones de CerTronic correspondientes al valor de la marca que, a su
vez, éstos deben aportar. En este sentido, conforme a la informacion suministrada,
entendemos que son los socios de CirCeramica los titulares de la marca. Pues bien, esto puede
Ilevarse a cabo de dos formas posibles. Por una parte, CerTronic podria adquirir acciones de
sus socios para tenerlas en autocartera y entregar de entre esas acciones las correspondientes
al valor de la marca a los socios de CirCeramica, amortizando el excedente. Por otra parte,
también podria llevar a cabo un aumento del capital con cargo a aportaciones no dinerarias,
de forma que daria entrada a los dos socios de CirCeramica a cambio de que éstos aportasen a
CerTronic la marca. Procede examinar en detalle ambos procedimientos para determinar cuél

es mejor para CerTronic.

El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de
Ley de Sociedades de Capital (en adelante, “LSC”) regula en los articulos 144 y ss. la
adquisicion derivativa en las sociedades anénimas, esto es, la adquisicion por la propia
sociedad de acciones de las que son titulares sus socios. En este sentido, y para lo que aqui
interesa, el articulo 146 LSC, que regula la adquisicion de acciones a titulo oneroso, dispone

en su apartado cuarto que “serd nula la adquisicion por la sociedad de acciones propias

parcialmente desembolsadas, salvo que la adquisicién sea a titulo gratuito, y de las que

lleven aparejada la obligacion de realizar prestaciones accesorias! ”.

! El resaltado y subrayado es nuestro.



Pues bien, de lo anterior se concluye necesariamente que la sociedad no podré& adquirir sus
propias acciones si éstas tuvieran aparejada la obligacién de realizar prestaciones accesorias,
ni siquiera a titulo gratuito como si se prevé para las acciones parcialmente desembolsadas.
En consecuencia, puesto que las acciones de CerTronic llevan aparejadas la prestacion
accesoria que obliga al cumplimiento del pacto de socios, no podria llevarse a cabo la
adquisicion de la marca italiana por medio de este planteamiento. En efecto, en el presente
caso la opcién de la autocartera debe ser descartada por encontrarnos ante la citada

prohibicidn.

Sin embargo, existe otra forma de llevar a cabo el planteamiento expuesto por el Consejo de
Administracién de CerTronic. En este sentido, en lugar de que CerTronic adquiera sus
acciones para tenerlas en autocartera, podria llevar a cabo un aumento de su capital social
mediante la emisidn de nuevas acciones con cargo a aportaciones no dinerarias. Es decir,
CerTronic aumentaria el capital social para dar entrada a los dos nuevos socios y éstos, a

cambio, aportarian la marca de la sociedad italiana.

El aumento de capital social esta regulado en el articulo 295 y ss. LSC, donde se establecen
los pasos a seguir en las distintas modalidades que existen para llevarlo a cabo. Para lo que
aqui interesa, de conformidad con el articulo 296 LSC, es necesario que la Junta General
acuerde el aumento de capital social con los requisitos establecidos para la modificacion de
los estatutos. Estos, regulados a su vez en el articulo 286 y ss. LSC, exigen que los
administradores, o los socios que la han propuesto, redacten el texto integro de la
modificacion y en este caso, al ser CerTronic una sociedad an6nima, lo acompafien con un
informe escrito que justifiqgue la ampliacion de capital social. Con el anuncio de la
convocatoria de la Junta General, debera sefialarse con la debida claridad la modificacion
propuesta y hacer constar a los socios su derecho de examinar en el domicilio social los dos

textos referidos e incluso la posibilidad de enviarles una copia si asi lo piden.

Por otra parte, el acuerdo de aumento de capital social exige las mayorias reforzadas de los
articulos 194 y 201 LSC. Asi, en primera convocatoria debera estar presente el 50% del
capital social y bastard mayoria absoluta para aprobar el acuerdo, mientras que en segunda
convocatoria deberd estar presente el 25% pero serd necesario para la aprobacion del acuerdo
el voto a favor de dos tercios del capital presente. Sin perjuicio de lo anterior, estas mayorias
pueden elevarse en los estatutos sociales, como en principio parece suceder en el caso de
CerTronic. En efecto, los estatutos sociales de la citada sociedad contienen como prestacion
accesoria la obligacién de todos los socios de suscribir el pacto de socios, donde a su vez se

requiere una mayoria del 67% para la adopcion del acuerdo aumento de capital social. Por



tanto, si esta prestacion es vélida se necesitard la mayoria del 67% vy, si no lo fuera, sera
necesario alcanzar alguna de las mayorias requeridas legalmente. Finalmente, el acuerdo
adoptado se hard constar en escritura publica que se inscribird en el Registro Mercantil, el
cual a su vez remitiré de oficio y telematicamente el acuerdo para su publicacion en el Boletin

Oficial del Registro Mercantil.

Sentado lo anterior, en cuanto a la adopcién del acuerdo de aumento del capital social,
compete éste a la Junta General al tratarse de aportaciones no dinerarias, no resultandole de
aplicacidn lo dispuesto en el articulo 297.1.b) LSC por el que se otorga mas peso al Consejo
de Administracion en los aumentos de capital. Si bien es cierto que la Junta General de
CerTronic puede delegar en el Consejo la facultad para fijar la fecha en la que debe llevarse a
cabo el aumento de capital ya acordado v fijar las condiciones que no hayan sido previstas por
la Junta General, como nada se dice en el presente caso de la delegacion de la facultad
descrita, debemos entender que no existe y que todas las decisiones competen a la Junta

General.

Como ya se ha expuesto, ademéas del informe con el texto integro de la modificacion, es
preciso aportar un informe de los administradores justificando, en este caso concreto, el
detalle de la marca que se aporta, su valoracion, los socios de CirCeramica que la aportan,
namero y valor de las acciones que se van a emitir, cuantia del aumento del capital social y
garantias adoptadas para la efectividad del aumento. A su vez, el articulo 63 LSC sefiala que
debera describirse la marca aportada con sus datos registrales si existieran, su valoracién en

euros y la numeracion de las acciones atribuidas.

Asimismo, ademas de los dos informes ya citados, de acuerdo con el articulo 67 LSC es
necesario contar con informe de experto independiente por tratarse de aportaciones no
dinerarias “cualesquiera que sea su naturaleza”. Asi, dispone que el experto o expertos serén
designados por el Registrador Mercantil del domicilio social, en la forma prevista en el
articulo 338 y ss. del Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del Registro Mercantil. Contintia sefialando que el informe “contendrd la
descripcion de la aportacion, con sus datos registrales, si existieran, y la valoracion de la
aportacion, expresando los criterios utilizados y si se corresponde con el valor nominal y, en
su caso, con la prima de emision de las acciones que se emitan como contrapartida. 3. El
valor que se dé a la aportacion en la escritura social no podra ser superior a la valoracién

realizada por los expertos. ”



La excepcion al informe prevista en el articulo 69.b) LSC no aplica en el presente caso puesto
que nada se dice sobre una valoracion existente y reciente de la marca que se aporta, de forma
que si es necesario el informe de experto independiente. Ademas, deberd cumplirse con el
requisito de publicidad exigido en el articulo 71 LSC, por lo que se deber& depositar una
copia autenticada de este informe en el Registro Mercantil en el plazo maximo de un mes a
partir de la fecha efectiva de la aportacidn. Este informe debera ser incorporado como anexo a

la escritura de ejecucion de aumento del capital social.

Sefialar que, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 68 LSC, el experto o expertos que
realizan el informe seran responsables de los dafios causados por la valoracion frente a la
sociedad, los accionistas y los acreedores, salvo si prueban que actuaron con la debida
diligencia. Esta accion para exigir la responsabilidad del experto prescribe a los cuatro afios

de la fecha del informe.

Por otra parte, resulta evidente que en este tipo de aportaciones no existe derecho de
preferencia para que los socios existentes suscriban las nuevas acciones, puesto que se trata

de dar entrada en CerTronic a los nuevos socios que aportan la marca italiana.

Finalmente, los administradores deberan modificar los estatutos sociales en lo relativo a la
nueva cifra del capital social, como establece el articulo 313 LSC. Ademas, debera
documentarse la ejecucion del acuerdo de aumento de capital social y esa escritura de
ejecucion, que deberda cumplir con lo dispuesto en el articulo 314 LSC, sera inscrita en el
Registro Mercantil al mismo tiempo que el acuerdo del aumento, de conformidad con el
articulo 315 LSC.

Descritos los pasos a seguir para llevar a cabo el aumento de capital social en CerTronic, lo
cierto es que esta operacion conlleva una serie de consecuencias para sus socios. En primer
lugar, por medio del aumento se dara entrada a dos nuevos socios en la sociedad, uno de ellos
filial de Vulture, lo cual supone una nueva composicion del accionariado de CerTronic. Por
otra parte, al no haber derecho de preferencia en estos aumentos con cargo a aportaciones no
dinerarias, todos los socios se veran diluidos, puesto que disminuira su porcentaje de
participacion en la sociedad. En este punto, si bien es cierto que lo anterior afectaré a todos
los socios, también lo es que Vulture compensara parte de su dilucién con la entrada en el
accionariado de su filial, mientras que los socios restantes no se veran compensados de

ninguna forma.
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Ahora bien, a pesar de la dilucion que supone para los socios, la operacién descrita es
perfectamente licita desde el punto de vista legal e incluso, desde el punto de vista
empresarial, puede ser que efectivamente la adquisicion de la marca italiana reporte grandes

beneficios a CerTronic.

ii. Comprar las participaciones a los dos socios de CirCeramica por medio de un
préstamo, convirtiéndose CerTronic en socio Unico y acordando una posterior

fusion con su filial.

Por ultimo, existe una alternativa a la opcion anteriormente planteada en el supuesto de que
ésta no convenciese a los socios de CerTronic. Asi, se tiene ya acordado con una entidad
financiera la concesion de un préstamo a la sociedad con el que adquirir la totalidad de las
participaciones de CirCeramica. Este préstamo, de acuerdo con el pacto de socios incluido
como prestacion accesoria en los estatutos, deberd tener iguales o peores condiciones que el
crédito de Vulture. Como se dice que el préstamo ya estd acordado, se entiende que se ha
respetado esta prevision a la hora de acordarlo.

Pues bien, a diferencia de las opciones planteadas con anterioridad, en este supuesto no se da
entrada a nuevos socios, de forma que el accionariado de CerTronic se mantiene igual y
ninguno sufre una dilucion. Asi, por medio del préstamo se adquieren las participaciones de
CirCeramica y, posteriormente, se lleva a cabo una fusion por absorcion de la nueva filial,

adquiriendo de esta forma CerTronic la marca italiana a la vez que presencia en este pais.

En cuanto a la fusion, se considerard como fusion transfronteriza intracomunitaria de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 54 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles (en adelante, “LME”). En este sentido, se trata de
una fusién entre dos sociedades de capital constituidas ambas de conformidad con la
legislacion de dos estados parte del Espacio Econdémico Europeo, esto es Espafia e Italia,
donde también tienen su domicilio social y estando sujeta una de ellas a la legislacion
espafiola. Como CerTronic es una sociedad andnima, puede participar en este tipo de

fusiones.

El que sea considerada una fusion transfronteriza implica que, ademas de los requisitos
generales establecidos para las fusiones nacionales, deberd cumplir con una serie de requisitos
especificos, sin perjuicio de los que exija a su vez la legislacion italiana. Asi, el proyecto
comun de fusion que deben elaborar los administradores de ambas sociedades debera incluir,

ademas del contenido general del articulo 31 LME, “/...] 1.2 (l)as ventajas particulares
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atribuidas a los expertos que estudien el proyecto de fusién transfronteriza, asi como a los
miembros de los 6rganos de administracion, direccion, vigilancia o control de las sociedades
que se fusionen. 2.2 Si procede, la informacion sobre los procedimientos mediante los cuales
se determinen las condiciones de implicacion de los trabajadores en la definicion de sus
derechos de participacion en la sociedad resultante de la fusién transfronteriza de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 67 de esta Ley”, de acuerdo con el articulo 59
LME. Por otra parte, el informe del 6rgano de direccion o administracion, elaborado de
conformidad con el articulo 33 LME, debera ser puesto a disposicion de los socios y
representantes de los trabajadores en un plazo no inferior a un mes antes de la fecha de la
junta de socios en que se decidira sobre el proyecto comdn de fusion, de acuerdo con el
articulo 60 LME. Si los administradores de CerTronic recibiesen a tiempo una opinion de los

representantes de los trabajadores, deberan adjuntar la misma al citado informe.

Al hilo de lo anterior, en este tipo de fusiones, la junta de socios de CerTronic y la propia
CerTronic en su condicion de socio tnico de CirCeramica, podran condicionar la realizacion
de la fusion a la “/...] ratificacion expresa de las disposiciones decididas para la
participacion de los trabajadores en la sociedad resultante de la fusion transfronteriza”, de

acuerdo con lo dispuesto en el articulo 61 LME.

Asimismo, una vez presentada la escritura publica de fusion, serd necesario que el
Registrador del domicilio social de CerTronic emita un certificado en el que conste que ésta
ha cumplido con todos los tramites exigidos. Este certificado debera remitirse al Registrador
Mercantil en el plazo de seis meses desde su expedicion, junto con el proyecto comun de
fusion aprobado por la junta de socios, de acuerdo con el articulo 65 LME. El citado precepto
regula el control de legalidad que llevara a cabo el Registrador Mercantil cuando la sociedad
resultante de la fusion esté sujeta a la legislacion espafiola, debiendo éste comprobar que el

procedimiento se ha llevado a cabo de conformidad con la normativa.

Por ultimo, en lo relativo a la publicidad e inscripcion de la fusion se estara a lo dispuesto
para las fusiones con caracter general. Esto sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado
segundo Y tercero del articulo 66, por los cuales (i) habra de publicarse una indicacién en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil que contenga las condiciones de ejercicio de los
derechos de los acreedores y, en su caso, de los socios, junto con la direccion donde puedan
obtener sin coste la informacién completa de las mismas, y (ii) el Registrador Mercantil que
haya practicado la inscripcion deberéd notificar de inmediato al Registro italiano donde esté

CirCeramica inscrita para que proceda a su cancelacion.
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Observados estos requisitos, en lo demas la fusion se regird por lo dispuesto en los articulos
22 y ss. LME para las fusiones con caracter general. Ahora bien, en el caso que se nos
presenta, donde CerTronic absorbe una sociedad integramente participada, el articulo 49
LME simplifica el procedimiento general. Asi, no sera necesario que el proyecto de fusion
contenga el punto relativo al canje de las acciones ni el relativo a la fecha a partir de la cual
los titulares de las nuevas acciones tienen derecho a participar en las ganancias sociales.
Tampoco serd necesario el aumento de capital de la sociedad absorbente, en este caso
CerTronic, ni la aprobacién de la fusion por la Junta General de la sociedad absorbida,
CirCeramica. Si sera necesario, por ser transfronteriza, el informe de administradores y

expertos.

Precisamente en relacion con el informe de experto independiente, en este caso debe
cumplirse con lo dispuesto en el articulo 35 LME por ser la fusion posterior a una adquisicion
de sociedad con endeudamiento de la adquirente. En efecto, en el presente caso CerTronic ha
contraido una deuda con la entidad financiera que le concede el crédito, se entiende que en los
tres afios inmediatamente anteriores a la fusion puesto que la operacidn se presenta a corto
plazo, para adquirir el control de CirCeramica. En consecuencia, el citado precepto dispone
gue deben cumplirse las siguientes reglas:

1.2 El proyecto de fusién deberd indicar los recursos y los plazos previstos para la

satisfaccion por la sociedad resultante de las deudas contraidas para la adquisicion

del control o de los activos.

2.2 El informe de los administradores sobre el proyecto de fusion debe indicar las

razones que_hubieran justificado la_adquisicion del control o de los activos y que

justifiquen, en su caso, la operacidn de fusién y contener_un plan_econémico y

financiero, con expresiéon de los recursos vy la descripcion de los objetivos gue se

pretenden consequir.

3.2 El informe de los expertos sobre el proyecto de fusion debe contener un juicio

sobre la razonabilidad de las indicaciones a que se refieren los dos ndmeros

anteriores, determinando ademas si existe asistencia financiera.

En estos supuestos serd necesario el informe de expertos, incluso cuando se trate de

acuerdo un&nime de fusion?.

2 El resaltado y subrayado es nuestro
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De acuerdo con lo expuesto, sera necesario contar con informe de experto independiente
sobre el proyecto de fusion con CirCeramica, una vez adquiridas sus participaciones. En este
sentido, y de conformidad con el articulo 34 LME, podran solicitar informes distintos por
cada una de las sociedades o un Unico informe realizado por uno o varios expertos
independientes designados por el Registrador Mercantil del domicilio social de la absorbente,
esto es CerTronic, o del domicilio social de la sociedad resultante que figure en el proyecto

comun de fusion.

En cuanto al contenido del informe, el articulo 34.3 LME dispone que “estara dividido en dos
partes: en la primera, debera exponer los métodos seguidos por los administradores para
establecer el tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas de los socios de las
sociedades que se extinguen, explicar si esos métodos son adecuados, con expresion de los
valores a los que conducen vy, si existieran, las dificultades especiales de valoracion, y
manifestar la opinion de si el tipo de canje esta o no justificado; y en la segunda, debera
manifestar la opinién de si el patrimonio aportado por las sociedades que se extinguen es
igual, al menos, al capital de la nueva sociedad o al importe del aumento del capital de la

sociedad absorbente”.

Asimismo, podra simplificarse el informe, limitando el contenido Unicamente a la segunda
parte, si asi lo acordasen todos los socios con derecho a voto de CerTronic y CirCeramica,
ademas de las personas que por ley o estatutos sociales fueran titulares de ese derecho. Si bien
para ello seria necesario contar con el voto favorable de Dfia. Amparo y Dfia. Lidon, que no
parecen muy favorables a ninguna de las operaciones planteadas. Finalmente, a este contenido
habra que sumarle lo dispuesto en el articulo 35.3° esto es, “/...] un juicio sobre la
razonabilidad de las indicaciones a que se refieren los dos nimeros anteriores, determinando

ademas si existe asistencia financiera”.

Precisamente en relacion con esto ultimo, han sido varias las criticas a la exigencia de que sea
el experto independiente quien se pronuncie sobre la posible existencia de asistencia
financiera. En este sentido, se cuestiona que el experto independiente deba pronunciarse sobre
una cuestion puramente juridica. Asimismo, destacan la ausencia de limites definidos en la
normativa, de forma que el experto no tuviera que entrar en valoraciones y simplemente se
limitase comprobar si se sitGan dentro de esos margenes. Por otra parte, enfatizan que el
hecho de que ese informe sea revisable en sede judicial si se impugna la operacién crea gran

inseguridad juridica®.

3 Sanchez — Calero, J. y Fernandez Torres, I. Fusiones apalancadas, asistencia financiera y concurso
(oportunidad y acierto del art. 35 LME). Documentos de trabajo del departamento de Derecho
Mercantil, 2011, p. 22-25. En el mismo sentido, véase Palomero Benazerraf, A. y Sanz Bayon, P.
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Expuesto lo anterior, la Gltima de las opciones también plantea serios inconvenientes desde el
punto de vista empresarial. En efecto, no puede olvidarse el hecho de que la concesion del
crédito por la entidad financiera supone un nuevo endeudamiento para CerTronic, que,
sumado al que ya tiene con Vulture, puede generar una serie de problemas econémicos para la
sociedad. En este sentido, esta previsto que si no se cumple con el pago en las fechas pactadas
con Vulture, éste puede imponer una reestructuracion a la que todos los socios estan
obligados a votar positivamente. Con la aceptacion del nuevo crédito, se estdn generando
nuevas obligaciones para CerTronic que pueden conllevar a la imposibilidad de hacer frente a

todas, lo cual tendria graves consecuencias como derivar en una situacion de concurso.

En suma, Unicamente se podrian considerar los planteamientos relativos al aumento de capital
y a la adquisicion de las participaciones de CirCeramica con la posterior fusion, habiendo de
escoger uno valorando las distintas implicaciones empresariales que conllevan. Asi, habra que
valorar si se asume el riesgo de contraer nuevas obligaciones a cambio de mantener inalterada
la composicion accionarial de CerTronic o si los socios prefieren perder peso en el capital
social a cambio de apostar por esta oportunidad de negocio. Todo queda en cuantos riesgos, y

cudles, estan dispuestos a asumir los socios de CerTronic.

En cualquier caso, el informe de experto independiente sera necesario en los dos
planteamientos descritos, esto es, tanto para el supuesto del aumento de capital como para el
de la adquisicion de las participaciones de CirCeramica y su posterior fusion. Finalmente, se
adjunta como Anexo | el calendario de operaciones mercantiles y societarias para ambas

opciones.

Alcance de la prohibicion de asistencia financiera en las adquisiciones apalancadas. Revista Doctrinal
Aranzadi Civil — Mercantil, nim. 3/2013 parte Doctrina. Editorial Aranzadi, S.A.U., Cizur Menor
2013, p. 15.
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Il.  Posibilidad de que la sociedad traslade su domicilio a los Paises Bajos a pesar de

no contar con actividad en ese pais.

Tras un primer andlisis de la legislacién espafiola aplicable, se concluye que no existe
posibilidad alguna de que la sociedad CerTronic traslade su domicilio social de Espafa a los
Paises Bajos manteniendo la actividad econdmica en el primero. En este sentido se pronuncia

el articulo 9.2 LSC cuando dispone que

Las sociedades de capital cuyo principal establecimiento o explotacion radique

dentro del territorio espafiol deberan tener su domicilio en Espafia.*

El citado precepto resulta de aplicacion por cuanto CerTronic goza de nacionalidad espafiola,
siendo ésta su ley personal de acuerdo con el articulo 9.11 del Real Decreto de 24 de julio de
1889 por el que se publica el Codigo Civil (en adelante, “CC”) que dice que la “ley personal
correspondiente a las personas juridicas es la determinada por su nacionalidad /...]”. La
nacionalidad espafiola de CerTronic es clara puesto que cumple tanto con el requisito del
domicilio exigido por el articulo 8 LSC como con el requisito de ser constituida conforme a la
normativa espafiola relativa a las personas juridicas, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
28 CC.

Si bien el articulo 93.1 LME permite el traslado del domicilio social al extranjero exigiendo
como Unico requisito el mantenimiento de la personalidad juridica de la sociedad en el estado
de acogida, sigue siendo un obstaculo a las intenciones de CerTronic el referido articulo 9.2
LSC.

Al hilo de lo anterior, de acuerdo con normativa expuesta, resulta dificil plantear el traslado
del domicilio social a los Paises Bajos mientras se mantiene la actividad en Espafia. Mas adn,
de no ser ambos paises miembros de la Unidn Europea, no cabria posibilidad alguna. Sin
embargo, el Tratado de Funcionamiento de la Unidon Europea (en adelante, “TFUE”) es claro
a la hora de regular el derecho a la libertad de establecimiento. En este sentido, dispone en su

articulo 49 lo siguiente:

En el marco de las disposiciones siguientes, quedaran prohibidas las restricciones a

la libertad de establecimiento de los nacionales de un Estado miembro en el

territorio de otro Estado miembro.

4 El resaltado y subrayado es nuestro.

16



Dicha prohibicion se extenderd igualmente a las restricciones relativas a la apertura
de agencias, sucursales o filiales por los nacionales de un Estado miembro
establecidos en el territorio de otro Estado miembro.

La libertad de establecimiento comprendera el acceso a las actividades no

asalariadas y su ejercicio, asi_como la constitucion y gestién de empresas v,

especialmente, de sociedades, tal como se definen en el parrafo sequndo

del articulo 54, en las condiciones fijadas por la legislacion del pais de

establecimiento para sus propios nacionales, sin perjuicio de las disposiciones del

capitulo relativo a los capitales.’

El citado articulo 54 TFUE define en su parrafo segundo el concepto de sociedad en la forma

gue sigue:

Las sociedades constituidas de conformidad con la legislacion de un Estado miembro
y cuya sede social, administracion central o centro de actividad principal se
encuentre dentro de la Unién quedaran equiparadas, a efectos de aplicacién de las
disposiciones del presente capitulo, a las personas fisicas nacionales de los Estados
miembros.

Por sociedades se entiende las sociedades de Derecho civil o mercantil, incluso las

sociedades cooperativas, v las demas personas juridicas de Derecho publico o

privado, con excepcion de las que no persigan un fin lucrativo. 8

De lo expuesto parece claro que CerTronic, sociedad mercantil a los efectos del articulo 54
TFUE, tiene derecho a la libertad de establecimiento de acuerdo con el articulo 49 TFUE.
Ahora bien, este derecho ha sido objeto de distintas interpretaciones a lo largo de los afios por
parte del Tribunal de Justicia de la Union Europea (en lo sucesivo, “TJUE”), siendo
especialmente significativas las sentencias de los casos Daily Mail, Cartesio y Polbud. En este
sentido, los casos citados reflejan la evolucion de la interpretacion de este derecho por parte
del TJUE, partiendo de una situacién en la que este derecho no amparaba el traslado de la
sede real a un Estado Miembro distinto de donde figurase el domicilio social, hasta la
situacion actual, en la que en virtud del derecho mencionado se puede incluso mantener la

actividad econémica en un Estado Miembro y el domicilio social en otro distinto.

Al hilo de lo anterior, conforme a la jurisprudencia sefialada en el Anexo 11, el TJUE negaba

en un primer momento en el Caso Daily Mail que la libertad de establecimiento implicase la

5 El resaltado y subrayado es nuestro.
8 El resaltado y subrayado es nuestro.
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posibilidad de que una sociedad trasladase su sede real a otro Estado miembro manteniendo el
domicilio social en el primero. La razdn residia en que el Derecho comunitario no decia nada
al respecto asi como tampoco resolvia sobre la disparidad de criterios existentes entre las

legislaciones nacionales.

Dos décadas mas tarde, en el Caso Cartesio, el TJUE reconocia que aln no se habia puesto fin
a la disparidad entre las legislaciones nacionales. Sin embargo, esta sentencia sienta un gran
avance con respecto al Caso Daily Mail, al distinguir entre la sociedad que cambia su
domicilio social pero quiere mantener la nacionalidad del estado de origen y aquella que
pretende un cambio tanto en el domicilio como en su ley personal. Es decir, el TIUE
considera que el derecho a la libertad de establecimiento si ampara a la sociedad que pretende
el traslado de su domicilio social a otro Estado miembro distinto del de su constitucion, si
bien no puede pretender el mantenimiento de la nacionalidad y debe regirse por la del estado

de acogida.

Pero es el reciente Caso Polbud el que mas interesa, por presentar unas caracteristicas muy
similares a las que plantea CerTronic en el presente caso. Pues bien, en el citado Caso Polbud,
el dilema surge cuando una sociedad polaca que pretende el traslado de su domicilio social a
Luxemburgo desea continuar manteniendo su actividad econémica en Polonia. En concreto,
el problema residia en que la legislacion polaca, al igual que la espafiola, exige conexién entre
el domicilio social y la sede real. Por el contrario, Luxemburgo, al igual que los Paises Bajos’,

no exige este requisito.

Pues bien, por medio del Caso Polbud el TJUE dispone que el derecho al libre
establecimiento si ampara el traslado del domicilio social manteniendo la sede real en el
estado de origen siempre que la legislacion del estado de acogida lo permita. Como en el
presente caso la legislacién holandesa no exige conexion entre el domicilio social y la sede
real, CerTronic podré trasladar su domicilio social a los Paises Bajos, cambiando con ello su

nacionalidad y derecho aplicable, a la vez que mantiene su actividad econémica en Espafia.

Por otra parte, el hecho de que Espafia no lo permita en su legislacion no impide que
CerTronic pueda trasladar su domicilio social a los Paises Bajos puesto que asi esta previsto
por el Derecho de la Unién Europea. En este sentido, el articulo 4bis de la Ley Organica

6/1985, de 1 de julio, del Poder Judicial dispone en su apartado primero que “los Jueces y

" Castafieda, M.L. y Segismundo, A. El traslado internacional del domicilio social y la posibilidad de
elegir la “Lex Societatis ”: el Caso Polbud. Asociacién Espafiola de Asesores Fiscales. Seccion de
Derecho Mercantil — Civil. 2017.
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Tribunales aplicaran el Derecho de la Unién Europea de conformidad con la jurisprudencia
del Tribunal de Justicia de la Unidén Europea”. Por medio del Caso Polbud, el TJUE
interpreta los articulos 49 y 54 del TFUE, que ademas es parte de nuestro ordenamiento
interno de acuerdo con el articulo 96 de la Constitucion. Asi se ha pronunciado también el
Tribunal Constitucional en su sentencia 232/2015, de 5 de noviembre, cuando sefiala ‘“‘como
recuerda la STC 58/2014 primeramente citada, “No cabe duda de que, conforme al art. 96 de
nuestra Constitucion, el Tratado de la Comunidad Europea [...] forma parte del
Ordenamiento interno”. En consecuencia, si de acuerdo con el TJUE la interpretacion de los
articulos 49 y 54 del TFUE ampara el traslado del domicilio social sin necesidad de trasladar

la sede real, nada impide que CerTronic pueda llevar a cabo sus planes.

Visto que es posible el traslado del domicilio social, se expone a continuacion el tramite a
sequir para llevarlo a cabo. El articulo 95.1 LME exige que los administradores de la sociedad
redacten y suscriban un proyecto de traslado, que debe tener un contenido minimo. En el
supuesto en que alguno de los administradores no firmase el proyecto, debera indicarse el
motivo. Un ejemplar de este proyecto de traslado debe ser depositado en el Registro
Mercantil que corresponda, en este caso el de Madrid, de acuerdo con el articulo 95.3 LME.
Efectuada la calificacion del Registrador, el hecho del depdsito y la fecha en la que tuvo lugar
seran comunicados por el Registro Mercantil de Madrid al Registro Mercantil Central para su
publicacién inmediata en el Boletin Oficial del Registro Mercantil. Es importante tener en
cuenta que no podra publicarse la convocatoria de la junta de socios que decidira el traslado

hasta que no haya quedado efectuado el depdsito.

Los administradores deberan elaborar un informe detallado en el que se explique y justifique
el proyecto de traslado, de acuerdo con el articulo 96 LME. En el citado informe se
expondran las consecuencias juridicas y econdmicas que el traslado conlleva. El traslado del
domicilio social al extranjero, en este caso a los Paises Bajos, debera ser aprobado por la
Junta General de CerTronic como dispone el articulo 97 LME. A su vez, los articulos 98, 99 y
100 LME regulan respectivamente la convocatoria de la junta y el derecho de informacion, el

derecho de separacion de los socios y el derecho de oposicion de los acreedores.
Respecto del citado derecho de separacidn, sefialar que para gozar del mismo los socios deben
haber votado en contra del acuerdo, de conformidad con lo previsto en los articulos 99 LME y

346.3 LSC.

Aprobado el traslado social por la junta, el articulo 101 LME dispone que el Registrador

mercantil del domicilio social de la sociedad, “a la vista de los datos obrantes en el Registro
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Mercantil y en la escritura publica de traslado presentada”, certificara que se ha cumplido
con los todos los trdmites necesarios para el traslado de la sociedad. Asimismo, en el citado
precepto se dispone que “una vez expedida esa certificacion quedard cerrado el Registro
para nuevas inscripciones”. En consecuencia, es necesario que el Registrador emita esa
certificacion para poder cerrar el Registro para nuevas inscripciones y para ello habra de

cumplirse con todos los pasos anteriormente descritos.

Finalmente, de acuerdo con el articulo 102 LME, “el traslado del domicilio social, asi como
la correspondiente modificacion de la escritura social o de los estatutos, surtiran efecto en la
fecha en que la sociedad se haya inscrito en el Registro del nuevo domicilio”. Es decir, el
traslado del domicilio social y la modificacién de los estatutos de CerTronic surtiran efectos
en la fecha en que ésta haya sido inscrita en el Registro correspondiente en los Paises Bajos.
Por Gltimo, y de conformidad con el articulo 103 LME, para cancelar la inscripcién de
CerTronic en el Registro Mercantil, deberan aportarse tanto (i) el certificado que acredite la
inscripcion de la sociedad en el Registro de su nuevo domicilio como (ii) los anuncios
relativos a la misma en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de
gran circulacion de la provincia donde hubiera tenido su domicilio social, esto es, Madrid.

En conclusidn, sera necesario que el Registrador emita una certificacion, donde conste que se
han cumplido con todos los requisitos exigidos por la norma, para cerrar el Registro de cara a
nuevas inscripciones. Ademas, para poder cancelar la inscripcion de CerTronic en el Registro
Mercantil de Madrid sera necesario contar con una certificacion acreditando la inscripcion

emitida por el Registro del nuevo domicilio social en los Paises Bajos.
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ANEXO |

Calendario de operaciones mercantiles y societarias

AUMENTO DE CAPITAL

Acuerdo del Consejo de Administracion para

X - 93 dias solicitar el informe de experto independiente
X — 92 dias Solicitud del nombramiento de experto
independiente al Registro Mercantil del
domicilio social de CerTronic
X — 35 dias Emision del informe del experto independiente
Acuerdos del Consejo de Administracion por los
. que se (i) aprueba el informe de los
X — 32 dias - o .
administradores y se (ii) acuerda la convocatoria
la Junta General
X —-32 dias Convocatoria de la Junta General
X Celebracion de la Junta General
. Elevacion a publico del acuerdo de aumento de
X + 1 dia .
capital aprobado en Junta General
X + 2 dias Presentacion de la escritura en el Registro

Mercantil para su inscripcién
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FUSION CIRCERAMICA - CERTRONIC

Redaccion y suscripcion del proyecto comun
de fusion (incluye balances) y depdsito en el

X —93 dias Registro Mercantil (si no tuviera web).
Acuerdo del Consejo de Administracion para
solicitar el informe de experto independiente.

Solicitud del nombramiento de experto

X —92 dias independiente al Registro Mercantil del

domicilio social de CerTronic

X — 88 dias Publicacion del proyecto comin en el BORME

X — 37 dias Emision del informe del experto independiente
Acuerdos del Consejo de Administracion por

X — 34 dias los que se (i) aprueba el_l_nforme de los

administradores y se (ii) acuerda la
convocatoria la Junta General
Publicacion en la web de los documentos
enumerados en el articulo 39 LME (entre otros,
X — 33 dias proyecto comun de fusion, informe
administradores e informe de experto
independiente)

X — 32 dias Convocatoria de la Junta General

X Celebracién de la Junta General
X + 1dia Publicacion del acuerdo de fusion

X + 32 dias Plazo para que los acreed(_)r_e§ gjerzan su

derecho de oposicion

X + 33 dias Elevacion a publico del acuerdo de fusién

aprobado en Junta General
Presentacion de la escritura publica de fusion
X + 34 dias en el Registro Mercantil para obtener
certificacion del articulo 64 LME
Remitir el certificado y el proyecto comun de

X + 34 dias fusion aprobado al Registrador Mercantil de

acuerdo con el articulo 65 LME

X + 50 dias Inscripcion de la escritura de fusién en el

Registro Mercantil
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ANEXO 1I

El derecho a la libertad de establecimiento ha sido objeto de estudio e interpretacion por el
TJUE a lo largo de los afios, siendo los casos més relevantes los ya citados Daily Mail,
Cartesio y Polbud. A continuacion, destacamos lo mas relevante de estas sentencias para lo

que aqui interesa.

Sentencia del Tribunal de Justicia de 27 de septiembre de 1988. The Queen contra H.M.
Treasury and Commissioners of Inland Revenue, ex parte Daily Mail and General Trust PLC.
Peticion de decision prejudicial: High Court of Justice, Queen’s Bench Division — Reino
Unido. Asunto 81/87.

“ (14) La Comision destaca en primer lugar que, en el estado actual del Derecho

comunitario, los requisitos para que una sociedad pueda trasladar su sede de

direccion de un Estado miembro a otro siguen estando regidos por el Derecho

nacional del Estado en el que aquélla fue constituida v por el Derecho del Estado

de acogida. A este respecto, la Comisidn observa la disparidad de las legislaciones

nacionales en materia de Derecho de sociedades.

[..]

(15) Ante estas opiniones divergentes, debe recordarse ante todo que, como el
Tribunal de Justicia ha declarado en maultiples ocasiones, la_libertad de

establecimiento constituye uno de los principios fundamentales de la Comunidad, vy

gue las disposiciones del Tratado gue garantizan dicha libertad tienen efecto

directo desde la finalizacion del periodo transitorio. Esas disposiciones aseguran el

derecho de establecimiento en otro Estado miembro no sélo a los nacionales

comunitarios sino asimismo a las sociedades contempladas en el articulo 58.

(16) Si bien dichas disposiciones, segn su texto literal, se proponen en especial
asegurar el disfrute del trato nacional en el Estado miembro de acogida, las mismas

se oponen, asimismo, a que el Estado de origen obstaculice el establecimiento en

otro Estado miembro de uno de sus nacionales o de una sociedad constituida de

conformidad con su legislacion, v que responda por lo demas a la definicion del

articulo 58. Como la Comision ha observado con razén, los derechos garantizados

por el articulo 52 vy los siguientes guedarian vacios de contenido si el Estado de
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origen pudiera prohibir que las empresas dejen el pais con miras a establecerse en

otro Estado miembro.

[..]

(20) Como la Comision ha resaltado, las legislaciones de los Estados miembros

difieren ampliamente en lo que atafie tanto al vinculo de conexién con el territorio

nacional exigido con vistas a la constitucion de una sociedad, como a la posibilidad

de que una sociedad constituida de conformidad con tal legislacion modifique

posteriormente ese vinculo de conexién. Algunas legislaciones exigen que esté

situado en su territorio no s6lo el domicilio social, sino también la sede real, es

decir, la administracion central de la sociedad, y en consecuencia, el

desplazamiento de la administracién central fuera de ese territorio supone la

disolucion de la sociedad, con todas las consecuencias gue dicha disolucidn origina

en el plano del Derecho de sociedades y del Derecho fiscal. Otras legislaciones

reconocen a las sociedades el derecho a trasladar su administracién central al

extranjero, pero algunas de éstas, como la del Reino Unido, someten ese derecho a
determinadas restricciones, y las consecuencias juridicas del traslado, en un plano

fiscal especialmente, varian de un Estado miembro a otro.

[..]

(23) Procede pues concluir que el Tratado considera la disparidad de las

legislaciones nacionales relativas al vinculo de conexién exigido a sus sociedades,

asi como a la posibilidad, v en su caso las modalidades de traslado de la sede,

formal o real, de una sociedad, constituida conforme a la legislacion nacional, de

un Estado miembro a otro, como problemas que no estan resueltos por las normas

sobre el derecho de establecimiento, sino que deben serlo mediante actuaciones

legislativas o convencionales, que sin embargo no han llegado a término.

[.]

(25) Procede pues responder a la primera parte de la primera cuestién que los

articulos 52 v 58 del Tratado deben ser interpretados en el sentido de que, en el

estado actual del Derecho comunitario, no confieren a una sociedad constituida de

conformidad con la legislacion de un Estado miembro y que tiene en éste su
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domicilio social, derecho alguno a trasladar su sede de direccién a otro Estado

miembro.®

2. Sentencia del Tribunal de Justicia (Gran Sala) de 16 de diciembre de 2008. Cartesio Cartesio
Oktaté és Szolgaltatd bt. Peticion de decision prejudicial: Szegedi télétabla. Asunto C-
210/06.

“(110) En consecuencia, un Estado miembro ostenta la facultad de definir tanto el

criterio_de conexion que se exige a una sociedad para que pueda considerarse

constituida sequin su Derecho nacional y, por ello, pueda gozar del derecho de

establecimiento _como el criterio requerido para mantener posteriormente tal

condicién. La referida facultad engloba la posibilidad de que ese Estado miembro

no permita a una sociedad que se rige por su Derecho nacional conservar dicha

condicion cuando pretende reorganizarse en otro Estado miembro mediante el

traslado de su domicilio al territorio de éste, rompiendo asi el vinculo de conexion

gue establece el Derecho nacional del Estado miembro de constitucion.

(111)_No obstante, semejante caso de traslado del domicilio de una sociedad

constituida segun el Derecho de un Estado miembro a otro Estado miembro sin

cambio del Derecho por el que se rige debe distinguirse del relativo al traslado de

una sociedad perteneciente a un Estado miembro a otro Estado miembro con

cambio del Derecho nacional aplicable, transforméandose la sociedad en una forma

de sociedad regulada por el Derecho nacional del Estado miembro al que se

traslada.

(112) En efecto, en este Gltimo caso, la facultad a que se ha aludido en el apartado
110 de la presente sentencia, lejos de implicar algln tipo de inmunidad de la
normativa nacional en materia de constitucion y de disolucién de sociedades a la luz
de las normas del Tratado CE relativas a la libertad de establecimiento, no puede, en

particular, justificar que el Estado miembro de constitucién, imponiendo la

disolucidn v la liguidacién de esa sociedad, impida que ésta se transforme en una

sociedad de Derecho nacional del otro Estado miembro, siempre gue ese Derecho

lo permita.

8 El resaltado y subrayado es nuestro.
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(113)_Semejante obstaculo a la transformacion efectiva de tal sociedad sin

disolucidn v liquidacién previas en una sociedad de Derecho nacional del Estado

miembro al que ésta desea trasladarse restringiria la libertad de establecimiento de

la sociedad interesada de manera que, salvo si la restriccidn estuviera justificada

por una razén imperiosa de interés general, estaria prohibida en virtud del articulo

43 CE (véase, en este sentido, en particular, la sentencia CaixaBank France, antes

citada, apartados 11y 17).

(114) Ademés, debe observarse que, desde las citadas sentencias Daily Mail and
General Trust y Uberseering, los trabajos legislativos y convencionales en el ambito
del Derecho de sociedades previstos en los articulos 44 CE, apartado 2, letra g), y

293 CE, respectivamente, hasta la fecha no se han centrado sobre la disparidad de

las legislaciones nacionales puesta de relieve en dichas sentencias y, por lo tanto,

alin no han puesto fin a tal disparidad.

[..]

(124) Teniendo en cuenta lo que precede, debe responderse a la cuarta cuestion
planteada que, en el estado actual del Derecho comunitario, los articulos 43 CE y

48 CE deben interpretarse en el sentido de que no se oponen a una normativa de un

Estado miembro que impide a una sociedad constituida en virtud del Derecho

nacional de ese Estado miembro trasladar su domicilio a otro Estado miembro

manteniendo su condicion de sociedad regida por el Derecho nacional del Estado

miembro con arreglo a cuya legislacion fue constituida. ”®

3. Sentencia del Tribunal de Justicia (Gran Sala) de 25 de octubre de 2017. En el asunto C-
106/16, que tiene por objeto una peticion de decision prejudicial planteada, con arreglo al
articulo 267 TFUE, por el Tribunal Supremo de Polonia, mediante resolucion de 22 de
octubre de 2015, recibida en el Tribunal de Justicia el 22 de febrero de 2016, en el

procedimiento iniciado por Polbud — Wykonawstwo sp. Z 0.0., en liquidacion.

“ (32) En_efecto, procede sefialar gue el articulo 49 TFUE, en relacién con el

articulo 54 TFUE, reconoce la libertad de establecimiento a las sociedades

° El resaltado y subrayado es nuestro.
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constituidas de conformidad con la legislacién de un Estado miembro y cuya sede

social, administracion central o centro de actividad principal se encuentre dentro

de la Unién Europea. Por tanto, una sociedad como Polbud, que ha sido

constituida de conformidad con la legislacién de un Estado miembro, en este caso

la normativa polaca, puede, en principio, invocar esta libertad.

(33) Con arreglo al articulo 49 TFUE, péarrafo segundo, en relacion con el articulo
54 TFUE, la libertad de establecimiento para las sociedades mencionadas en este
Gltimo articulo comprende, en particular, la constitucion y la gestion de dichas
sociedades en las condiciones fijadas por la legislacion del Estado miembro de

establecimiento para sus propias sociedades. 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 legislaciéon de otro Estado miembro

(véase, en este sentido, la sentencia de 27 de septiembre de 1988, Daily Mail and

General Trust, 81/87, EU:C:1988:456, apartado 17), siempre que cumpla los

requisitos establecidos por la legislacién de ese otro Estado miembro vy, en

particular, el criterio adoptado por éste para establecer los puntos de conexiéon de

una sociedad con su ordenamiento juridico nacional.

(34) A este respecto, es preciso_recordar _gue, a falta de uniformizacion en el

Derecho de la Union, la definicion del criterio de conexidon que determina el

Derecho nacional aplicable a una sociedad es, conforme al articulo 54 TFUE,

competencia_de cada Estado _miembro, ya que el mencionado articulo hizo

equivalentes el domicilio social, la administracion central y el centro de actividad
principal de una sociedad como vinculo de esa conexién (véanse, en este sentido, las
sentencias de 27 de septiembre de 1988, Daily Mail and General Trust, 81/87,
EU:C:1988:456, apartados 19 a 21).

(35) De ello resulta, en el presente asunto, gue la libertad de establecimiento otorga

a Polbud, sociedad sometida al Derecho polaco, el derecho a transformarse en una

sociedad regida por el Derecho luxemburgués siempre que cumpla los requisitos

para la constitucion fijados por la legislacidon luxemburguesa y, en particular, el

criterio adoptado por Luxemburgo para establecer los puntos de conexion de una

sociedad con su ordenamiento juridico nacional.

[..]
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(37) En primer lugar, el argumento del Gobierno austriaco relativo a la falta de
actividad econémica efectiva de Polbud en el Estado miembro de acogida no puede
prosperar.

(38) En efecto, el Tribunal de Justicia ha declarado que la libertad de
establecimiento es aplicable a una situacion en la que una sociedad constituida de
conformidad con la legislacién de un Estado miembro en el que tiene su domicilio
social desea crear una sucursal en otro Estado miembro aun cuando esa sociedad
s6lo haya sido constituida en el primer Estado miembro con el objeto de establecerse
en el segundo, donde ejercera sus principales actividades econémicas o incluso todas
ellas (véase, en este sentido, la sentencia de 9 de marzo de 1999, Centros, C-212/97,

EU:C:1999:126, apartado 17). Del mismo _modo, una situaciéon en la gue una

sociedad constituida de conformidad con la legislacion de un Estado miembro

desea transformarse en una sociedad sometida al Derecho de otro Estado miembro,

respetando el criterio adoptado por el sequndo Estado miembro para establecer los

puntos de conexién de una sociedad con su ordenamiento juridico nacional, esta

comprendida en la libertad de establecimiento, aun cuando esa sociedad ejerza sus

principales actividades econdmicas, o incluso todas ellas, en el primer Estado

miembro.

[..]

(41)_De ello se desprende gue, en el asunto principal, el hecho de gue se haya

decidido trasladar a Luxemburgo el domicilio social de Polbud, sin que ese traslado

afecte al domicilio real de la sociedad no puede, por si mismo, tener como

consecuencia gue ese traslado no esté comprendido en el &mbito de aplicacion de
los articulos 49 TFUE y 54 TFUE.

(42) En sequndo lugar, en lo que respecta a las sentencias de 27 de septiembre de
1988, Daily Mail and General Trust (81/87, EU:C:1988:456), y de 16 de diciembre
de 2008, Cartesio (C-210/06, EU:C:2008:723), de ellas no resulta, contrariamente a

lo alegado por el Gobierno polaco, que el traslado del domicilio social de una

sociedad deba acompariarse necesariamente del traslado de su domicilio real para

estar amparado por la libertad de establecimiento.

(43)_Por el contrario, se desprende de estas sentencias y de la sentencia de 12 de
julio de 2012, VALE Epitési (C-378/10, EU:C:2012:440), que, en el estado actual
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del Derecho de la Unién, cada Estado miembro tiene la facultad de definir el

criterio _de conexidn que se exige a una sociedad para que pueda considerarse

constituida con arreglo a su legislacién nacional. En el supuesto de gue una

sociedad que se rige por el Derecho de un Estado miembro se transforme en una

sociedad sometida al Derecho de otro Estado miembro cumpliendo los requisitos

impuestos por la legislacion de éste para existir en su ordenamiento juridico, dicha

facultad, lejos de implicar ningun tipo de inmunidad de la legislacion del Estado
miembro de origen en materia de constitucién o de disolucién de sociedades a la luz

de las normas relativas a la libertad de establecimiento, no puede justificar que el

Estado miembro de constitucion, en particular, imponiendo a dicha transformacion

transfronteriza requisitos mas restrictivos que los que rigen la transformacion de

una sociedad en el interior de dicho Estado miembro, impida o disuada a la

sociedad afectada de llevar a cabo esa transformacién transfronteriza (véanse, en

este sentido, las sentencias de 27 de septiembre de 1988, Daily Mail and General
Trust, 81/87, EU:C:1988:456, apartados 19 a 21; de 16 de diciembre de 2008,
Cartesio, C-210/06, EU:C:2008:723, apartados 109 a 112, y de 12 de julio de 2012,
VALE Epitési, C-378/10, EU:C:2012:440, apartado 32).

(44) A la vista de lo anterior, procede responder a la tercer cuestion prejudicial que
los articulos 49 TFUE y 54 TFUE deben interpretarse en el sentido de que la

libertad de establecimiento es aplicable al traslado del domicilio social de una

sociedad constituida de conformidad con el Derecho de un Estado miembro al

territorio de otro Estado miembro, en orden a su transformacion, conforme a los

requisitos impuestos por la legislacién de ese otro Estado miembro, en una

sociedad regida por el Derecho de este ultimo, sin que se desplace el domicilio real

de la mencionada sociedad. ”*°

10 E resaltado y subrayado es nuestro.
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DICTAMEN II

sobre

EL TRASLADO DEL DOMICILIO SOCIAL DE CERTRONIC S.A. A LOS PAISES

BAJOS Y SU POSTERIOR FUSION CON NEDERLANDSE GIER - NV

emitido a solicitud de

Dofla Amparo Fabra Llorens y Dofia Lidon Falomir Fabra

Madrid, a 11 de enero de 2021

30



ANTECEDENTES DE HECHO

El Consejo de Administracion de CerTronic valora llevar a cabo una serie de
operaciones en el marco de una posible expansién por Europa. Con tal objeto, se
plantea la adquisicidn de la sociedad italiana Cir — Ceramica, el traslado del domicilio
social a los Paises Bajos y la fusion con la sociedad holandesa Nederlandse Gier —

NV.

Las socias, Dofia Amparo Fabra Llorens y Dofia Lidén Falomir Fabra, que no forman
parte del Consejo de Administracién de CerTronic, tienen dudas sobre el traslado
social a los Paises Bajos y la posterior fusién con una sociedad holandesa, planteando

sus reservas a los demés socios en la reunién mantenida el 22 de septiembre de 2020.

En la citada reunién, ambas socias exponen que no s6lo no consideran una
oportunidad de negocio la expansion en Europa disefiada por el Consejo de
Administracién, sino que ademas creen que esta expansion Unicamente reportara

beneficios a Vulture, el accionista con mayor peso en la sociedad.

En continuacion con lo anterior, ambas socias se enteran el 21 de octubre de 2020 que
Vulture ha prometido retribuir con una prima por el éxito total de la operacion a todos
los miembros del Consejo de Administracion que no sean empleados suyos, lo cual
confirma sus sospechas sobre lo beneficioso de la operacion planteada para este

accionista.
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OBJETO DE LA CONSULTA

El presente Dictamen se emite a peticion de Dofia Amparo Fabra Llorens y Dofia Lidon

Falomir Fabra, y tiene por objeto:

1. Determinar las consecuencias de que ambas no llegasen nunca a firmar el pacto de

socios de CerTronic.

2. Valorar la posibilidad de alegar el incumplimiento del deber de lealtad por parte de

los administradores de CerTronic.

3. Valorar la posibilidad de exigir a los deméas socios que se abstengan durante la

votacién de la junta en que deben decidir sobre el traslado social a los Paises Bajos.

4. Valorar la posibilidad de impugnar el correspondiente acuerdo que aprueba el

traslado social por abusivo.
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INTRODUCCION

El presente Dictamen consta de cuatro partes, exponiéndose en primer lugar las
consecuencias de que Dfia. Amparo y Dfia. Lidon no firmen el pacto de socios. En este
sentido, el citado pacto se incluye como prestacion accesoria en los estatutos de CerTronic, de
forma que no suscribir el mismo implicaria no cumplir con la prestacién a que estan
obligadas. Sin embargo, como veremos, para llegar a esa conclusion debe comprobarse
primero gue ambas accionistas consintieron expresamente en ser obligadas por la citada
prestacion y, en caso de que asi fuera, si esa prestacion accesoria es valida. Asi, de no haber
prestado su consentimiento o de no ser valida la prestacion, ninguna estaria obligada a su
cumplimiento y por tanto la no suscripcion del pacto de socios no tendria mayores

consecuencias.

En segundo lugar, se analiza el posible incumplimiento del deber de lealtad por parte de los
consejeros de CerTronic, concluyéndose que hay una base juridica solida para emprender
acciones contra ellos. En efecto, al aceptar la prima prometida por Vulture se alejan de la
independencia y libertad exigida a los administradores de las sociedades de capital, ademas de
incumplir la prohibicion de obtener ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la
sociedad. Mas adn, con su actuacion los administradores de CerTronic estarian cometiendo un
delito societario tipificado en el Cddigo Penal, con las consecuencias que esto conlleva y que

se exponen a continuacion.

En relacion con la tercera cuestion, no parece que Dfia. Amparo y Dfia. Lidon puedan exigir a
los demaés socios que se abstengan durante la votacién del acuerdo de traslado del domicilio
social de CerTronic a los Paises Bajos. Ahora bien, esto no obsta para que ambas accionistas
impugnen el citado acuerdo, debiendo Unicamente probar que Vulture y D. Antonio, cuyos
votos son decisivos, presentaban un conflicto de interés. También pueden probarlo en el caso

de Badenes, si bien es mas complicado por las razones expuestas mas adelante.

Finalmente, el presente Dictamen concluye con el analisis sobre la posibilidad de impugnar el
acuerdo de traslado por abusivo. Para ello, la normativa exige el cumplimiento de una serie de
requisitos que no parecen concurrir en el presente caso, o al menos no todos ellos. Asi, si bien
podria intentarse la impugnacion, resulta dificil defender que el acuerdo ha sido adoptado en
detrimento injustificado de Dfia. Amparo y Dfia. Liddn puesto que todos los socios se van a

ver afectados por igual.

33



DICTAMEN

l. Consecuencias de que ellas dos nunca llegaran a firmar el pacto de socios.

En el pacto de socios de CerTronic se contienen diversas clausulas del acuerdo de
refinanciacién suscrito con Vulture, de forma que la principal consecuencia de no firmarlo
serd que no estardn obligadas al cumplimiento de esas clausulas del acuerdo de
refinanciacién. Ahora bien, la cuestion es mas compleja, puesto que la obligacién de suscribir
el pacto de socios figura como prestacion accesoria en los estatutos sociales. En
consecuencia, en principio, de no firmar el pacto Dfia. Amparo y Dfia. Liddn estarian

incumpliendo una de las obligaciones que tienen como socias.

Por tanto, el primer punto que procede estudiar es la prestacién accesoria que contiene la
obligacion de firmar el pacto de socios y si verdaderamente estan obligadas ambas a cumplir
con ella. El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en lo sucesivo, “LSC”) dispone en su articulo
86.1 que “(e)n los estatutos de las sociedades de capital podran establecerse prestaciones
accesorias distintas de las aportaciones, expresando su contenido concreto y determinado y
si se han de realizar gratuitamente o mediante retribucion, asi como las eventuales clausulas
penales inherentes a su incumplimiento.” Seguidamente, en el apartado tercero del citado
precepto se regula la posibilidad de establecer las prestaciones accesorias con caracter

obligatorio para todos o para algunos de los socios.

De lo anterior se concluye necesariamente que si la prestacion accesoria fue incluida en los
estatutos como obligatoria, Dfia. Amparo y Dfia. Lidon tienen que firmar el pacto de socios
para no incurrir en incumplimiento de sus obligaciones como socio. No obstante, el articulo
89 LSC dispone que “(l)a creacion, la modificacion y la extincion anticipada de la obligacion
de realizar prestaciones accesorias deberd acordarse con los requisitos previstos para la

modificacion de los estatutos y requerira, ademaés, el consentimiento individual de los

obligados.” 1 Asi, no es suficiente la aprobacion de la prestacion accesoria por las mayorias
exigidas para la modificacion de los estatutos, sino que ademas se exige el consentimiento

individual de los afectados por su inclusion.

En este sentido se pronuncia la Audiencia Provincial de Malaga, en su Sentencia nim.

460/2015, de 22 de julio, cuando dispone que “la exigencia del consentimiento del socio se

11 E] resaltado y subrayado es nuestro.
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justifica porque la prestacion accesoria es el resultado de un contrato entre socio y sociedad,
gue cuenta con el consentimiento de la sociedad (por existir un acuerdo mayoritario y

modificacion estatutaria) y_con el consentimiento del socio obligado por la prestacion

accesoria. Por ello, la necesidad de consentimiento del socio para la creacion, modificaciéon

y extincion anticipada de realizar prestaciones accesorias (ademas del acuerdo de la Junta

General) como contrapartida y reflejo de esa relacion contractual /.../” vy sigue “la

adopcidn de un acuerdo gue afecte a los derechos individuales, contando Unicamente con

la mayoria reforzada de los socios pero sin su consentimiento, supondria una vulneracion

de los derechos individuales de los socios gue hubieran votado en contra”!?. Asimismo, cita

las resoluciones de la Direccion General de Registros y del Notariado, de 21 de mayo de 1999
y de 22 de octubre de 2013, donde se hace especial énfasis en la necesidad de contar con el
consentimiento individual de los socios para que éstos se vean obligados por las prestaciones
accesorias, puesto que no puede Unicamente tomarse en consideracion los acuerdos

mayoritarios de la junta cuando estan en juego derechos de los socios.

Misma interpretacion del articulo 89 LSC hace la Audiencia Provincial de Madrid en su
Sentencia nim. 371/2016, de 4 de noviembre, cuando define las prestaciones accesorias como
un contrato entre el socio y la sociedad y cita la misma resolucién de la Direccion General de
Registros y del Notariado de 21 de mayo de 1999 para enfatizar la importancia que tiene el

consentimiento individual de los socios en lo que respecta a los derechos que le conciernen.

De la normativa y jurisprudencia expuestas resulta claro que si Dfia. Amparo y Dfia. Lidon no
han consentido expresamente a esa prestacion accesoria, no pueden quedar obligadas por ella.
En ese caso, ninguna estaria obligada a suscribir el pacto de socios, sin que pudiera derivarse

de esto consecuencia alguna.

Ahora bien, en el supuesto contrario en que ambas socias hubieran consentido en la citada
prestacion accesoria, habria que determinar si esa prestacion es valida. Esto es, si la clausula
gue contiene la prestacién accesoria obligando a los socios a suscribir el pacto de socios y con
ello, el acuerdo de refinanciacion de la sociedad con Vulture, retne los requisitos necesarios

para su validez.

Las prestaciones accesorias, de conformidad con el ya citado articulo 86.1 LSC, deben tener
un contenido concreto y determinado, especificar si se realizan gratuitamente o mediante

retribucion y qué clausulas penales aplican en caso de incumplimiento. La importancia que

12 F] resaltado y subrayado es nuestro.
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tiene la determinacién de su contenido para su validez es notoria en tanto que ha sido objeto
de estudio por jurisprudencia y doctrina. En este sentido se cita en la mencionada Sentencia
de la Audiencia Provincial de Madrid, de 4 de noviembre de 2016, a Jesus Alfaro en sus
Lecciones de Derecho Mercantil cuando dice que las prestaciones accesorias “han de figurar
en los estatutos sociales y descritas de modo suficiente para poder considerarlas

determinadas o determinables”.

En continuacién con lo anterior, son varias las resoluciones de la Direccion General de
Registros y del Notariado las que estudian si son licitas las prestaciones accesorias contenidas
en los estatutos sociales puesto que sélo asi son inscribibles en el registro. Mas
concretamente, la resolucion de 26 de junio de 2018 se pronuncia sobre un caso similar al que
se nos presenta. En ese caso se discutia sobre la validez de la clausula que contenia una
prestacion accesoria que obligaba a los socios que fueran miembros de la familia a cumplir
con el pacto parasocial correspondiente. La semejanza es clara, por cuanto aqui se pretende
estudiar la validez y correcta inscripcion de una prestacién accesoria que obliga al
cumplimiento de todos los socios de un pacto parasocial.

Pues bien, en el referido supuesto, la Direccion General de Registros y del Notariado, citando
su anterior resolucion de 25 de septiembre de 2014, dispone lo siguiente

[...]JEI articulo 86 de la Ley de Sociedades de Capital, tras permitir que en los
Estatutos se establezcan, con caracter obligatorio para todos o algunos de los socios,
prestaciones accesorias distintas de las aportaciones de capital, configurandolas asi

como obligaciones de naturaleza societaria y caracter estatuario, exige que consten

en los propios Estatutos los rasqos basicos de las mismas y, en primer lugar, que se

exprese su “contenido concreto y determinado”.

De ello se deduce la necesidad de un especial rigor en la determinacion de ese

contenido. Y si bien no debe excluirse la posibilidad de establecer una prestacion de
contenido determinable, serd necesario que se establezcan las bases o criterios que
permitan hacerlo de suerte que otorguen la debida claridad y seguridad a las
relaciones entre los interesados. Tan exigencia viene corroborada por el hecho de
gue las prestaciones accesorias, aunque tengan naturaleza societaria, son
obligaciones fruto de una relacién juridica entre partes, la sociedad y los socios
obligados, lo que impone acudir supletoriamente al régimen general del derecho de
obligaciones en orden a su existencia y validez. Y al igual que ha de estarse al
articulo 1088 del Codigo Civil a la hora de determinar qué puede ser objeto de la

prestacion, habra que recurrir a sus articulos 1271 y siguientes a la hora de precisar
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sus requisitos, entre los que el articulo 1273 exige la determinacién. Cierto que en
esta misma norma se permite una indeterminacion en la cuantia, pero siempre y
cuando sea posible determinarla en su momento sin necesidad de nuevo convenio

entre las partes. Con ello resulta admisible no sdlo una absoluta y total concrecién

0 determinacion inicial, sino una determinacién primaria 0 mediata, pero en este

ultimo caso se requiere gue estén ya establecidos o sefialados los criterios con

arreglo a los cuales tal determinacion debera producirse, criterios que de igual

suerte que excluyan la necesidad de nuevo convenio entre las partes, con mayor

razén impidan que esa determinacién quede al arbitro de una de ellas[...]*

Concluye la resolucién estimando la validez de la clausula, considerando que es inscribible en

tanto que “/...Jla_obligacion en gue consiste la prestacion accesoria esta perfectamente

identificada mediante su formalizacion en la escritura publica que se resefia, de suerte gue

su_integro contenido estd determinado extra estatutariamente de manera perfectamente

cognoscible no solo por los socios actuales que lo han aprobado unanimemente sino por los

futuros socios que, al adquirir las acciones quedan obligados por la prestacién accesoria

cuyo contenido es estatutariamente determinable [...]” **.

En suma, si bien no es necesario que el contenido esté determinado de forma absoluta, si lo es
que la prestacion esté perfectamente identificada, requisito que parece no cumplirse en el
presente caso. Asi, la prestacion accesoria contenida en los estatutos de CerTronic se limita a
disponer que todos los socios estan obligados a suscribir un pacto parasocial que no esta
elevado a publico, de forma que no es cognoscible por los futuros socios. En este sentido se
pronuncia la Direccion General de los Registros y del Notariado en su resolucién de fecha 24
de septiembre de 2015 cuando dispone que “(i)ndudablemente, los socios pueden concertar
determinadas obligaciones, pero las que integren el contenido de las prestaciones accesorias

necesariamente deben trasladarse a los estatutos”.

En consecuencia, de considerar que la prestacion accesoria no es valida, ninguno de los socios
estaria obligado a su cumplimiento. En el supuesto que se expone, ninguno de los socios,
tampoco Dfia. Amparo y Dfa. Liddn, tendria obligacion de firmar el pacto parasocial que a su
vez contiene la obligacion de suscribir el acuerdo de refinanciacion y las condiciones

pactadas con Vulture.

13 El resaltado y subrayado es nuestro.
14 E] resaltado y subrayado es nuestro.
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Finalmente, si ambas socias consienten en la prestacion accesoria y ésta se considerase valida,
algo que realmente se pone en duda por lo ya expuesto, si quedarian obligadas a firmar el
pacto de socios. Si en estas circunstancias decidieran no suscribir el citado pacto, estarian
incumpliendo la prestacion accesoria y si bien no es causa legal de exclusion del socio de
conformidad con la LSC (si lo es si fuera una sociedad de responsabilidad limitada), puede
serlo si asi se prevé en los estatutos de CerTronic. Como se decia anteriormente, citando la
Sentencia de la Audiencia Provincial de Malaga de 22 de julio de 2015, “la prestacion
accesoria es el resultado de un contrato entre socio y sociedad”, de forma que no cumplir

con ella supondria el incumplimiento contractual por parte de las socias.
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1. Posibilidad de alegar incumplimiento por los administradores de la sociedad

de sus deberes de lealtad.

El Consejo de Administracién de la sociedad CerTronic estd formado por D. Antonio
Falomir, los hermanos D. Vicente y D. José Badenes Vallés, D. Joaquin de Mendoza Avilés,
el cual ha sido designado por el accionista Vulture, y una vacante no cubierta. Todos ellos, en
calidad de administradores, estan sometidos al deber de lealtad regulado en el articulo 227
LSC conforme al cual se les impone la obligacion de “desempefiar el cargo con la lealtad de
un fiel representante, obrando de buena fe y en el mejor interés de la sociedad” so pena de

incurrir en responsabilidad si acttan de contrario.

En el caso que nos ocupa, se estudia un posible incumplimiento del referido deber por parte
de los administradores de CerTronic. Como breve recordatorio de los hechos, la sociedad ha
llevado a cabo una primera adquisicion de una sociedad italiana que, a su vez, tiene como
socio una filial de Vulture. Con posterioridad, se ha acordado el traslado del domicilio social
al extranjero para la fusion de la sociedad con una filial holandesa también de Vulture.
Finalmente, Vulture ha prometido una prima por el éxito total de esta Ultima operacion a

todos los consejeros que no sean empleados suyos.

Al hilo de lo anterior, procede estudiar primero la actuacién de D. Antonio Falomir y los dos
hermanos, D. Vicente y D. José Badenes, por ser similar. Ninguno de estos tres consejeros
tendria, en principio, un interés en concluir con éxito las operaciones planteadas. A diferencia
de Vulture, ninguno tiene acciones de las citadas sociedades italiana y holandesa, de forma
gue si votan a favor de las operaciones se entiende que es porque lo consideran beneficioso
para CerTronic. Sin embargo, esta situacion cambiaria radicalmente si se toma en
consideracion la prima prometida por Vulture por el éxito de la operacion. Si bien
entendemos que este accionista se refiere Unicamente a la operacion holandesa, esto es,
traslado del domicilio social y posterior fusion con su filial, también puede referirse a la
operacion en su conjunto, incluyendo la adquisicion de la sociedad en Italia. En cualquier

caso, esta promesa ya plantea de por si un dilema para los consejeros.

En efecto, el articulo 228 LSC concreta las obligaciones que impone el deber de lealtad a los

administradores, sefialando que estos deben:

a) No ejercitar sus facultades con fines distintos de aquéllos para los que le han sido

concedidas.
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b) Guardar secreto sobre las informaciones, datos, informes o antecedentes a los 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.

c) Abstenerse de participar en la deliberacion y votacion de acuerdos o decisiones en

las que él o una persona vinculada tenga un conflicto de intereses, directo o

indirecto. Se excluirdn de la anterior obligacion de abstencion los acuerdos o
decisiones que le afecten en su condicion de administrador, tales como su
designacién o revocacion para cargos en el 6rgano de administracion u otros de

analogo significado.

d) Desempefiar sus funciones bajo el principio de responsabilidad personal con

libertad de criterio o juicio e independencia respecto de instrucciones vV

vinculaciones de terceros.

e) Adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir en situaciones en las que sus

intereses, sean por cuenta propia 0 ajena, puedan entrar en conflicto con el interés

social y con sus deberes para con la sociedad.®

Asimismo, el articulo 229 LSC, para lo que aqui interesa, dispone que “el deber de evitar
situaciones de conflicto de interés a que se refiere la letra e) del articulo 228 anterior obliga

al administrador a abstenerse de [...]

e) Obtener ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su grupo

asociadas al desemperio de su cargo, salvo que se trate de atenciones de mera cortesia.

2. Las previsiones anteriores seran de aplicacion también en el caso de que el
beneficiario de los actos o de las actividades prohibidas sea una persona vinculada al

administrador.

3. En todo caso, los administradores deberan comunicar a los deméas administradores v,
en su caso, al Consejo de Administracion, o, tratdndose de un administrador Unico, a la
Junta General cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas

vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la sociedad.

Las situaciones de conflicto de interés en que incurran los administradores seran objeto

de informacion en la memoria a que se refiere el articulo 259.°

15 El resaltado y subrayado es nuestro.
16 E] resaltado y subrayado es nuestro.
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Pues bien, en lo que concierne a la actuacion de los tres consejeros que ahora se analiza, el
actuar bajo la promesa de una prima por el éxito de la operaciéon supondria alejarse de la
“libertad de criterio o juicio e independencia respecto de instrucciones y vinculaciones de
terceros”, incumpliendo lo dispuesto en la letra d) del articulo 228 LSC. Pero es que ademés
no estarian adoptando las medidas necesarias a que se refiere la letra e) del articulo 228 LSC,
puesto que al aceptar la prima estarian también incumpliendo lo dispuesto en la letra €) del
articulo 229 LSC en tanto que estarian obteniendo una ventaja por el desempefio de su cargo

por parte de un tercero distinto de la sociedad.

En este sentido se pronuncia Paz - Ares cuando dice que “el administrador que realmente
quiera evitar verse incurso en una situacion de conflicto de interés o de conflicto de deberes
no debe aceptar ningun beneficio de terceros asociado —directa o indirectamente— al
cumplimiento de su cargo™*’y continta afirmando que “el hecho mismo de recibir una ventaja
es idéneo —desde el punto de vista de la coordinacion de expectativas sociales- para debilitar
la posicion de autonomia y la libertad o independencia de juicio del consejero™®.

Sin perjuicio de lo anterior, los consejeros no estarian Gnicamente incumpliendo el deber de
lealtad con su actuacion, sino que incluso habrian incurrido en un delito societario tipificado
por el Cdédigo Penal en su articulo 286 bis. Este articulo dispone en su apartado primero que
“1. El directivo, administrador, empleado o colaborador de una empresa mercantil o de una

sociedad que, por si o por persona interpuesta, reciba, solicite o acepte un beneficio 0

ventaja no justificados de cualguier naturaleza, u ofrecimiento o promesa de obtenerlo,

para si o para un tercero, como contraprestacién para favorecer indebidamente a otro en la

adquisicién o venta de mercancias, 0 en la contratacion de servicios o en las relaciones

comerciales, serd castigado con la pena de prision de seis meses a cuatro anos,

inhabilitacién especial para el ejercicio de industria o comercio por tiempo de uno a seis

afios y multa del tanto al triplo del valor del beneficio o ventaja™®. Este precepto, en

relacion con el articulo 297 CP, entiende por sociedad a las “sociedades mercantiles”, de
forma que resulta de clara aplicacién en el presente caso. Ademas, si el beneficio o ventaja,
en nuestro caso la prima, tuviese un valor especialmente elevado, se considerara que reviste
de especial gravedad y se impondra la referida pena en su mitad superior, pudiéndose llegar

hasta la superior en grado, de acuerdo con el articulo 286 quater CP.

17 paz-Ares, J.C. La anomalia de la retribucién externa de los administradores. Revista derecho
mercantil, 2013, p. 8

18 | a anomalia de la retribucion externa de los administradores. Op. cit. P.9

19 E resaltado y subrayado es nuestro.
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Asi lo dispone el ya citado Paz — Ares cuando sefiala que “la regla en cuestion, no hace falta
decirlo, no se circunscribe a las ventajas patrimoniales ilicitas (sobornos o dadivas para
lograr un determinado resultado), que obviamente no necesitan de un razonamiento especial
para su proscripcién, incluso ahora estan tipificadas en el Cddigo Penal”. La prima
prometida por Vulture a los administradores que voten a favor de un acuerdo en que presenta
un conflicto de interés como socio no puede ya entenderse como una simple remuneracién
por el desempefio de su cargo y si como un soborno a cambio de que actlen en su interés. Si
observamos el mencionado articulo del Codigo Penal, no es ni siquiera necesario que los
administradores reciban finalmente esa prima, siendo suficiente que acepten esa promesa de
obtenerlo. En este sentido se pronuncia el Juzgado Central de Instruccién en su auto de 17 de
junio de 2015 cuando dice “este delito es un delito de resultado cortado o de mera actividad,

gue se integra con la simple promesa, ofrecimiento o concesion (en la corrupcion activa), 0

con la recepcion, solicitud o aceptacion (en la corrupcién pasiva), de un beneficio o ventaja

de cualquier naturaleza no justificados, con la finalidad de consequir un trato de favor

para si o para un tercero frente a otros (o favorecerlo, en el caso de la corrupcién

pasiva)”?°,

Volviendo al incumplimiento del deber de lealtad por parte de los consejeros, el articulo
229.3 LSC impone a los administradores la obligacion de comunicar al Consejo de
Administracion cualquier conflicto de interés en que incurran. Ninguno de los consejeros de
CerTronic ha comunicado el conflicto de interés en que incurren, incumpliendo también este
precepto. Sin embargo, el Juzgado de lo Mercantil de Madrid, en su Sentencia de 30 de
octubre de 2013, dispensa de esta obligacion en el caso que el resto de consejeros conozcan

de esta situacién. En concreto, dispone lo siguiente:

Procesalmente, si no hace falta comunicar, no hay necesidad de proteccién juridica,

por lo que la accion meramente declarativa es improsperable. Sustantivamente, al

gue sabe y consiente no se le hace injusticia ni se le engafia ( nulla iniuria est, quae
in volentem fiat [ULPIANO, Dig. 47,10,1,5]). Como un Legislador racional no pide

actos vanos, la premisa implicita del deber de comunicar es el desconocimiento de

la situacién por los demds consejeros. «Resulta evidente gue a los demandados no

se les puede imputar consecuencias de no haber comunicado al Consejo de

Administracion la realidad del conflicto, ya que el mismo era conocido por los

miembros de dicho érgano, como resultado directo del acuerdo de participacion

accionarial de [...] y de su ejecucion reiterada en el tiempo» ( STS 12 793/2011, 17.11

20 El resaltado y subrayado es nuestro.

42



(RJ 2012, 1498) , Mazda Motor Espafia, S.A. ; en el mismo sentido, eximiendo
expresamente del deber de comunicar el interés en una operacion o acuerdo existente
cuando los deméas consejeros ya lo conocen o deben razonablemente conocerlo, art.
182[6][b] Companies Act 2006).*

Pues bien, en tanto que en el caso que se nos presenta el consejo esta formado por cuatro
miembros, si el consejero restante conocia de la situacién, los otros estan dispensados del
deber de comunicarle la situacion. Esto no quiere decir, por supuesto, que no hayan incurrido
en una infraccién del deber de lealtad, sino simplemente que no han incurrido en otro

incumplimiento por no haber informado de la situacion que se les presentaba.

Finalmente, el articulo 230 LSC regula la posibilidad de que los administradores obtengan
una dispensa para la obtencién de una ventaja o beneficio de tercero por el desempefio de su
cargo, de manera que no pueda considerarse que han infringido el deber de lealtad. Sin
embargo, como se sefiala en el apartado segundo del citado precepto, “la autorizacion debera
ser necesariamente acordada por la Junta General cuando tenga por objeto la dispensa de la
prohibicion de obtener una ventaja o remuneracion de terceros [...]”. En el presente caso,
ninguno de los tres consejeros ha obtenido tal dispensa por la Junta General para percibir la
prima ofrecida por Vulture.

En suma, es mas que evidente que la denuncia contra los tres consejeros por incumplimiento
del deber de lealtad exigido a los administradores de una sociedad mercantil puede prosperar
con éxito, ademas de poderse presentar también una querella por el delito societario en que
han incurrido al haber aceptado la prima prometida por uno de los accionistas. Al final, D.
Antonio, D. Vicente y D. José estan aceptando un soborno, bajo el nombre de “prima por el
éxito de la operacion”, para actuar conforme a las directrices de uno de los accionistas de la

sociedad que administran.

Analizadas las implicaciones que la conducta de tres de los consejeros tiene respecto a su
deber de lealtad como administradores, Unicamente queda por examinar la conducta del
cuarto miembro del consejo de CerTronic, D. Joaquin de Mendoza Avilés. Este ha sido
designado por Vulture y es considerado, por tanto, consejero dominical. Nada se sabe, sin
embargo, sobre si es empleado o no de Vulture, por lo que habra que exponer las

consecuencias para ambas posibilidades.

21 El resaltado y subrayado es nuestro.
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En primer lugar, el consejero dominical es aquel que ha sido nombrado por el sistema de
representacion proporcional, no siendo relevante entrar en mas detalle sobre el
funcionamiento de este sistema para lo que aqui interesa. Lo que si es importante es tener en
cuenta que este consejero, a diferencia de la persona nombrada como representante fisica de
una persona juridica, tiene un deber de independencia absoluto, como sefiala la Sentencia del
Tribunal Supremo de 26 de noviembre de 1969 cuando dice que “una vez nhombrado, pasa a

ser 6rgano al servicio de los intereses de la sociedad, no de los que lo nombraron”?,

Como sefialabamos con anterioridad, Vulture presenta diversos intereses en las operaciones
gue aqui se estudian. En primer lugar, su filial es socio al 50% de la sociedad italiana objeto
de la adquisicion, lo que implica que de forma indirecta Vulture controla esta ultima. Pero es
gue ademas la sociedad holandesa con la que se pretende la fusion también es filial de
Vulture. El conflicto de interés que se le plantea como socio, estudiado en otro apartado, es
evidente. Sin embargo, al no ser Vulture administrador de CerTronic no puede incurrir en

incumplimiento de deber de lealtad puesto que no se le exige tal deber.

Ahora bien, no se puede olvidar en este punto el hecho de que Vulture prometiese a todos los
consejeros que no fueran empleados suyos una prima por el éxito total de la operacion. La
importancia de esta prima ya ha sido analizada en el caso de los tres consejeros, D. Antonio,
D. José y D. Vicente, y ahora procede hacer lo mismo con el consejero dominical designado

por Vulture.

En continuacion con lo anterior, si el consejero es empleado de Vulture no percibiria la citada
retribucion. No obstante, esto no le favoreceria tampoco de cara al deber de lealtad que debe
cumplir, puesto que se pondria en duda su libertad de criterio e independencia a la hora de
aceptar un acuerdo que favorece en tantos aspectos a su empleador. Ademas, resulta cuanto
menos sorprendente que Vulture esté dispuesto a pagar una prima sélo a los consejeros que
no sean empleados, dando a entender que el que si es empleado siempre actuara bajo sus

directrices sin necesidad de incentivos econémicos.

Por otra parte, si el consejero no es empleado de Vulture, estaria en la misma situacion que
los consejeros restantes, puesto que actuaria en contra de lo dispuesto en las letras d) y €) del
articulo 228 LSC y en la letra e) del 229 LSC. A su vez, como ocurria con los demas

consejeros, podria haber cometido un delito societario de acuerdo con el articulo 286 bis CP.

22 | a anomalia de la retribucion externa de los administradores. Op. cit. P. 9.
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En suma, podria entenderse que el cuarto consejero incumple su deber de lealtad como
administrador sea o no empleado de Vulture. Es cierto que si no es empleado, es méas sencillo
probar que incumplié el citado deber puesto que habria recibido la misma promesa de prima
por el éxito de la operacion que los deméas consejeros. Sin embargo, como ya se ha expuesto,
también podria probarse que incumplio este deber si fuera empleado de Vulture, por entender

que actla bajo sus directrices.

Sin perjuicio de lo anterior, seria méas facil probar que el consejero dominical incumplié su
deber de lealtad si Vulture fuese persona vinculada a éste. Asi, de acuerdo con el articulo
229.2 LSC, se entiende que un administrador incurre en conflicto de interés cuando quien se
beneficia de sus actos es una persona vinculada a él. También incumpliria, en el caso de que
fuesen personas vinculadas, lo dispuesto en el apartado c) del articulo 228 LSC, puesto que
no se habria abstenido en la deliberacion y votacidn del acuerdo en el que Vulture presentaba
un conflicto de interés. No obstante, no puede considerarse que ambos sean personas
vinculadas puesto que no se encuentran entre los supuestos enumerados por el articulo 231.1
LSC. Articulo que es considerado por la doctrina como una lista cerrada y no susceptible de
aplicacion por analogia®.

En conclusidn, la actuacion de los consejeros si parece contraria al deber de lealtad que todos
ellos tienen en calidad de administradores de CerTronic, siendo alta la probabilidad de
condena de todos. Méas aln, como se ha expuesto, podrian incluso ser considerados culpables
de un delito societario por haber aceptado una prima para actuar en beneficio de uno de los

accionistas de CerTronic.

2 Jraculis, N. Acuerdos sobre operaciones con partes vinculadas: formulacién del conflicto
“relevante” en la prohibicion de voto en la sociedad filial del administrador designado por la matriz.
Aranzadi. BIB 2019\6812.
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1. Posibilidad de exigir a los demas socios que se abstengan durante la votacion

de la junta en la que deben decidir sobre el traslado social a los Paises Bajos.

En una sociedad de capital los socios tienen como minimo derecho de asistencia a la Junta
General y de voto en ésta, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 93.c) LSC. Asi, en
el apartado segundo del articulo 179 LSC se dice que los socios de una sociedad anénima,
como es el caso de CerTronic, tienen derecho a asistir a las juntas generales, si bien los
estatutos de la sociedad pueden requerir estar en posesion de un nimero minimo de acciones
para gozar del mismo. Como en el caso de CerTronic los estatutos no dicen nada al respecto,

se entiende gue sus cinco socios tienen este derecho de asistencia.

El derecho de voto también esta regulado en el articulo 188 LSC, donde se prohibe la
creacion de acciones que “de forma directa o indirecta alteren la proporcionalidad entre el
valor nominal de la accion y el derecho de voto”, prohibicion que opera solo para las
sociedades andnimas. Asimismo, también s6lo para las sociedades anénimas, se podra fijar en
los estatutos un limite en el nUmero méaximo de votos que puede emitir un mismo accionista.
Nuevamente, los estatutos de CerTronic nada dicen que haga sospechar de una posible

alteracion en el derecho de voto y tampoco fijan un nimero maximo de votos por accionista.

En consecuencia, en el caso que se nos presenta, cada socio de CerTronic tendra derecho a
asistir y votar en las juntas generales. En este punto es preciso tener en cuenta que, de los
cinco socios, tres son personas fisicas, D. Antonio Falomir Fabra Llorens, Dfa. Amparo
Fabra Llorens y Dfia. Lidén Falomir Fabra, y dos personas juridicas, la sociedad de capital
riesgo Vulture y la mercantil Badenes, S.R.L., por lo que estas dos Ultimas designaran un
representante persona fisica para ejercer sus derechos como accionistas, de acuerdo con el
articulo 184.1 LSC.

Pues bien, de lo anterior se concluye que el derecho de voto del que gozan todos los socios de
CerTronic, es, por su profusa regulacion, uno de los derechos mas importantes, de forma que
Unicamente se puede exigir su no ejercicio ante situaciones excepcionales que preveé la propia
normativa. En este sentido, el articulo 190 LSC , bajo el titulo de “conflicto de intereses” dice

lo siguiente:

1. El socio no podréa ejercitar el derecho de voto correspondiente a sus acciones o

participaciones cuando se trate de adoptar un acuerdo que tenga por objeto:

46



a) autorizarle a transmitir acciones o participaciones sujetas a una restriccion legal
0 estatutaria,

b) excluirle de la sociedad,

c) liberarle de una obligacion o concederle un derecho,

d) facilitarle cualquier tipo de asistencia financiera, incluida la prestacion de
garantias a su favor o

e) dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de lealtad conforme a lo
previsto en el articulo 230.

En las sociedades anonimas, la prohibicion de ejercitar el derecho de voto en los
supuestos contemplados en las letras a) y b) anteriores solo sera de aplicacion
cuando dicha prohibicion esté expresamente prevista en las correspondientes
clausulas estatutarias reguladoras de la restriccion a la libre transmision o la
exclusion.

2. Las acciones o participaciones del socio que se encuentre en algunas de las
situaciones de conflicto de interés contempladas en el apartado anterior se deduciran
del capital social para el computo de la mayoria de los votos que en cada caso sea
necesaria.

3. En los casos de conflicto de interés distintos de los previstos en el apartado 1, los

socios no estaran privados de su derecho de voto. No obstante, afectados por el

conflicto, la carga de la prueba de la conformidad del acuerdo al interés social

cuando el voto del socio 0 socios incursos en conflicto haya sido decisivo para la

adopcion del acuerdo, corresponderd, en caso de impugnacion, a la sociedad vy, en

su caso, al socio o socios. Al socio 0 socios que impugnen les corresponderd la

acreditacion del conflicto de interés. De esta regla se exceptlian los acuerdos

relativos al nombramiento, el cese, la revocacion y la exigencia de responsabilidad

de los administradores y cualesquiera otros de andlogo significado en los que el

conflicto de interés se refiera exclusivamente a la posicion gue ostenta el socio en

la sociedad. En estos casos, corresponderd a los gue impugnen la acreditacion del

perjuicio al interés social. 2

En el caso que nos ocupa, parece claro que ninguno de los socios incurre en el supuesto del
articulo 190.1 LSC, puesto que el acuerdo que se vota en la Junta General es de traslado de
domicilio social. Este tipo de acuerdos no suponen en general la privacion de voto para

ningun socio y tampoco para este caso en particular. Ahora bien, el hecho de que no estemos

24 El resaltado y subrayado es nuestro.
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ante uno de los supuestos enumerados en el apartado primero del referido precepto no implica

que no podamos estarlo ante el supuesto recogido en el articulo 190.3 LSC.

Dice el apartado citado que podran impugnarse los acuerdos que hayan sido aprobados con el
voto de socios incursos en conflicto, siempre que sus votos fueran decisivos. Para ello, el
socio que impugne Unicamente debera probar la existencia de conflicto, recayendo sobre estos
Gltimos la tarea de probar que el acuerdo era favorable al interés social. Pues bien, de acuerdo
con lo anterior, corresponderia a Dfia. Amparo y Dfa. Lidon impugnar el acuerdo de traslado
de domicilio social a Paises Bajos, debiendo demostrar que Vulture, Badenes o D. Antonio, 0

todos ellos, estaban incursos en conflicto.

Como primer requisito a tener en cuenta, es necesario que el voto del socio incurso en
conflicto sea decisivo. Para ello, es preciso partir del analisis de los articulos 194 y 201 LSC,
referentes al quérum reforzado y mayorias necesarias para la valida adopcién de un acuerdo
de traslado del domicilio al extranjero, como es el caso. Asi, el articulo 194 LSC dispone que
sera necesaria la presencia en la Junta General de accionistas que representen al menos el
50% del capital social para la valida adopcion del acuerdo. Esta cifra es menor en segunda
convocatoria, cuando solo hace falta que esté presente o representado el 25% del capital
social. Ademas, el articulo 201 LSC establece que bastara para la adopcion del acuerdo la
aprobacion por mayoria absoluta en primera convocatoria y, en segunda, de 2/3 del capital

presente o representado.

En el caso que se nos presenta, los supuestos pueden ser varios. Ahora bien, por ser concisos,
y partiendo de que ambas socias votan en contra (en conjunto suman un 18% del capital
social), Badenes por si solo nunca podra aprobar el acuerdo (tiene el 28%). Siempre
necesitara del voto de Vulture o de D. Antonio para conseguir sacar adelante el acuerdo, de

forma que el voto de estos dos debe calificarse de decisivo.

En el epigrafe anterior se afirma que los votos de Vulture y D. Antonio siempre van a
considerarse como decisivos, o al menos el que vote de los dos para aprobar el acuerdo junto
con Badenes. El hecho de que se les pueda considerar como decisivos supone una gran
ventaja para las socias, puesto que en ambos el conflicto de intereses en el que estdn inmersos
resulta mas sencillo de probar que en el caso de Badenes. No obstante, como se expondra méas

adelante, también podria llegar a probarse un conflicto de interés por parte de esta Gltima.

En efecto, decimos que el conflicto de intereses es méas sencillo de probar en Vulture por el

hecho de que el fin dltimo del traslado del domicilio social es una fusion inmediata con
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Nederlandse Gier-NV, filial de Vulture en los Paises Bajos. Resulta evidente que el conflicto
de interés existe, debiendo Vulture probar que el acuerdo es beneficioso para el interés de la
sociedad y no sélo para el suyo propio.

Tampoco resulta complicado probar la concurrencia de conflicto en el caso de D. Antonio,
gue, como administrador de la sociedad ademéas de socio, se ha puesto a si mismo en una
situacion de conflicto al aceptar la remuneracion de Vulture a cambio de votar a favor del
acuerdo. En efecto, el articulo 229.1.e) LSC prohibe a los administradores “obtener ventajas
0 remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su grupo asociadas al desempefio de
su cargo, salvo que se trate de atenciones de mera cortesia”. Para hacerlo, deberan contar con
la dispensa de la Junta General, de acuerdo con el articulo 230.2 LSC, dispensa que D.
Antonio no ha solicitado y, desde luego, no le ha sido dada. También él debera probar que su

voto favorable fue emitido velando por el interés social y no por el suyo propio.

Finalmente, la situacion de Badenes es mas compleja que las descritas anteriormente. Sin
embargo, esto no quiere decir que las socias no tengan posibilidad alguna de demostrar la
existencia del mismo. En este sentido, son los socios de Badenes, los hermanos D. Vicente y
D. José Badenes Alcon, quienes han percibido una remuneracion de Vulture a cambio de que
la sociedad que ellos controlan (poseen entre ambos el 100% del capital social) votase a favor
del acuerdo de traslado del domicilio social. Asi, en principio, la sociedad Badenes, socio de
CerTronic, no estaria incurriendo en conflicto. Sin embargo, no parece razonable que esto sea
asi cuando es evidente que quienes controlan la misma si tienen un conflicto evidente, al no
tener la dispensa requerida por el 230.2 LSC para percibir remuneraciones por su actuacion
como administradores. Su situacién es practicamente idéntica a la de D. Antonio,

exceptuando el hecho de que ellos se protegen por medio de la sociedad Badenes.

Si bien es una figura aplicada de forma muy restrictiva, no hay duda de que las dos socias
pueden intentar pedir el levantamiento del velo para perseguir el conflicto de intereses en el
gue estan inmersos los Unicos socios de Badenes. En este sentido se pronuncia el Tribunal

Supremo en su Sentencia de 7 de junio de 2011, cuando dispone que “la jurisprudencia

justifica la técnica y practica de penetrar en el substrato personal de las entidades o

sociedades, a las que la ley confiere personalidad juridica propia, con el fin de evitar gue el

socaire de esa ficcion o forma legal se puedan perjudicar ya intereses privados o publicos o

bien ser utilizada como camino del fraude (art. 6.4 CC) admitiéndose que los jueces puedan

penetrar (levantar el velo juridico) en el interior de esas personas para evitar el abuso de esa
independencia (art. 7.2 CC) en dafio ajeno o de los derechos de los demas (art. 10 CE) o

contra interés de los socios, es decir, de un mal uso de su personalidad, de un ejercicio
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antisocial de su derecho (art. 7.2 CC)”%. Y sigue en su Sentencia de 30 de mayo de 2012
diciendo que “el hecho de que nuestro ordenamiento juridico reconozca personalidad a las
sociedades de capital como centro de imputacion de relaciones juridicas, y sea la sociedad la
gue deba responder de su propio actuar, aunque instrumentalmente lo haga por medio de sus
administradores, no impide que ‘“excepcionalmente, cuando concurren determinadas
circunstancias -son clasicos los supuestos de infra capitalizacion, confusion de
personalidades, direccion externa y fraude o abuso — sea procedente el “levantamiento del
velo” a fin de evitar que el respeto absoluto a la personalidad provoque de forma
injustificada el desconocimiento de legitimos derechos e interese de terceros (en citacion de
la Sentencia 718/2011, de 13 de octubre)”.

Asimismo, recuerda el Tribunal Supremo en la citada Sentencia de 30 de mayo de 2012 que
no existe un numerus clausus de circunstancias en las que resulte de aplicacion el
levantamiento del velo, si bien también enfatiza su marcado caracter excepcional. No es facil,
en consecuencia, conseguir que se aplique el levantamiento del velo de la sociedad Badenes a
fin de llegar a los socios que estan detras y que son los que verdaderamente presentan
conflicto. Sin embargo, ello no obsta para que las dos socias lo intenten, ya que los hermanos
si estan utilizando la sociedad como un medio para perseguir su propio interés personal, esto
es, obtener la remuneracion de Vulture, al mismo tiempo que les sirve de proteccion para no

incurrir en conflicto y que no les sea de aplicacion el articulo 190.3 LSC.

Expuesto lo anterior, la conclusion clara que se deduce es el hecho de que ni Diia. Amparo ni
Diia. Liddn pueden exigir a los socios restantes de CerTronic que se abstengan en la votacion
de traslado de domicilio social. Ahora bien, ello no obsta para que puedan impugnar el
acuerdo social, probando Unicamente la concurrencia de conflicto de interés en todos o alguno
de ellos. Como se ha analizado, las probabilidades de que ambas socias demuestren la
existencia de este conflicto de interés son muy elevadas en los casos de Vulture y D. Antonio

y algo méas complicadas en el caso de Badenes, si bien también podrian intentarlo con éxito.

% El resaltado y subrayado es nuestro.
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V. Posibilidad de impugnar el correspondiente acuerdo por abusivo.

En primer lugar, el articulo 204.1 LSC regula las causas que permiten la impugnacién de los
acuerdos sociales, sefialando que “(s)on 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. La lesion del

interés social se produce también cuando el acuerdo, aun no causando dafo al patrimonio

social, se impone de manera abusiva por la mayoria. Se entiende gue el acuerdo se impone

de forma abusiva cuando, sin responder a una necesidad razonable de la sociedad, se

adopta por la mayoria en interés propio y en detrimento injustificado de los demas socios.”
26

Pues bien, de lo expuesto se concluye que sélo seran impugnables los acuerdos sociales que
sean contrarios a la Ley, se opongan a los estatutos o al reglamento de la Junta General o
lesionen el interés social en beneficio de socios o terceros. Por ser la que interesa al presente
caso, nos centraremos en la Gltima de las causas citadas. En este sentido, la LSC sefiala que la
imposicién de un acuerdo por la mayoria de forma abusiva supone también lesionar el interés
social, aun cuando no se cause dafio al patrimonio social. Los requisitos que deben darse para
considerar que el acuerdo ha sido impuesto por la mayoria serdn (i) que el acuerdo no
responda a una necesidad razonable de la sociedad, (ii) que sea adoptado por la mayoria en

interés propio vy (iii) en detrimento injustificado de los demas socios.

Por otra parte, de acuerdo con el articulo 206.1 LSC, ambas accionistas estarian legitimadas
para impugnar el acuerdo social debatido en tanto que las dos ostentaban tal condicion antes
de la adopcion del acuerdo y representan tanto individual como conjuntamente mas del uno
por ciento del capital social. Si proceden con la impugnacion, deberan dirigirse contra la
sociedad de conformidad con lo dispuesto en el articulo 206.3 LSC. Finalmente, para evitar
que caduque la accién, deben impugnarlo en el plazo de un afio desde la fecha de adopcién o,
si ya esta inscrito, en el plazo de un afio desde la fecha de oponibilidad de la inscripcion, de

conformidad con el articulo 205 LSC.

Visto lo anterior, debe procederse ahora a analizar si prosperaria con éxito la impugnacion del
acuerdo de conformidad con los requisitos exigidos por la normativa citada. En primer lugar,
sefialdbamos que el acuerdo social podra ser impugnado cuando lesione el interés social por

imponerse, en este caso, de forma abusiva. El concepto de interés social ha sido largamente

26 £ resaltado y subrayado es nuestro.
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debatido por la doctrina y la jurisprudencia durante afios, como expone, entre otras, la

Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona, de 11 de junio de 2019:

[...]18. Respecto del interés social recordabamos en nuestra Sentencia de 7 de
diciembre de 2011 reiterada en la de 17 de abril de 2019, las diferentes posiciones
doctrinales y jurisprudenciales:

“6. Como afirma la STS de 7 de diciembre de 2011 '..no existe una posicion

uniforme sobre qué debe entenderse por "‘intereses de la sociedad'', dadas las

clsicas posiciones enfrentadas entre teorias institucionalista y contractualista que
sintetiza la sentencia de 19 febrero 1991, segun la que "[e]n torno a la idea o

concepto del interés social existen dos teorias completamente opuestas: la

institucionalista, que considera a la Sociedad Anénima como una "‘institucion-

corporacion”, en la que el interés social que alli se persique, es distinto del de sus

socios, viniendo a coincidir con los intereses de los componentes de la empresa

(accionistas, administradores, acreedores, trabajadores, etc.); vy la teoria

contractualista, consagrada en nuestra legislacidn, segin la cual el interés social

no es otro que la suma de los intereses particulares de sus socios, de forma que

cualquier dafio producido en el interés comun del reparto de beneficios, 0 en

cualquier otra ventaja comunitaria, supone una lesién al interés social”, /...].

9. "Como recuerda la STS de 7 de diciembre de 2011, antes citada, " los acuerdos

de la mayoria que no persiguen razonablemente el interés del conjunto de los

accionistas desde la perspectiva contractual, ni los de la sociedad, desde la

perspectiva institucional, y perjudican a los minoritarios, revelandose abusivos -

tanto si se califica el ejercicio del voto como abuso de derecho, como si se entiende

gue constituye un abuso de poder- deben entenderse contrarios a los intereses de la

sociedad, cuyo regular funcionamiento exige también el respeto razonable de los

intereses de la minoria, de tal forma que, aunque el articulo 115.1 de la Ley de

Sociedades Andnimas, aplicable para la decision del recurso por razones

temporales -hoy 204.1 de la Ley de Sociedades de Capital- silencia el "‘abuso de

derecho" v el ""abuso de poder'’, ello no constituye un obstaculo insuperable para

la anulacidn de los acuerdos sociales en tales supuestos, ya que, a tenor del articulo

7 del Cdadigo Civil, son contrarios a la ley -en este sentido apuntan las sentencias de
10 de febrero de 1.992,1136/2008, de 10 de diciembre, y 770/2011, de 10 de

noviembre. 2’

27 El resaltado y subrayado es nuestro.
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Sin entrar a valorar las distintas interpretaciones que la doctrina y la jurisprudencia hacen del
interés social, la Sentencia citada es clara cuando dispone que un acuerdo ser& contrario al
interés social cuando no atienda a los intereses de los accionistas y demas instituciones de la

sociedad y cuando perjudique a los minoritarios.

Con el objeto de determinar si este acuerdo social lesiona el interés social de CerTronic,
deben analizarse detenidamente los requisitos que califican un acuerdo como abusivo. Como
deciamos, estos requisitos deben ser que el acuerdo (i) no responda a una necesidad razonable
de la sociedad, (ii) haya sido adoptado por la mayoria en interés propio y (iii) en detrimento
injustificado de los demés socios. Son estos los criterios que siguen los Tribunales para
determinar si un acuerdo es abusivo, sirviendo de ejemplo la Sentencia de la Audiencia
Provincial de Barcelona, de 18 de febrero de 2020, y no los generales del abuso de derecho

regulado en el articulo 7 del Cadigo Civil.

i.  Elacuerdo no responde a una necesidad razonable de la sociedad.

En este sentido, el acuerdo de traslado del domicilio social a los Paises Bajos y la posterior
fusion con una sociedad holandesa debe responder a una necesidad razonable de la sociedad.
Habra que estarse, por tanto, a las circunstancias concretas de esta operacion para determinar
si responde a esa necesidad. Ante todo, lo que no cabe poner en duda es la legalidad de la
citada operacion. Asi, si bien es cierto que la sociedad holandesa con la que se pretende la
fusion es filial de Vulture, ninguna norma en nuestro ordenamiento prohibe las fusiones entre
sociedades porque una de ellas sea filial de un accionista de la primera. Asimismo, también
puede llevarse a cabo el traslado del domicilio social al extranjero manteniendo la actividad
econdmica en Espafia, gracias a la reciente jurisprudencia del TJUE en este sentido y

concretamente al Caso Polbud.

Partiendo por tanto de que la operacién es perfectamente legal, la principal razén que
esgrimen los demas accionistas favorables al acuerdo es que éste responde a una oportunidad
Unica de negocio para CerTronic. En este sentido, defienden que el traslado del domicilio
social a los Paises Bajos es un simple paso intermedio que facilita la fusion con la sociedad
holandesa, fusion que sin duda convertira a CerTronic en una de las sociedades mas
importantes en el sector de la cerdmica en Europa. Los resultados de la sociedad dificilmente
pueden mejorarse en Esparfia y si efectivamente se busca seguir creciendo, no hay duda de que

la expansion en el mercado europeo es una buena oportunidad para esta sociedad.
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Ademaés, sefialan estos accionistas que el escoger los Paises Bajos no es una casualidad,
puesto que es un pais que esta apostando por este sector y desde ahi es mas facil acceder a los
paises del norte del continente, toda vez que CerTronic cuenta con mayor presencia en el sur,
especialmente en Espafia e Italia. Por otra parte, la sociedad holandesa con la que se pretende
la fusion estd muy bien posicionada en el pais, contando con un gran prestigio. EIl que sea
filial de Vulture solo facilita la fusidn, eliminando gastos innecesarios y ahorrando un tiempo

que es fundamental.

De lo anterior resulta que el acuerdo podria responder una necesidad razonable de CerTronic.
Los accionistas estarian apostando por una oportunidad de negocio para la sociedad,
promoviendo su crecimiento y expansion en nuevos mercados al mismo tiempo que se

aseguran de contar con una sociedad con experiencia en esta nueva andadura empresarial.

Ahora bien, son varios los inconvenientes que tiene la operacidn expuesta. En primer lugar, el
traslado del domicilio social a los Paises Bajos supone el cambio de nacionalidad de
CerTronic, perdiendo la espafiola y convirtiéndose en sociedad holandesa a todos los efectos.
Este cambio de nacionalidad supondria ademéas un cambio en la Lex Societatis o ley personal
de la sociedad. En este sentido, el articulo 9.11 CC es claro cuando dispone que “la ley
personal correspondiente a las personas juridicas es la determinada por su nacionalidad, y
regird en todo lo relativo a su capacidad, constitucion, representacion, funcionamiento,
transformacion, disolucion y extincion”. Por tanto, la consecuencia directa del cambio de
nacionalidad seria que CerTronic dejaria de regirse por la normativa espafiola para regirse por
la holandesa. Esto, como es evidente, conllevaria importantes implicaciones para los
accionistas, que pasaran a convertirse en accionistas de una sociedad holandesa sin

conocimiento alguno sobre la legislacion de este pais.

El acuerdo adoptado también supondria cambios de gran importancia en relacion con la
competencia de los Tribunales espafioles. Para empezar, de acuerdo con el articulo 22.b) de la
Ley Organica del Poder Judicial (en adelante, “LOPJ”), los Tribunales espafioles dejarian de
ser competentes con carécter exclusivo "en todo caso y con preferencia de cualquier otro"
para conocer de temas tan importantes como la "constitucién, validez, nulidad o disolucién de
sociedades o personas juridicas [...] asi como respecto de los acuerdos y decisiones de sus

6rganos" por no tener CerTronic su domicilio en territorio espafiol.

Es cierto que, de conformidad con el apartado primero del articulo 22 bis LOPJ, “(e)n
aquellas materias en que una norma expresamente lo permita, los tribunales espafioles seran

competentes cuando las partes, con independencia de su domicilio, se hayan sometido
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expresa o tacitamente a ellos". Sin embargo, también de conformidad con el citado precepto,
no surtiran efecto los acuerdos de las partes cuando sean contrarios a lo establecido en "los
articulos 22 quéter, 22 quinquies, 22 sexies, 22 septies /.../". En concreto, el 22 septies
sefiala que los procedimientos en materia concursal y de insolvencia se regiran por lo
dispuesto en su legislacion reguladora, de forma que en el caso de CerTronic habria que estar
a lo dispuesto en la legislacion holandesa para ver si ésta permite a las partes atribuir la
competencia a los Tribunales espafioles en esta materia. Si no fuera asi, esto supondria que
los accionistas de CerTronic se verian obligados a lidiar con las dificultades de un
procedimiento concursal en un pais donde Unicamente se encuentra el domicilio social, puesto

que la sede real seguiria estando en Espafia.

Ningin cambio se producird, por el contrario, en relacién con el domicilio fiscal de
CerTronic. En efecto, como se pretende mantener el centro de efectiva explotacion en Espafia,
el traslado del domicilio social no supondra cambio alguno en el domicilio fiscal, que se
entendera fijado donde se encuentre la sede real de la persona juridica. Asi lo dispone el
articulo 48.2.b) de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria cuando dice “para

las personas juridicas, su domicilio social, siempre que en él esté efectivamente centralizada

su gestion administrativa y la direccién de sus negocios. En otro caso, se atendera al lugar

en el gue se lleve a cabo dicha gestion o direccion. Cuando no pueda determinarse el lugar

del domicilio fiscal de acuerdo con los criterios anteriores prevalecera aquel donde radique
el mayor valor del inmovilizado”®.En el presente caso, como la sede real continuara en

Espafia, el traslado del domicilio social no conllevara cambios en el domicilio fiscal.

Finalmente, si bien es cierto que el traslado del domicilio social sin trasladar a su vez la sede
real de la sociedad puede llevarse a cabo desde un punto de vista legal de acuerdo con la
reciente jurisprudencia del TJUE, también lo es que supone una novedad el hecho de que
CerTronic pase a ser una sociedad holandesa pero mantenga toda su actividad en Espafa. Si
esto es posible es gracias al principio de primacia del Derecho de la Unién Europea, y en
concreto gracias al Caso Polbud, ya que hasta ahora era considerado contrario al
ordenamiento espafiol. Sin embargo, la consecuencia evidente es que aun siendo legal,
comporta una gran inseguridad juridica para los accionistas de CerTronic por lo novedoso del

Caso.

En consecuencia, las implicaciones juridicas que conlleva el acuerdo social debatido son

varias y de gran importancia. Si bien puede defenderse que el acuerdo responde a una

28 E| resaltado y subrayado es nuestro.
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oportunidad de negocio para CerTronic, también puede esgrimirse en contra de éste que
podria llevarse a cabo desde Espafia, sin traslado del domicilio social, de forma que la
sociedad no cambie de nacionalidad y la legislacion espafiola continte siendo la que resulta
de aplicaciéon. En este sentido, si lo que verdaderamente se pretende es la expansion de
CerTronic en Europa, perfectamente puede llevarse a cabo sin trasladar el domicilio social, tal

y como se ha hecho con la sociedad italiana en una operacién anterior.

En efecto, no parece que trasladar el domicilio social a los Paises Bajos responda a una
necesidad razonable de la sociedad, teniendo en cuenta las implicaciones que conlleva para la
propia CerTronic y sus accionistas. Si puede ser que la fusion responda a esa oportunidad de
negocio, pero en ese caso la fusion puede llevarse a cabo sin el traslado social, como ocurrié

en la operacion italiana.

Podria defenderse, por tanto, que el acuerdo debatido efectivamente no responde a una
necesidad razonable de la sociedad. Es un concepto complicado, en el que deberan ponderarse
los distintos argumentos expuestos y en todo caso defender que el objeto de ese traslado
social, que es la fusion posterior, perfectamente podria llevarse a cabo sin conllevar cambios

tan importantes para CerTronic.

ii.  El acuerdo debe haber sido adoptado por la mayoria en su interés propio.

En este punto, habria que sefialar que los demas accionistas han recibido promesa de
incentivos econdmicos por parte de Vulture para votar a favor del acuerdo. Por no sefialar que
el propio Vulture presenta un conflicto de interés al ser filial suya la sociedad holandesa, si
bien puede salvar este conflicto si prueba que el acuerdo es favorable al interés social. En
cualquier caso, el que los demas accionistas estén movidos también por su propio interés hace

gue este criterio sea mas facil de probar.

Efectivamente, pueden defender que el acuerdo se presenta como una oportunidad de negocio
para CerTronic y que, de tener éxito, conllevara enormes beneficios de los que seran
participes todos los accionistas y demas instituciones de la sociedad. Sin embargo, el hecho
de que también vayan a percibir una remuneracién por operacion pone en duda que
verdaderamente velen por el interés social o, por lo menos, que ademas de tener en

consideracion este interés, velen por el suyo propio.

Como deciamos, este criterio es sin duda el mas facil de probar en este caso, puesto que los

demas accionistas se han puesto en una situacion complicada al aceptar la prima ofrecida por
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Vulture y el propio Vulture debe demostrar que efectivamente velaba por el interés social a la

hora de votar a favor del acuerdo.

iii.  El acuerdo debe haber sido adoptado en detrimento injustificado de los demas

SOCI0S.

A diferencia del anterior punto, resulta mas dificil probar que el acuerdo fue adoptado en
detrimento injustificado de las Unicas dos accionistas que no estan a favor del acuerdo. En
efecto, de tener éxito la operacion expuesta, todos los accionistas se beneficiaran de ella, no
s6lo los que votaron a favor. Ademas, las implicaciones negativas que el traslado social

conlleva afectan a la totalidad del accionariado de CerTronic, no s6lo a ellas dos.

En cuanto a las alegaciones sobre una posible dilucién en el capital social tras la fusién,
tampoco puede decirse mas sin saber la ecuacion de canje, sobre la que no tenemos
informacion alguna. Por otra parte, el hecho de que los estatutos de la sociedad holandesa
prevean clausulas de lealtad que atribuyan doble voto a los socios con mayor antigliedad,
tampoco puede decirse nada mientras éstos no se mantengan tras la fusion, porque pueden

cambiarse.

iv.  Conclusion

De lo expuesto cabe concluir que ambas accionistas estan legitimadas para impugnar el
acuerdo por abusivo, si bien no es del todo claro que el acuerdo cumpla con los requisitos que
la normativa exige para que se considere en contra del interés social. Asi, si bien puede
defenderse que aun siendo una oportunidad de negocio para CerTronic se podria llevar a cabo
sin el traslado del domicilio social, por las implicaciones negativas que conlleva, ademas de
gue los accionistas votaron a favor movidos en parte por su propio interés, no parece
cumplirse con el Gltimo de los requisitos exigidos. En efecto, dificilmente puede entenderse
gue el acuerdo haya sido adoptado en detrimento injustificado de los demas socios cuando las

consecuencias que conlleva resultan de igual aplicacion a todos.
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