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Resumen

El presente trabajo tiene como finalidad la elaboracién de dos informes relativos a las operaciones

mercantiles que se plantean en el caso practico sobre la Sociedad CerTronic S.A.

En el caso se plantean diversas cuestiones que requieren, para su resolucién, una importante
investigacion tanto de la Ley, como de la jurisprudencia y la doctrina. Estos informes tienen un caracter
tedrico-practico, dado que en ellos se explica la regulacién de las distintas operaciones, asi como su
aplicacion al caso de CerTronic. Esta estructura responde a la necesidad de que el cliente esté informado
y a su vez pueda comprender las implicaciones de lo que se expone e integrarse en las decisiones

tomadas a lo largo del informe.

El trabajo se divide a su vez en dos informes, tal y como exige el caso. El primero de ellos es remitido al
Consejo de Administracion de CerTronic, y contiene las respuestas a las preguntas planteadas por este.
Estas cuestiones versan principalmente sobre las formas de adquisiciéon de una Sociedad por otra, asi

como sobre la posibilidad de trasladar su domicilio social a otro Estado.

El segundo informe es emitido a peticiéon de dos de las Socias de CerTronic, que buscan informarse
respecto a los deberes de lealtad de los administradores y laimpugnacion de acuerdos sociales. Ademas,
se les informa acerca del régimen de los pactos parasociales, su regulacion, alcance y oponibilidad frente

a los socios y la sociedad.

Abreviaturas

LSC - Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital — LME - Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades
mercantiles. — RRM - Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del
Registro Mercantil — STS - Sentencia del Tribunal Supremo — STC - Sentencia del Tribunal Constitucional —S.A
- Sociedad Anénima —S.L - Sociedad Limitada — BOE - Boletin Oficial del Estado — BORME - Boletin Oficial del
Registro Mercantil — TJUE - Tribunal de Justicia de la Unidn Europea — TFUE - Tratado de Funcionamiento de

la Unidon Europea — ART.- Articulo
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INFORME PARA CERTRONIC ACERCA DE LA VIABILIDAD DE
LAS OPERACIONES MERCANTILES PROPUESTAS

En Madrid, a 11 de enero de 2021




1. CONTEXTO SOCIETARIO

CerTronic S.A,, (en adelante “CerTronic” o “la Sociedad” ) es una sociedad andnima cuyo objeto social es la

fabricacién de componentes ceramicos aislantes, de amplia utilizacion en revestimientos e instalaciones

eléctricas. Se encuentra domiciliada en Alcora, provincia de Castellén y su administracion esta

encomendada a un Consejo de Administracion.

Respecto al capital social, el cual tiene un papel fundamental para la Sociedad, a continuacion se

representara su distribucién. Se trata de la cifra que representa el valor de los bienes que los socios aportan

a la Sociedad sin derecho de devolucién y que quedard contabilizado en la misma.

El capital social es una cifra de naturaleza estable, a diferencia del patrimonio que puede fluctuar debido a

su naturaleza variable. Supone ademas una cifra que sirve de garantia para los acreedores. Es tanta su

importancia que de no estar expresado supondra una causa de nulidad para la sociedad.

Representacion del Capital Social

28%

44%

10%

Badenes S.R.L.
Antonio Falomir
Lidon Falomir
Amparo Fabra
Waulture Capital, Corp

Como se observa, la distribucién del capital social es desigual entre los distintos socios.

Procede hacer una serie de aclaraciones respecto al mismo, de manera que el contenido del presente

informe se entienda con mayor facilidad.



En primer lugar, D. Antonio Falomir Esteve ostentd hasta 2012 el 28% del capital social en régimen de
sociedad de gananciales. En 2012, Diia. Amparo Fabra Llorens y el Sr. Falomir transmitieron a su hija
Lindén un 8% del capital de CerTronic.

Posteriormente en 2014 como consecuencia de la ruptura del matrimonio se produjo la disolucién y
liquidacion de la sociedad de gananciales generando que el capital social quedara distribuido como se

representa en el grafico anterior.

En segundo lugar, Vulture llegd a ser accionista de CerTronic en virtud de un contrato de refinanciacion
concluido en 2013 después de que la sociedad atravesase dificultades econémicas con motivo de la
crisis financiera que azotd la economia. En este contexto, Vulture adquirié créditos de los bancos y
concluyd un acuerdo de refinanciacién con los socios de CerTronic. En este, entre otras cosas, se acordo
que CerTronic aumentaria el capital, que suscribiria Vulture por conversion en capital de la mitad de su
crédito, lo cual generd que Vulture llegase a ser titular del 44% de capital social.

e Tras este acuerdo Vulture aun conservaba un crédito frente a la Sociedad cuyas condiciones se

renegociaron en el marco de un pacto de socios.

CONTENIDO DEL PACTO DE SOCIOS

e La necesidad de que cualquier nuevo crédito que solicitara se estableciera en condiciones

iguales o peores que las del crédito de Vulture.

e Laobligacién de que cualquier acuerdo de reestructuracion societaria o de aumento de capital

se adoptase con el voto favorable del 67% del capital.

e La obligacion de que, ante cualquier supuesto de impago de las cantidades debidas en los
vencimientos pactados, Vulture podria imponer una reestructuracion, a la que se obligaban a

votar positivamente los demds socios en el seno de la junta.

e El vencimiento anticipado del crédito y el derecho a la conversion de la deuda restante de
Vulture frente a CerTronic por un valor de 10 millones €, en caso de violaciéon de cualquiera de

las obligaciones anteriores.

e El citado Pacto de socios previé la obligaciéon de todos los accionistas de suscribirlo. Esta
obligacién se incluyd mediante cldusula en los estatutos de la sociedad como prestacién

accesoria.



2. RESUMEN EJECUTIVO

El presente informe se emite a solicitud del Consejo de Administracion de la mercantil CerTronic, cuyos

integrantes son D. Vicente y D. José Badenes Vallés, D. Antonio Falomir Esteve, un cuarto consejero

designado por Wulture Capital, Corp (en adelante “Vulture” o “el fondo”), y una vacante no cubierta,

para dar respuesta a una serie de cuestiones planteadas por el érgano de administracion.

Las cuestiones planteadas son las siguientes:

La sociedad estd valorando la adquisicion de la Sociedad italiana de Responsabilidad Limitada,
Cir-Ceramica, cuyo domicilio social se halla en Mddena. Esta sociedad hoy en dia carece de
actividad econdmica, sin embargo su marca conserva un gran prestigio en el mercado. El fondo
de la cuestion es aconsejar a CerTronic cual es la forma juridica mercantil mas beneficiosa para
realizar la citada operacion. Para ello se estudian operaciones propuestas por el Consejo de
Administracion, se analizan y valoran de acuerdo con la legislacion y la practica societaria

espafiola.

Posteriormente a la absorcion de la Sociedad italiana, CerTronic plantea la posibilidad de
trasladar su domicilio social a los Paises Bajos con la intencidn de realizar futuras operaciones
mercantiles en el pais. En el presente informe valoraremos la viabilidad de efectuar el traslado
transfronterizo y expondremos los requisitos y el procedimiento a seguir para efectuar la

operacién con arreglo al ordenamiento espafiol.

Sin perjuicio de que se detallaran las conclusiones al final del informe, se exponen brevemente a

continuacion a titulo ilustrativo.

En primer lugar, en lo relativo a la adquisicion de CirCeramica se recomienda seguir el procedimiento

de aumento de capital. De las restantes opciones planteadas por el Cliente se ha descartado la

autocartera y la fusion. Esto se debe a que existe cierto recelo entre la doctrina y la jurisprudencia en lo

gue concierne a la autocartera. Tiene una regulacién muy restrictiva, lo que podria conllevar a que la

sociedad, de no cumplir con todos los requisitos se viera obligada a tener que efectuar una reducciéon

de capital impuesta judicialmente. Por otro lado, la fusidon requeriria previamente que la Sociedad

solicite un préstamo, lo cual se desaconseja dado su actual situacién financiera.



Con respecto al traslado del domicilio social a la Paises Bajos, se trata de una posibilidad muy factible
puesto que esta previsto en los textos legales, tanto nacionales como comunitarios. Ahora bien, no
existe unanimidad acerca del ordenamiento juridico que rige este traslado, tal y como se explica en el
desarrollo. Dicho esto, resulta una operacién que podria conllevar ventajas fiscales para la sociedad si
se diese un traslado de su direccién y efectiva gestion también. No obstante, hay que ponderar los
intereses presentes puesto que ello supone la sumisiéon a un ordenamiento juridico nuevo, con todo lo

que esto supondria.

El presente informe se elabora a partir de la informacién proporcionado por el Consejo de
Administracion, primero verbal, en la reunién que tuvo lugar entre Alba Quesada, letrada del despacho

y los consejeros de CerTronic, y que posteriormente hicieron llegar al despacho por escrito.



3. ADQUISICION DE CIR-CERAMICA

INTRODUCCION

CerTronic desea adquirir la Sociedad italiana Cir-Ceramica, formada por los socios D. Angelo Vattermoli
y la sociedad de capital de riesgo Avvoltoio S.R.L., controlada al 100% por Vulture. Como se ha
adelantado, la Sociedad carece de actividad econdmica tras haber trasladado sus activos, mediante
escisién a otra sociedad. No obstante lo que interesa a CerTronic es el valor de su marca, muy prestigiosa
en el mercado.
CerTronic ha planteado articular la operacién de distintas maneras, las cuales se analizaran y estudiaran
para determinar su viabilidad, asi como las ventajas y desventajas que generan.

I Adquirir acciones propias de los socios de CerTronic en autocartera y trasmitirlas a los

socios de Cir-Ceramica, tras lo cual se procederia a amortizar el excedente.
Il. Llevar acabo un aumento del capital a cambio de la aportacién de la marca.

[l Comprar las participaciones de los socios de Cir-Ceramica, de forma que CerTronic pasaria
a ser la socia Unica de esta Ultima. Tras ello se procederia a realizar una fusion por absorcién

de su filial italiana.

A continuacién se procederd a explorar las distintas formas de adquisicion.

ADQUISICION MEDIANTE AUTOCARTERA

CONCEPTO Y REGULACION

La autocartera hace referencia a la situaciéon en que una sociedad es titular de una parte de sus
propias acciones (en el caso de las sociedades anénimas, como lo es CerTronic). En palabras del llustre
Notario Manuel Faus, “serian aquellas acciones o participaciones sociales poseidas por una sociedad que

son representativas de su propio capital.”*

1 Faus Puyol, M. (2014). Prdctico Sociedades Mercantiles (Enero 2021). Vlex.



Existe cierto recelo entre autores de la esfera mercantil acerca de la autocartera, ya que puede llegar a
generar situaciones indeseables que se deberian prevenir. Por ejemplo, puede poner en peligro el
principio de igualdad entre socios, o socavar injustificadamente la integridad del capital social, lo cual
supone un peligro para acreedores y socios. Podria incluso llegar a la situacion en que a una sociedad
se la obligue a una reduccién de capital judicial.? Es por ello por lo que existe una férrea regulacion de
esta situacion, asi como mecanismos para evitar que mediante esta operacion se desvirtien los

principios que rigen las relaciones mercantiles.

Dicha regulacién se plasma en 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. Concretamente el Capitulo IV, “de los negocios sobre

las propias participaciones y acciones”, regula la operacién en los articulos 134 a 148.

I. FORMAS DE REALIZAR LA OPERACION DE AUTOCARTERA PARA S.A. — ADQUISICION
DERIVATIVA

Dicho esto, encontramos dos clases de autocartera atendiendo al momento en el que esta se lleve

acabo. Por un lado, la autocartera originaria, regulada en los articulos 134 — 139 LSC, la cual estd muy

restringida y, en ninguln caso es la operacién que deberd seguir CerTronic. Por otro lado, |la autocartera
derivativa, que a su vez puede realizarse de manera condicionada o libre, atendiendo a las

caracteristicas de la operacidon que se vaya a realizar.

La autocartera de adquisicion derivativa es aquella que se produce con posterioridad a la emisién de las
acciones de la sociedad, mediante su adquisicién a un tercero®. Es decir, en un momento distinto al de

la constitucion de la sociedad o al de la ampliacién de capital que ésta pueda realizar.

Estaforma de autocartera esta sujeta a un régimen de adquisicién restringido que se materializa a través

del esquema normativo que a continuacion se expondra.*

1. SUPUESTOS DE LIBRE ADQUISICION

2 Merino, E. (2019, 13 febrero). Prohibicién de asistencia financiera y consecuencias de su incumplimiento. Economia3.
3 Avila Pozuelo, J. (2016, 3 octubre). La autocartera: Adquisicion Originaria y Adquisicién Derivativa. INEAK Business School.

4LEFEBVRE. (2018). Memento Sociedades Mercantiles. LEFEBVRE - El Derecho.



Existen supuestos previstos por el art. 144 LSC en los cuales se considera licita una adquisicién de
acciones propias a pesar de que esta no cumpla los requisitos antedichos; esta modalidad se denomina

adquisicion derivativa de libre adquisicion. Los supuestos en los que se produce son los siguientes:

a) Ejecucion de un acuerdo de reduccion del capital adoptado por la junta general de la

sociedad.
b) Cuando las acciones adquiridas formen parte de un patrimonio adquirido a titulo universal.

c) Cuando las acciones que estén integramente liberadas sean adquiridas a titulo gratuito,

siempre que estuviesen integramente desembolsadas.

d) Acciones integramente liberadas adquiridas como consecuencia de una adjudicacion judicial

para satisfacer un crédito de la sociedad frente a su titular.

V. SUPUESTO DE ADQUISICION CONDICIONADA

No existe una prohibicién taxativa en lo que respeta a la adquisicién derivativa, si no que la sociedad
puede adquirir libre y licitamente sus propias acciones. Ahora bien, cuando no nos encontremos en un
supuesto de libre adquisicién, la operacion se debera llevar acabo observando los limites y requisitos

del art. 146 LSC, que se citan a continuacién:

a) La decision de adquirir las acciones en autocartera deberd ser tomada por el drgano de

administracién, previa autorizacion por la Junta de la adquisicién.

e “La autorizaciéon debe ser detallada, incluyendo la modalidad de adquisicion, el nimero
maximo de acciones a adquirir, el contravalor méximo y minimo de la adquisicion, en caso de

adquisicién onerosa, y la duraciéon de la autorizacién, que no podra exceder en ningun caso los

5 afios.”®

b) Elvalor nominal de las acciones adquiridas, directa o indirectamente, sumadas al de las ya

poseidas por la sociedad adquirente y sus filiales, y, en su caso, la sociedad dominante y sus filiales

no puede exceder del 20% .

5 LEFEBVRE. (2018a). Adquisicidn derivativa de acciones propias o de la sociedad dominante (4280). LEFEBVRE - El Derecho.

6 LEFEBVRE. (2018b). Requisitos generales de adquisicion licita (4281). LEFEBVRE-EI Derecho.

10



c) La adquisicidon no puede generar que el importe del patrimonio neto resulte inferior al importe

del capital social mds las reservas legal o estatutariamente indisponibles.’

d) La adquisicion de acciones propias parcialmente desembolsadas generard la nulidad de la

adquisicién.
e Excepcion: Sila adquisicién fuese a titulo gratuito.
e) Serdn nulas las adquisiciones de la sociedad en autocartera cuando dichas acciones lleven

aparejadas prestaciones accesorias.

f)  Existe un deber especial de control por parte de los administradores, por el cual en el momento

de la adquisicion autorizada, se respetan las condiciones legalmente exigidas y antedichas.

e Puesto que se debe velar por el interés de la sociedad y la igualdad de trato de los socios.

En el caso de que se adquieran acciones sin que respeten los requisitos anteriores, estas deberan de ser
enajenadas en un plazo maximo de un afio desde su adquisicién. En su defecto, deberd amortizarlas de

inmediato y llevar a cabo una reduccion de capital.

V. CONSECUENCIAS JURIDICAS DE LA INFRACCION

El articulo 147 LSC regula las consecuencias derivadas del incumplimiento de las condiciones exigidas
para la adquisicidon condicionada. Cuando se contravengan los requisitos mencionados en el articulo
anterior las acciones adquiridas deberan ser enajenadas en el plazo de un afio. Transcurrido ese plazo
sin haber enajenado, los administradores deberdn acordar la amortizacion mediante la consecuente

reduccién de capital.

Asimismo, si trascurridos dos meses desde la finalizacién del plazo para reducir capital, no se ha hecho,
los terceros interesados podran tomar medidas. Especificamente, podran ponerlo en conocimiento del
Registrador mercantil o el Secretario judicial de Castellén y solicitar que se imponga la reduccion de
capital. Ante esta situacion los Administradores estaran obligados a solicitar la reduccién judicial o
registral del capital social en caso de que el acuerdo de la junta sea contrario a la misma, o si esta no

puede ser lograda.

Llegados a este punto la reduccién se ejercitard mediante expediente tramitado conforme a la Ley de

Jurisdiccion Voluntaria ante el Secretario judicial o solicitud ante el Registrador mercantil con

7Prados, L. (2018, 10 marzo). Autocartera y Reduccion de Capital Social. Luis Prados Ramos Notario.
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observancia a lo previsto en el RRM. En cualquier caso, la decision de ambos podra recurrirse ante el

Juez de lo Mercantil 2

No solo esto, si no que se prevé ademads un régimen sancionador de caracter administrativo para
desincentivar el incumplimiento de los limites y restricciones que impone la LSC. Con base en el articulo
157 LSC se determinan las sanciones que conllevaran los incumplimientos de las obligaciones
contenidas en el Titulo IV, Capitulo VI de la Ley, relativo a “los negocios sobre las propias participaciones

y acciones”.

Concretamente, se establece que dichas infracciones podran suponer la sancién con una multa de hasta
el importe del valor nominal de las acciones suscritas por la sociedad, o en su caso, las no amortizadas
0 no enajenadas. La multa se graduara en funcién del perjuicio que se ocasione a la sociedad, los socios
de ésta o0 a terceros; asi como atendiendo a la entidad de la infraccién. Se reputardn como responsables
de lainfraccion los administradores de la sociedad. Dicho esto, el incumplimiento del deber de amortizar

o enajenar se considerard una infraccién independiente.

La competencia para ejercitar esta accidon sancionadora, en el caso de las S.A la ostenta la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, y la misma prescribird a los tres afios. Ademas el procedimiento se
regird por lo dispuesto en la Ley30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las

Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun.

Ahora bien, no serd preciso llegar a esta situacién si CerTronic cumple los requisitos previstos para la
operacién. Si embargo, es preciso informar al Cliente sobre las duras consecuencias que puede tener

esta operacion si no se tramita con precaucién y absoluta observancia a la Ley.

VI. REGIMEN DE LAS ACCIONES EN AUTOCARTERA

Las acciones en autocartera recibirdn un tratamiento diferente a aquellas que son titularidad de los
socios, tal y como prevé el art. 148 LSC. Se trata de un mecanismo enfocado a mantener la igualdad
entre socios, o la proteccion a los acreedores y a terceros con los que realiza negocios juridicos la

sociedad.

8 Alfaro, J. (2020, 23 enero). Los negocios de una sociedad sobre sus propias acciones o participaciones. Almacén de Derecho.
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Es importante que CerTronic conozca el régimen legal de las acciones que adquirird en régimen de

autocartera.

- Quedan suspendidos los derechos propios de las acciones.

- Los derechos econémicos que llevasen aparejados seran distribuidos a partes proporcionales
entre las acciones restantes. Se exceptla de este supuesto las adquiridas por la sociedad a titulo

gratuito.

- Computaran las acciones en autocartera en el capital para calcular las cuotas requeridas para la

adopcion de acuerdos en junta o para la constitucion.’

Imaginemos, Unicamente como ejemplo, que CerTronic estuviese compuesta por 1.000.000 de acciones
con un valor de 10€ por accién. Ello resultaria en un capital social de 10.000.000¢€. Si la Sociedad obtiene

1.000 acciones propias el computo de los quérums se deberd continuar realizando sobre el capital

escriturado. Es decir, sobre 1.000.000, no sobre 900.000, que se refiere al capital en circulacién. Esto se
debe a que, como se expone en el articulo 148 LSC, las acciones en autocartera computan en las cuotas
para la adopcién de acuerdos. De lo contrario, si se obtienen esas acciones de los socios, pero dejasen

de computar, determinados socios, como en este caso Vulture, podrian alcanzar la mayoria absoluta.

La cautela mostrada en la ley y por parte de los tribunales se debe a los perjuicios que pueden
ocasionarse a la sociedad y a terceros. En este sentido se pronuncia la DGRN de 11 de mayo de 2017,
que reza lo siguiente:
“Los evidentes riesgos que la adquisicion por una sociedad de sus propias acciones puede
implicar, no sélo para los acreedores u otros terceros, sino para los propios accionistas, ya tenga
lugar aquélla de un modo directo, ya indirectamente a través de otras sociedades sujetas a su
control o por personas interpuestas, justifican las cautelas a que las ha sometido el legislador en

el Capitulo IV del Titulo IV de la Ley de Sociedades de Capital.”*°

9 PAZ ARES, Cy PERDICES, A., “Los negocios sobre las propias acciones”, en URIA/M ENENDEZ/OLIVENCIA, Comentarios al régimen
legal de las sociedades mercantiles, Madrid 2003.

10 Resolucidn de 11 de mayo de 2017, de la Direccién General de los Registros y del Notariado, en el recurso interpuesto contra
la negativa del registrador mercantil y de bienes muebles VIII de Madrid a inscribir la escritura de reduccién del capital social de
una entidad.

13



Siguiendo esta linea de pensamiento, cabe precisar que para realizar la operacion de autocartera, no se
requiere informe de experto independiente. Sin embargo, seria aconsejable que se realizase un estudio
de mercado para poder determinar el valor de la marca CirCeramica y asi adquirir las acciones propias
que sean necesarias. Con los datos que tenemos, en el presente proyecto hemos estipulado que la
marca CirCeramica puede tener un valor de aproximadamente un 5% del capital de CerTronic. Esto se
debe a que, a pesar de su alto prestigio, estamos ante la adquisicion de una sociedad que solo aporta la
marca puesto que carece de actividad econdmica. Es importante realizar una valoracién adecuada, en
tanto en cuanto, si se adquieren mas acciones de las que se enajenan, el Cliente se veria obligado a

reducir el capital estando en peligro de quedarse por debajo del minimo legal.

VII. APLICACION PRACTICA DE LA NORMATIVA

A continuacién se expondra de manera practica la operacion de autocartera. Al no contar con las cifras
y volimenes exactos de las Sociedades implicadas se hara una aproximacion. En ella no se recalcaran
los requisitos juridicos, pues ya han sido explicados. Es decir, no se tratara de articular la operacién, si

no Unicamente de explicarla de forma practica.

En primer lugar, serd preciso que CerTronic y sus socios negocien la forma en la que desean que se lleve
a cabo la operacion. Se aconseja que las acciones a adquirir por la propia sociedad se adquieran de
manera proporcional entre los socios. Es decir que las acciones a comprar por la sociedad a cada socio
sean correlativas a la representacion de cada uno de ellos en el capital social. De esta manera se
garantiza que ningun socio tenga que realizar un esfuerzo desproporcionado con respecto al otro, como
pasaria por ejemplo si todos los socios tuviesen que aportar X nimero de acciones. Por ello se ha
seleccionado como cifra a aportar un 5% de las acciones de cada uno de los socios, lo cual, a grandes

rasgos supondria la siguiente situacion:

Vulture Badenes SRL Antonio F. Amparo F. Lidon F.F.
Capital 44 % 28 % 10 % 10 % 8%
Capital que aportar a 22% 14% 0.5% 0.5% 0.4%
la autocartera (5%)
Capital resultante 41.8% 26.6% 9.5% 9.5% 7.6 %
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En el supuesto que se expone la operacion versaria sobre menos del 20% del capital total, cumpliendo
con uno de los requisitos legales. No obstante, se aconseja enajenar las acciones en autocartera antes
de 3 afios, o proceder a la amortizacion del excedente mediante reduccion de capital. Esto se sugiere
dado que durante el tiempo que las acciones estén en autocartera se pueden producir situaciones
indeseables en la esfera econdmico-patrimonial de CerTronic. Ademas, se estd limitando la funcién de
garantia del capital diluido y se podria ver modificada la correlacion entre capital social y poderes de la

esfera corporativa.

VIIL. OPERACIONES QUE REALIZAR TRAS LA AUTOCARTERA

Tras haber realizado la operacién de autocartera y haber obtenido a cambio de dichas acciones la marca
Cir-Ceramica, es posible que CerTronic mantenga acciones propias. En este supuesto se debera
amortizar mediante una reducciéon de capital. Esta reduccidon serd una operacion distinta e

independiente de la previamente efectuada.

¢ APROBACION REQUISITOS ) .

AUT(JJS:«ZTAXCION CONSEJO DE LEGALES Y REGIMEN DE ENAJEgACION
ADMINISTRA- REGIMEN LAS ACCIONES .

GENERAL e SANCIONADOR AMORTIZACION

AMORTIZACION DEL CAPITAL DE ACCIONES NO TRANSMITIDAS MEDIANTE REDUCCION DE CAPITAL

Podria darse el caso de que las acciones que CerTronic adquiera en autocartera superen el valor de la
marca Cir-Ceramica. Al tratarse de una aportacién no dineraria el valor de Cir-Ceramica podria no
coincidir con el de las acciones en autocartera. En este sentido se ha pronunciado el Tribunal Supremo
en la STS 541/2018, 1 de octubre de 2018:
“La sociedad deberd acordar inmediatamente su amortizacion y la reduccion del capital. Si la
sociedad omite estas medidas, cualquier interesado podra solicitar su adopcion por el secretario
judicial o por el Registrador mercantil del domicilio social. Los administradores de la sociedad

adquirente estdn obligados a solicitar la adopcion de estas medidas, cuando, por las
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circunstancias que fueran, no pueda lograrse el correspondiente acuerdo de amortizacion y de

reduccion del capital”.

El llustrisimo notario D. Luis Prados explica que es posible compaginar la reduccién de capital y la

adquisicién de acciones propias de diversas maneras. A efectos practicos, para el caso que nos compete,

es decir la compra de Cir-Ceramica, es conveniente atender al siguiente supuesto.

QUE LA AUTOCARTERA SE ADQUIERA PREVIAMENTE POR PARTE DE LA SOCIEDAD Y SE ADOPTE EL
ACUERDO DE REDUCCION DE CAPITAL CON POSTERIORIDAD PARA SU AMORTIZACION:

eAcuerdo autorizado por
la Junta General vy
adoptado por el Consejo
de Administracion
«Posterior transmision a
CirCeramica.

AMORTIZACION
'@ DEL EXCEDENTE

«A realizar con base en los
acuerdos adoptados en
los procesos previos.

(< Obligacién de
observancia a reglas de
reduccion de capital, y
SUJETO A REQUISITO DE
PREVIA EXISTENCIA DE
AUTOCARTERA.

ACUERDO DE
NS D CCION DE
CAPITAL

En este supuesto las acciones se habrian adquirido de acuerdo con el art. 146 LSC . Es decir, que se trata

de un supuesto de adquisicion derivativa condicionada. En el presente caso la Sociedad podrad mantener

sus acciones propias sin necesidad de amortizarlas, siempre y cuando cumpla con los requisitos ya

mencionados en el apartado pertinente. Ademas, en este caso no seria necesario que las autorizaciones

de la Junta, ni el titulo por el que se adquirieron las acciones accedan al Registro Mercantil.

Dicho esto, en el caso de que no se cumplan los requisitos del articulo 146 LSC, CerTronic tendra que

actuar con sujecion a las reglas de reduccién de capital, pero aparte de esto la operacién solo estd sujeta

al requisito de previa existencia de la autocartera. Ahora bien, en esta modalidad de operacion también

suelen surgir dudas acerca del régimen de proteccién de los acreedores. Ello, a pesar de que la
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operacién no lleva aparejada el requisito de devolucion de aportaciones por ser la propia sociedad la

titular de dichas acciones'?.

Siguiendo ésta linea de pensamiento, hay que matizar que la reduccién por la cual se instrumenta la
amortizacion puede generar, o no, la devolucién de aportaciones, ello por que no existe una modalidad

independiente de reduccién de la establecida en el art. 317 LSC.

Por consiguiente, en el caso de que la reduccion comporte la devolucién de aportaciones, deberan
respetarse las reglas de tutela de los acreedores, con el consecuente derecho de oposicion de los estos.
En el caso de que no comporte dicha devolucion, se entenderd que se contaba con reservas libres
suficientes, y se efectuara la operacién con cargo a beneficios o reservas libres, tratdndose asi de un

supuesto de exclusion del derecho de oposicién.

Establece la resolucién de la DGRN de 11 de mayo de 2017 que:
“A efectos de la necesaria tutela de acreedores a éstos les resulta enteramente indiferente el
orden procedimental sequido por la sociedad para amortizar sus acciones (primero adquisicion
y luego reduccion o viceversa) puesto que lo relevante es que egresan recursos de la sociedad

con rebaja de la cifra legal de retencion”.
Matiza también que es fundamental que el acuerdo social y el propio anuncio del acuerdo expongan

claramente si la amortizacion de la autocartera genera o no devolucién y derecho de oposicion. Pues

en virtud del mismo se procedera de un modo u otro.

ADQUISICION MEDIANTE AUMENTO DE CAPITAL

Vista la autocartera, se podrecerd a estudiar el aumento de capital, de forma que se pueden explorar

distintas alternativas, y una vez informado acerca de ellas, poder tomar una decisién mas instruida.

11pPrados, L. (2018, 10 marzo). Autocartera y Reduccién de Capital Social. Luis Prados Ramos Notario.

17



Analizado el planteamiento y los objetivos que busca lograr CerTronic se estudiard la posibilidad de
llevar a cabo un aumento de capital con cargo a aportaciones no dinerarias. Especificamente, la

operacién se estructurard para lograr la adquisicion de CirCeramica.

l. CONCEPTO Y REGULACION

El aumento de capital de una sociedad es aquella modificacién de los estatutos que permite elevar la
cifra de capital social*?. Se trata de una operacién de gran trascendencia practica para las sociedades

puesto que es un mecanismo para que la misma pueda ampliar sus recursos.

Su regulaciéon viene otorgada por el Capitulo Il de la LSC, “El aumento del capital social”. Antes de
proceder a explicar la operacién que deberd seguir CerTronic para realizar el aumento a cambio de
aportaciones no dinerarias, como es la marca CirCeramica, es necesario puntualizar que se deben

cumplir todos los requisitos del aumento de capital.

I. PROCEDIMIENTO

La LSC se plantean dos maneras de realizar la operacion, si bien la doctrina viene admitiendo tres, al

poder practicarse mediante cargo a reservas de la Sociedad :

e Mediante la emisién de nuevas acciones
e Mediante la elevacién del valor nominal de las ya existentes

e Mediante cargo a las reservas de la sociedad

Es fundamental que se siga el procedimiento legal establecido al efecto a la hora de realizar la presente
operacién. Si el aumento se realiza elevando el valor nominal de las acciones, se requerird el
consentimiento de todos los socios; a excepcion de que se realice con cargo a las reservas o beneficios

sociales®3.

Es necesario que el aumento, en tanto en cuanto se trata de una modificacion de los estatutos, siga el

procedimiento y los requisitos para llevarla a cabo. A este respecto, la Ley exige que cuando el aumento

12 Faus Puyol, M. (2014). Prdctico Sociedades Mercantiles (Enero 2021). Vlex.
13 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Boletin Oficial del Estado, 3 de julio de 2010 (Art. 296.2)
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de capital social se realice por una S.A, como es el caso, tras el aumento, las acciones de la sociedad

deberan estar desembolsadas al 25%, como minimo.

Por otro lado, la LSC establece que el acuerdo deberd adoptarse por la Junta General, si bien esta
competencia podra ser delegada por la Junta General en los administradores. Esto es asi en virtud de la
institucion del capital autorizado que consagra el articulo 297.1. b), el que atribuye al érgano de

Administracién:

“La facultad de acordar en una o varias veces el aumento del capital social hasta una cifra
determinada en la oportunidad y en la cuantia que ellos decidan, sin previa consulta a la junta
general. Estos aumentos no podrdn ser superiores en ningun caso a la mitad del capital de la
sociedad en el momento de la autorizacion y deberdn realizarse mediante aportaciones

dinerarias dentro del plazo mdximo de cinco afios a contar del acuerdo de la junta.”

Esta prevision otorgada en la Ley permite agilizar en gran medida los tramites para la modificacion de
los estatutos en lo concerniente al capital social. En especial, ahorrara tiempo a la Sociedad dado que

no sera necesario atender a los trdmites ni plazos de la convocatoria y la celebracidon de la Junta General.

1. LA ADOPCION DEL ACUERDO

Esta forma de aumento de capital viene regulada por el articulo 300 LSC, el cual reza que:
“1. Cuando para el contravalor del aumento consista en aportaciones no dinerarias, serd preciso
que al tiempo de la convocatoria de la junta se ponga a disposicién de los socios un informe de
los administradores en el que se describirdn con detalle las aportaciones proyectadas, su
valoracion, las personas que hayan de efectuarlas, el numero y valor nominal de las
participaciones sociales o de las acciones que hayan de crearse o emitirse, la cuantia del
aumento del capital social y las garantias adoptadas para la efectividad del aumento segtn la

naturaleza de los bienes en que la aportacion consista.
2. En el anuncio de convocatoria de la junta general se hara constar el derecho que corresponde
a todos los socios de examinar el informe en el domicilio social, asi como pedir la entrega o el

envio gratuito del documento”.

Del citado articulo se extrae que es un requisito indispensable para la operacion que exista informe de

los administradores. Este, deberd describir las aportaciones proyectadas y su valor, las personas que
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vayan a efectuarlas, la cuantia del aumento del capital social, el nUmero de acciones que deberan

recibirdn a cambio, y definir las garantias adoptadas para la efectividad del aumento.

En lo que respecta a la adopcion del acuerdo de la junta, se requiere que esté constituida respetando
las exigencias de quérum reforzado de la ley. Para la primera convocatoria se requiere que concurran
los accionistas que representen al menos el 50% del capital suscrito con derecho a voto. En la segunda

convocatoria se reduce el porcentaje de quérum al 25%.

Siguiendo esta linea de pensamiento, el articulo 201 LSC impone mayorias para la votacion. Sin perjuicio
de que los estatutos puedan reforzar estas mayorias, se exige que cuando el capital representado, o
presente, sea superior al 50% se debera adoptar el acuerdo por mayoria absoluta. En cambio, en la
segunda convocatoria, con una representacion del capital social del 25-50% se requerira el voto de dos

terceras partes del capital.

CerTronic prevé en sus estatutos que cualquier acuerdo de reestructuracion societaria se deberia
aprobar con el voto favorable del 67% del capital social. Esta obligacion se extiende al acuerdo de
aumento de capital, por lo tanto debera ser por la que se rija la operacion. De hecho, de no acatar dicha
cldusula Vulture podria ejercer el vencimiento anticipado del crédito junto con su derecho de conversiéon

de la deuda restante por valor de 10.000.000%€.

Finalmente en lo que al acuerdo concierne, los socios no tienen derecho de suscripcion preferente. Asi
lo estable el articulo 304.2 LSC. La razdn de ser es que las acciones se suscribirdn con aportaciones no

dinerarias, con lo cual se excluye expresa e imperativamente el citado derecho®.

V. LOS SOCIOS APORTANTES

Este epigrafe tiene como finalidad informar acerca de los requisitos con los que debe cumplir la

Sociedad de Responsabilidad Limitada CirCeramica.

14 Garcia Grewe, C., El Derecho De Suscripcion Preferente. Exclusion, Inexistencia Y Configuracion Estatutaria, CIZUR MENOR
(THOMSON REUTERS-CIVITAS), 2014, 547 PP.
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En primer lugar, esta deberd tener capacidad, legitimacién y poder de disposicién para aportar aquello
a lo que se obligue. Ademas, deberd prestar su consentimiento, identificarse mediante NIF vy
comparecer en la escritura si se trata de aportacidon no dineraria inscribible en el Registro de la

Propiedad.?®

Ademds, dado que CirCeramica es una sociedad extranjera se deberd obedecer a los requisitos del Real
Decreto 664/1999 de 23 de abril, sobre inversiones exteriores. Concretamente, su articulo 2 prevé y
autoriza que las personas juridicas domiciliadas en el extranjero podran ser titulares de inversiones

extranjeras en Espafia’®.

En cuanto a los requisitos que impone el Ordenamiento Juridico nacional, la Ley del Notariado v el
Reglamento del Notariado imponen la obligacién de obtener, previamente a la ampliacion, los nimeros
de identificacion fiscal de los aportantes y los de las personas o entidades en cuya representacién

actlen, con lo cual quedard constancia en la escritura.

V. LAS APORTACIONES NO DINERARIAS

La Sociedad del Sr. Vattermoli y de “Il Piccolo Avvoltoio SRL” podra ser objeto de aportacion, dado que
es un bien o derecho susceptible de valoracién econdmica, y no se trata de una aportacion en trabajo

o dinero, lo cual estaria prohibido. ¥’

Ademads, se requiere en virtud del articulo 67 LSC que:

“1. En la constitucion o en los aumentos de capital de las sociedades andnimas, las aportaciones
no dinerarias, cualquiera que sea su naturaleza, habrdn de ser objeto de un informe elaborado
por uno o varios expertos independientes con competencia profesional, designados por el
registrador mercantil del domicilio social conforme al procedimiento que reglamentariamente

se determine.

15 Faus, M. (2021). Aportaciones no dinerarias en caso de aumento de capital de una sociedad andnima. vLex.
16 Real Decreto 664/1999, de 23 de abril, sobre inversiones exteriores, Boletin Oficial del Estado 4 de mayo 1999. (Art. 2)

17 Claramunt Julian, L. (2020, 26 mayo). Las aportaciones no dinerarias. |LP Abogados.
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2. El informe contendrda 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 podrd ser superior a la valoracion

realizada por los expertos.” *®

Este informe del experto independiente viene exigido por distintas normas, como 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, Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles,
Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil, y
Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal.*®

El dnimo del legislador a la hora de pedir su intervencion, y no Unicamente la de los administradores
sociales responde a la independencia y una cualificacién técnica especifica que se le presupone al
experto independiente. La diferencia con el informe de los administradores no reside pues en el
contenido, sino en el emisor del mismo, pues se pretende que el informe de un experto independiente
sea el resultado del andlisis de un tercero independiente, técnicamente cualificado, sobre los concretos

métodos de valoracion utilizados por los administradores.

Es decir, que se trata de un mecanismo de garantia de socios y acreedores ya que actla como garante
de la integridad del capital social. Especialmente dado que, si el valor dado a la marca CirCeramica se
estimare incorrecto, no seria posible realizar una rectificaciéon que disminuya el capital social, ya que el

capital existente es garantia de los acreedores. En este caso se debera realizar una reduccién de capital.

Ademds, la ley prevé una exigencia de publicidad para dicho informe. Por un lado, debe depositarse una
copia autenticada de en el Registro Mercantil en el plazo maximo de un mes desde que se haga efectiva
la aportacion no dineraria. Por otro lado, el informe también debe adjuntarse como anexo a la escritura

de constitucion de CerTronic.

18 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Boletin Oficial del Estado, 3 de julio de 2010 (Art. 67.2 LSC)

19 Serrano Tisaire, M. (2016). £/ papel del experto independiente en la valoracion de empresas. Comparativa de métodos de
valoracidn. Universidad de Zaragoza. (Pg. 10)
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Se podra exigir la responsabilidad del experto por su valoracién en un plazo de 4 afios desde la fecha
del informe, el cual debe responder frente a la sociedad, los accionistas y los acreedores. No obstante,
si demuestra la diligencia debida y los estdandares propios de su actuacion quedard exonerado de

responder por los dafios causados por la valoracion.

La Direccion General del Registro y del Notariado, en su Resolucién del 18 de junio de 1998, establecio
que la ratio legis del articulo 38 LSA (equivalente al art. 67 de la LSC) es proteger el interés de los

accionistas:

“La exigencia de valoracion por experto independiente de las aportaciones no dinerarias tiene la
finalidad de asegurar la correcta composicion cuantitativa del capital social, al evitar que sirvan
de cobertura a éste prestaciones ficticias o valoradas con exceso. Por ello, es indiscutible la
aplicabilidad de dicha cautela a la aportacion de un objeto como la empresa que, precisamente
por su naturaleza, ha de ser sometida a un estricto control de valoracion, en aras del principio
de realidad e integridad del capital social; asi resulta del articulo 38 LSA, que establece el sistema
de valoracion por experto independiente para todo tipo de "aportaciones no dinerarias,
cualquiera que sea su naturaleza", con independencia de la mayor o menor complejidad de los
activos aportados o del mayor o menor grado de dificultad que entrafie la determinacion de su

valor”.

VI. LA ESCRITURA DE EJECUCION DEL AUMENTO

El articulo 314 LSC establece la obligacién de inscribir la operacion de aumento. Concretamente, se
deberd realizar una inscripcién simultdnea en el Registro Mercantil de Castelldn de las escrituras de

ampliacién de capital y de ejecucion en la que consten:

“[...] los bienes o derechos aportados y, en el caso de las sociedades de responsabilidad limitada
o de las andnimas no cotizadas, si el aumento se hubiera realizado por creacion de nuevas
participaciones sociales o por emision de nuevas acciones, la identidad de las personas a quienes
se hayan adjudicado, la numeracion de las participaciones o de las acciones atribuidas, asi como

la declaracion del drgano de administracion de que la titularidad de las participaciones se ha
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hecho constar en el Libro-registro de socios o de que la titularidad de las acciones nominativa se

ha hecho constar en el Libro-registro de acciones nominativas.”?°

ADQUISICION MEDIANTE FUSION

La ultima opcion que plantea el Consejo de Administracién de Cer-Tronic para adquirir Cir-Ceramica es
comprar sus participaciones a los dos socios, D. Angelo Vattermoliy a la sociedad de capital de riesgo I
Piccolo Avvoltoio SRL., que a su vez esta controlada al 100% por Vulture. Para ello solicitara un préstamo
con una entidad financiera. Posteriormente, se acordard una fusién por absorcion de su filial
CirCeramica.

A continuacién se explicara la regulacion, el proceso y las precauciones que se deben tener para efectuar

dicha operacién.

EL PRESTAMO

En primer lugar, ante la cuestidon planteada es necesario prevenir a CerTronic de que existe una
prohibicion legal de asistencia financiera. Al ser CirCeramica una sociedad de responsabilidad limitada
(si bien se trata de una sociedad italiana), esta prohibicién se regula en el articulo 143 LSC. En este se
establece que la sociedad no podrd conceder préstamos, anticipar fondos, prestar garantia ni facilitar

asistencia financiera para la adquisicion de sus propias participaciones.

Dicho esto, se ha elaborado un mecanismo juridico mercantil que en cierto modo evade la citada
prohibicidn de asistencia financiera: la fusion apalancada?!. Ahora bien, en este supuesto no procederd
ejecutar asi la adquisicion puesto que CirCeramica traslado sus activos a otra sociedad en virtud de una

escision.

Por lo tanto, teniendo en cuenta lo expuesto es necesario matizar los riesgos que puede conllevar

asumir una nueva deuda por parte de la Sociedad. Esto surge principalmente a raiz del pacto de

20 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Boletin Oficial del Estado, 3 de julio de 2010 (Art. 314)

21 Alvarez, S. (2010, 14 enero). Fusion apalancada y asistencia financiera: el Art 35 de la Ley de Modificaciones Estructurales. El
Notario.
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financiacion acordado entre la sociedad y el socio Vulture en el marco del acuerdo de conversién de la
deuda en capital social. En dicho pacto se previd, entre otras, la obligacién de que cualquier nuevo
crédito que solicite CerTronic deberd ser suscrito con condiciones iguales o peores que las del crédito
con Vulture. También impuso que, en caso de impago de un vencimiento pactado, el Fondo podria
imponer una reestructuraciéon de la sociedad a la que se verian obligados a votar de manera positiva los
socios en la junta. Finalmente, en lo que concierne al préstamo, se prevé, en caso de violacion de
cualquiera de las obligaciones suscritas, el vencimiento anticipado del crédito y el derecho de

conversion de la deuda restante por un valor de 10.000.000€.

Siguiendo esta linea de pensamiento, se previene a CerTronic acerca de los riesgos de suscribir un nuevo
préstamo. Esta situacion, el tener que afrontar una nueva deuda, podria comprometer la capacidad de
CerTronic de hacer frente a los vencimientos parciales del crédito con Vulture. Lo expuesto implica la
posibilidad de tener que trasformar la deuda, convertida en 10.000.000€ en capital social, lo que

supondria como desenlace que se estaria otorgando el control de la sociedad a Vulture.

En conclusién, el resultado de suscribir un nuevo préstamo podria ser que CerTronic se viene
desbordada a causa de la financiacién y podria no lograr hacer frente a la misma. Es decir, que el riesgo

existente es muy elevado.

Empero de lo anterior, y a pesar de no recomendar esta forma de proceder en aras del interés
econdmico de la sociedad, se procedera a explicar la fusion que procederia en caso de seguir a delante

con esta operacion.

1. LA COMPRAVENTA

En el planteamiento que se propone nos hallamos ante una adquisicion de todas participaciones de
CirCeramica. Esta clase de operaciones empresariales se encuentran protegidas por la Business
Judgement Rule, dado que tienen cardcter estratégico y discrecional. En estos casos, y en virtud del

articulo 226 LSC existe una presuncion de cumplimiento por parte de los administradores.

De cara a este proceso de compraventa, se aconseja realizar una Due Diligence, dado que el resultado
del proceso estara directamente afectado por el contenido del contrato. A grandes rasgos, una Due
Diligence se asemeja a una auditoria legal. En ella se estudia toda la informacién relativa a CirCeramica:

su situacion econdmica, los riesgos que conllevaria la operacién, las contingencias que puedan
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acontecer. Una vez que la Due Diligence haya determinado las condiciones financieras, laborales,
medioambientesy legales en las que se encuentra CirCeramica CerTronic podrd valorar el precio a pagar

por ella, y las condiciones que regirdn la operacion y el contrato.

Esta obligacion de realizar una Due Diligence se engloba dentro del deber diligencia de los
administradores. De hecho omitir este procedimiento podria generar que se esté pagando un precio
erréneo por la empresa, lo cual supondria un dafio para la Sociedad, y responsabilidad para sus
administradores. Esto podria suceder si por ejemplo, una vez realizada la operacion apareciesen pasivos

que se desconocian.

En cuanto a los derechos de CerTronic como adquirente, podra ejercerlos desde el momento en que la
sociedad tenga conocimiento de la transmisiéon. Esta transmision se encontrard sujeta a los limites y

reglas que establezcan los estatutos, o en su defecto, a lo establecido en los articulos 106 y ss. de la LSC.

1. FUSION POR ABSORCION

A. REGULACION

La operacidon que se debe llevar a cabo para la fusién de CerTronicy su filial es una fusién impropia, que

sigue el siguiente esquema:

ABSORBE
CIRCERAMICA
CERTRONIC —
. Sociedad Absorbida
Sociedad Absorbente Titular de
100%

Esta forma de fusion se regula en los articulos 24 a 53 de la LME. En ellos se la define como aquella

fusion en la que:

“Dos o mds sociedades mercantiles inscritas se integran en una uUnica sociedad mediante la

transmision en bloque de sus patrimonios y la atribucion a los socios de las sociedades que se
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extinguen de acciones, participaciones o cuotas de la sociedad resultante, que puede ser de

nueva creacion o una de las sociedades que se fusionan.”

Concretamente, estamos en una operacion de fusién en la que se generara la absorcién de CirCeramica
(absorbida) por parte de CerTronic (absorbente), que adquirird por sucesién universal su patrimonio.
Como consecuencia CerTronic aumentard su capital social en la cuantia del valor de la marca

CirCeramica.

Dentro de las fusiones, esta se engloba dentro de una fusién especial dado que CirCeramica es una SRL
italiana con lo cual en proceso se regird por el articulo 49 LME, relativo a la “Absorcion de sociedad

integramente participada”.

En este precepto se establece que la operacién podra llevarse a cabo sin necesidad de que consten los

siguientes requisitos contenidos en el art. 31 LME:

= E| tipo de canje de las participaciones, ni la compensacidon complementaria en dinero que

hubiese estado prevista, ni, en su caso, el procedimiento de canje (art. 31.22 LME).

= |afecha desde la cual los titulares de las nuevas acciones o participaciones tendran derecho a

participar de las ganancias sociales (art. 31.62 LME).

Ahora bien, al ser CirCeramica una sociedad italiana, y por ende la operacién una fusién trasfronteriza

intracomunitaria, si se requerira:

= lainformacién acerca de la valoracién de los activos y pasivos de CirCeramica (art. 31.92 LME).

= |as fechas de las cuentas de las sociedades que se fusionan utilizadas para establecer las

condiciones en las que se realizard la fusién (art. 31.102 LME)

= Elinforme de los administradores, si bien no se requerird el de experto independiente.

Finalmente, en cuanto a los requisitos, no serd necesario informe del experto independiente, ni que se
gjecute un aumento de capital por parte de CerTronic. Tampoco se requerira la aprobaciéon por parte

de los socios de CirCeramica en junta general de la fusién.

B. PROCEDIMIENTO
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La ejecucion del proyecto de fusién impropia se podré llevar a cabo siguiendo las siguientes fases??:

1. Fase preparatoria:

Cabe destacar que, al encontrarnos en el marco de una fusidon especial, estos trdmites se ven
simplificados, tal y como ya se ha explicado. En esta fase deben elaborarse los siguientes documentos,

y llevarse a cabo las siguientes actuaciones.:

Protocolo de fusion

Balance de fusion

Proyecto de fusion

Publicitar la aprobacion de la Junta Universal para aprobar la fusion.

2. Fase decisoria

En esta fase se convocara la Junta Universal y se dara publicidad al acuerdo de fusién.

3. Fase ejecutiva

En este punto se elevara el acuerdo de fusién a escritura publica y se procederd a su inscripcién en el

Registro Mercantil. Durante esta fase cabe impugnacién de la fusion en un periodo de tres meses.

4. Faseintegradora

Esta fase tiene una vocacion integradora de las planillas de las empresas parte de la fusion. Ahora bien,
no se requerird en el caso que nos concierne dado que CirCeramica carece de actividad y no tiene

empleados.

4. TRASLADO DEL DOMICILIO SOCIAL AL EXTRANJERO

El articulo 92 LME contempla el traslado al extranjero del domicilio social de una sociedad mercantil
espafiola inscrita, asi como el de una sociedad extranjera al territorio espafiol. Ahora bien, dicho traslado

se tendrd que hacer de acuerdo con la citada Ley y los Tratados o Convenios Internacionales vigentes

22 Montes Garcia, B. (2020, 10 enero). Fusién Impropia. Repositorio Comillas.
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en Espafia. En todo caso, se exige que el Estado al que se traslade la sociedad permita el mantenimiento
de la personalidad juridica de la sociedad. Es decir, que el traslado del domicilio social al extranjero
presupone la existencia de algln convenio o pacto que permita que la sociedad mantenga la

personalidad juridica, asi como un procedimiento especifico que lo garantice.

Dicho esto, antes de ahondar en el tema, resulta conveniente estructurar a modo introductorio como
se resolverad la cuestion. En primer lugar, se hara referencia a la legislacién espafiola, en la cual se han

venido incorporando a la regulacion del Derecho de Sociedades directrices comunitarias.

Tras el estudio de la legislacion espafiola se procederd a analizar brevemente la cuestién desde el punto
de vista europeo. Esto es, atender a la regulacién actual, que tiene como objetivo la consecuciéon de un
marco de gobernanza eficiente que contribuya a la creacién de un entorno europeo empresarial que

resulte positivo a los integrantes de la Unidn Europea.

l. Punto de vista legislativo espafiol

Desde el punto de vista legislativo espafiol, se regula esta operacién tanto el la Ley de Modificaciones
Estructurales, como en el Reglamento del Registro Mercantil. La LME establece un procedimiento claro
para que se pueda llevar a cabo dicho traslado. En primer lugar, se requiere que los administradores de
la sociedad cuyo domicilio se traslada redacten y suscriban un proyecto de traslado. En el supuesto de
que falte la firma de algin administrador se deberd sefialar e indicar la causa al final del proyecto.
Respecto al contenido del proyecto, el articulo 95 establece que deberdn constar, al menos las

siguientes menciones?:

“1.9 La denominacion y domicilio de la sociedad, asi como los datos identificadores de la
inscripcion en el Registro Mercantil.

2.9 £l nuevo domicilio social propuesto.

3.9 los estatutos que han de regir la sociedad después de su traslado, incluida, en su caso, la
nueva denominacion social.

4.9 E| calendario previsto para el traslado.

5.9 [os derechos previstos para la proteccion de los socios y de los acreedores, asi como de los

trabajadores.”

2Goenechea, J. M., & Gracia, C. (2009). Traslado Al Extranjero Del Domicilio Social De Las Sociedades Mercantiles Espafiolas Tras
La Entrada En Vigor De La Ley De Modificaciones Estructurales. Actualidad Juridica Uria Menéndez. (pgs. 15-26)
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Una vez elaborado el proyecto, los administradores deben presentar en el Registro Mercantil
correspondiente, para su deposito, un ejemplar del proyecto. Realizado éste y la pertinente calificacion
del Registrador, este ultimo deberd comunicarlo al Registrador Mercantil Central, de manera que
proceda a su publicacién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y se haga constar el deposito vy la
fecha en que se efectud. De igual modo, se deberd indicar la denominacién, el tipo social, el domicilio
de la sociedad, los datos relativos a la inscripcién en el Registro Mercantil, una direccién en la que se
pueda obtener informacién gratuita acerca de la sociedad y el traslado y las condiciones de ejercicio de
los derechos de los socios y acreedores. Realizado el deposito, se podra proceder a la convocatoria de

la junta de socios que resuelva sobre el traslado.

Tras la elaboracién del proyecto, la Ley prevé que los administradores realicen un informe en el que se
explique detalladamente y se justifique el traslado, tanto desde una perspectiva juridica como
econdémica. En dicho informe se deberan analizar las consecuencias del traslado para los socios, los

acreedores vy los trabajadores de la sociedad.

Realizados los anteriores tramites la LME prevé en los arts. 97 y ss. el procedimiento a seguir para la
realizacion de la operacién. Correspondera a la Junta de Socios la aprobacion del traslado del domicilio.
Para ello se deberd convocar la Junta mediante publicacion en el BORM y en un diario con gran difusion
dentro de la provincia. Esta convocatoria deberd efectuarse con al menos dos meses de antelacion a la
celebracién de la Junta y atendiendo a los requisitos de contenido plasmados en el articulo 98 LME:

e Domicilio actual y el que se pretende adoptar fuera del territorio nacional.

e Derecho de socios y acreedores a examinar el proyecto de traslado y el informe de los

administradores.

e Derecho de socios y acreedores a obtener copias de los documentos gratuitamente su asi lo

solicitan.

e Derecho de separacidon de los socios que voten en contra del acuerdo de traslado.

e Derecho de oposicidon de los acreedores.

e Mecanismos para ejercitar los mencionados derechos de oposicidn y separacion.
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Efectuados los tramites requeridos expone el articulo 101 LME que corresponde al Registrador
Mercantil certificar el cumplimiento de los tramites. EL articulo 20 del RRM, siguiendo esta linea de

pensamiento afiade que:**

“El Registrador competente en razon del domicilio de la sociedad que se traslada certificard el
cumplimiento de los actos y tramites que han de realizarse por la entidad antes del traslado, y

no cancelard la hoja de la sociedad hasta que reciba una comunicacion del tribunal, notario u

autoridad competente del nuevo domicilio acreditativa de la inscripcion de la sociedad. Recibida

ésta, cancelard la hoja de la sociedad y extenderd nota de referencia expresiva de los nuevos

datos registrales.”

Es decir, que el traslado de domicilio de CerTronic surtird efecto una vez se haya inscrito la Sociedad en

el registro del nuevo domicilio.

Matiza la Ley que todo lo anterior, es decir el procedimiento de traslado de domicilio al extranjero, se
entiende sin perjuicio de lo que establezca la legislacién laboral acerca de los derechos de informacién

y consulta de los trabajadores.

I. Punto de vista legislativo comunitario

CerTronic ha solicitado informacién relativa al traslado de su domicilio desde del punto de vista legal
del derecho nacional. Ahora bien, resulta preciso hacer una mencién al derecho comunitario debido a
la reciente regulacion surgida en la materia. Actualmente se mantiene la tendencia a permitir que el
traslado se realice con base en los ordenamientos juridicos nacionales de los estados miembros en
cuestién, sin embargo, se estd avanzando a grandes pasos para lograr una mayor homogeneidad en el
derecho de los estados europeos en materia mercantil. Ello es asi en virtud de los articulos 49 y 54 del
Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, en los cuales se consagra la libertad de
establecimiento® . Es importante tener esto en cuenta de cara al traslado que quiere efectuar nuestro
cliente, dado que la libertad de establecimiento es fundamental para la consecucién del mercado Unico

europeo.

24 Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil. BOE de 31 de julio 1996

25 Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea. Diario Oficial de la Unién Europea n°® C 83/47 de 03/03/2010 (Arts. 49 y 54)
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Es en este marco de integracion en el que se desarrolla la Directiva (UE) 2019/2121 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 por la que se modifica la Directiva (UE) 2017/1132
en lo que atafie a las transformaciones, fusiones y escisiones transfronterizas. No obstante, ya con
anterioridad el TJUE se habia pronunciado acerca de cuestiones de esta indole. Es obligatoria la mencién
al asunto C-106/16 Polbud®. En éste, el Tribunal consolidé el significado de la libertad de
establecimiento, afirmando que las empresas establecidas en un Estado miembro tienen derecho a

trasferir su domicilio social o su sede a otro Estado miembro sin perder su personalidad juridica.

En particular, el TJUE confirma “el derecho de las empresas a realizar transformaciones transfronterizas
sobre la base de la libertad de establecimiento”. EI TJUE considerd que la libertad de establecimiento es
aplicable cuando Unicamente se traslada el domicilio social, sin traslado del domicilio real, de un Estado
miembro a otro si el Estado miembro de la nueva constitucién acepta el registro de la sociedad incluso

sin el ejercicio de una actividad econémica en su territorio.

Ahora bien, si es cierto, y asi lo matiza el Tribunal, que, a falta de armonizacién, son los Estados
miembros los competentes para determinar “cual es el factor de conexion de una empresa con su
ordenamiento nacional y, por ello, para imponer sus requisitos de constitucion a las empresas que se

27" Finalmente, el Tribunal concluye que, en todo caso un estado no podra

trasladan a su territorio
imponer como requisito la liquidacion de la sociedad para poder llevar a cabo el traslado fronterizo.
Esto supondria dar un paso hacia atras respecto a la integracion y la creacién de un mercado comun,

por lo que dicha restriccién resulta injusta y desproporcionada, y es por consiguiente ilicita.

[l. Conclusiones

El traslado del domicilio social a Paises Bajos estd sujeto a una suerte de vacio legislativo dado que se
atribuye al Estado miembro la facultad de determinar a que criterios de conexidon estaran sujetos. En
este caso en cuestion, Espafia opta por seguir el principio de sede real, con lo cual exige que la sociedad

esté sujeta al ordenamiento juridico del Estado en el que efectivamente desarrolle su actividad principal

26 parlamento Europeo. (2020). £/ Derecho de Sociedades-Fichas técnicas sobre la Union Europea - 2020.

27 EUR-Lex. (2018, 25 abril). Propuesta de DIRECTIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO por la que se modifica la
Directiva (UE) 2017/1132 en lo que atafie a las transformaciones, fusiones y escisiones transfronterizas COM/2018/241 final -
2018/0114 (COD).
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o tenga su centro de direccién. En cambio, Paises Bajos, al igual que Reino Unido o Dinamarca admite
el principio de constitucion, con lo cual basta con que la sociedad este védlidamente constituida de
acuerdo con sus normas. Tras lo puesto en los apartados anteriores, es claro el afan de la UE por

proceder de acuerdo con el principio de constituciéon, de hecho asi se desprende de su jurisprudencia.

Expuesto lo anterior, es necesario concluir que efectivamente, la Sociedad CerTronic podra trasladar su
domicilio social a los Paises Bajos; operacién que podria resultar de gran interés desde el punto de vista

fiscal, si bien no procede analizar a fondo esta materia en el presente informe.

Para efectuar la operacién serd necesario ponderar los intereses de los accionistas y someterlo a
votacidn de la Junta. El acuerdo se deberd a probar con el voto favorable del 67% del capital, al ser esta

la mayoria cualificada adoptada en los estatutos sociales.

Finalmente, se formula expresamente la pregunta de si se requiere que el Registrador Mercantil del
Madrid debe emitir algin documento previo al traslado. Tal y como ya se ha expuesto, el RRM requiere
que el registrador mercantil certifique el cumplimiento de todos los tramites requeridos. Ademas, no
cancelara la hoja de la sociedad hasta haber recibido la comunicacién de la autoridad competente en el

nuevo domicilio acreditando su inscripcion.

5. CONCLUSIONES

Para concluir el presente informe, en primer lugar, se hara hincapié en las cuestiones especificamente
planteadas por el Consejo de Administracion. Posteriormente se aconsejara a La Sociedad sobre la

forma mas beneficiosa de proceder, poniendo de manifiesto las cautelas que deberia tomar.

Respecto a la autocartera, esta es una operacién que como ya se ha expresado suscita cierto recelo.
Viene regulada con firmeza y de manera restrictiva, por lo que podria constrefiir a La Sociedad y su
libertad de actuacién. Ademas, es una operacion de gran dificultad, en la que hay que atender a todos
los requisitos. Si bien es cierto que es una manera de autofinanciar la operacion, el incumplimiento de
alguno de los requisitos podra derivar en una reduccién de capital impuesta judicialmente, asi como a
una sancion administrativa. El principal riesgo que ello conlleva seria que su patrimonio neto pueda

quedar por debajo del capital social mas reservas legales o estatutariamente indisponibles.
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Por su parte, la fusidn es una operacion de gran complejidad, podria ser interesante si CerTronic no se
encontrase limitada a la hora de suscribir un préstamo de financiacién. Esto es asi con base en el
acuerdo suscrito con Vulture en 2013, pacto muy desventajoso para la Sociedad, que ademds impone
una cladusula de vencimiento anticipado con conversién de deuda en caso de que no se cumpla todo lo

que se estipula en él.

Por consiguiente, se recomienda a CerTronic que realice la operacién mediante un Aumento de Capital.
Se prevé legalmente que esta se haga con arreglo a aportaciones no dinerarias, por lo que no existe
ninguna limitacién para adquirir CirCeramica, mas alla de los requisitos y prohibiciones antedichas, que
no afectan a la operacion planteada. Esta parece ser la operacidon mas segura ya que no entrafia los
riesgos adheridos a la autocartera ni a los que podrian derivar de solicitar un préstamo y endeudarse

aln mas.

En cuanto a la pregunta acerca de la necesidad de informe de experto independiente que se formula
este se requerira para la adquisicidon de ampliacién de capital. Ello se debe a que nos encuadramos en
una operacion en la que participa una S.A y ademas en la que se producen aportaciones no dinerarias.
Ahora bien, dicha necesidad lejos de ser una contrariedad representa una garantia para los accionistas
y los acreedores. Aporta transparencia y objetividad a la operacion. De hecho, permite que se realice la

ampliacién de capital en funcion del valor atribuido a CirCeramica.

Finalmente, al traslado del domicilio social a la Paises Bajos, se trata de una posibilidad muy factible

puesto que esta previsto en los textos legales, tanto nacionales como comunitarios.

Ahora bien, no existe unanimidad acerca del ordenamiento juridico que rige este traslado, ni un
procedimiento comun a nivel europeo. Empero, resulta una operacién que podria conllevar ventajas

fiscales para la sociedad si se diese un traslado de su direccién y efectiva gestién también.

No obstante, hay que ponderar los intereses presentes puesto que ello supone la sumisién a un

ordenamiento juridico nuevo, y por lo tanto la Sociedad ya no se regiria por el derecho espafiol?®. Se

28 Garcia-Villarrubia Bernabé, M. (2015, 11 noviembre). £l deber de lealtad de los administradores. La accidn de anulacion de los
actos y contratos celebrados con infraccion del deber de lealtad. Uria Menéndez.
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trata de una modificacion estructural de la sociedad que podria generar, sobretodo teniendo en cuenta
la adquisicion de CirCeramica, que las acciones se diluyan. Esto podria suponer que los actuales
accionistas, Badenes S.R.L., D. Antonio Falomir Esteve, Dfia. Lidén Falomir Fabra y Dfia. Amparo Fabra

Llorens, queden practicamente sin representacion en el capital social.

6. LIMITACIONES, MANIFESTACIONES Y RESPONSABILIDAD

Este informe estd basado exclusivamente en la informaciéon y documentacién que ha sido

proporcionadas por el Cliente.

Nuestro analisis cubre los aspectos meramente juridico-mercantiles, al constituir ésta una de nuestras

areas de experiencia.

El alcance de este trabajo no ha incluido pruebas de verificacion de la autenticidad de los documentos

o datos que nos han sido proporcionados por el Cliente.

Nuestro trabajo en este informe es aportar informacion y opiniones objetivas que se puedan valorar en

la formacidn del criterio del Cliente.

El Informe no pretende realizar un analisis sobre otros aspectos distintos a los descritos, que en su caso

podran ser objeto de estudio en otros informes.
A la fecha de emisién de este Informe estimo que es completo y correcto.
Los Clientes convienen en informar sobre cualquier cambio significativo del que tengan conocimiento

en la informacién que me facilitaron o en las circunstancias que rodearon la ejecucién de mi trabajo,

que pueda afectar al contenido del Informe.
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INFORME PARA SOCIAS DE CERTRONIC, ACERCA DE LA
VIABILIDAD DE EJERITA DE LAS OPERACIONES
MERCANTILES PROPUESTAS

En Madrid, a 11 de enero de 2021




1. RESUMEN EJECUTIVO

CerTronic S.A., (en adelante “CerTronic” o “la Sociedad” ) es una sociedad andnima cuyo objeto social
es la fabricacion de componentes ceramicos aislantes, de amplia utilizacion en revestimientos e
instalaciones eléctricas. Se encuentra domiciliada en Alcora, provincia de Castellén y su administracién

estd encomendada a un Consejo de Administracion.

El presente informe se emite a solicitud de dos de las accionistas de la sociedad: Dofia Amparo Fabra
Llorens y Dofia Lidén Falomir (en adelante también “Las Clientas”). Existen otros tres socios que
ostentan acciones de CerTronic, quedando el capital social distribuido como se representa en el

diagrama.

Representacion del Capital Social

Badenes S.R.L.

28%
Antonio Falomir
44%

Lidon Falomir

10% Amparo Fabra

8%

10% Waulture Capital,

Corp

Las cuestiones que planteadas por las Clientas son las siguientes:
1. Quieren conocer las consecuencias de no haber firmado ellas el pacto de socios suscrito en

2013.

2. Desean conocer si existe la posibilidad de alegar el Incumplimiento de los deberes de lealtad

por parte de los administradores, y en su caso como proceder.
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3. Determinar si podrian exigir la abstencion de los demas socios en la votacién relativa al traslado

del domicilio social al extranjero.

4. Conocer si pueden impugnar acuerdo del traslado del domicilio social por abusivo.

Las conclusiones alcanzadas en el presente escrito se sintetizan a continuacién, si bien se explican con

mavyor exhaustividad al final del presente informe.

En primer lugar, se entiende que Dofia Amparo estd sujeta al pacto de socios al dar D. Antonio su
consentimiento para obligarse. Por su parte Dofia Lidon efectivamente no suscribid el pacto. Sin

embargo ello supone que ha incumplido sus deberes como accionista.

Respecto a la posibilidad de alegar el incumplimiento de los administradores de su deber de lealtad,
existe la posibilidad de hacerlo. Ahora bien, se requiere una exhaustiva labor probatoria. De hecho, si
bien el Consejero de Vulture podria verse comprometido, el Consejo de administracién es un érgano
colegiado. Por lo tanto la accién deberia ejercitarse contra todo el érgano, lo cual dificulta la

probabilidad de que la accion prospere.

En cuanto a exigir a los demas socios que se abstengan en la votacion del traslado de domicilio social,
esta operacion dificilmente prosperaria. No se debe olvidar que las Clientas ostentan un 18% del capital
social, y las modificaciones estructurales podrdn ser acordadas con los votos favorables de un 67% del
capital social. Ademas no se les podria exigir la abstencién, ya que eso llevaria a otorgar a la minoria una

representacién dentro del capital que realmente no ostentan.

Para finalizar, existe la posibilidad de que Dofia Amparo y Dofia Lidén impugnen el acuerdo de traslado
del domicilio social por abusivo. Para ello deberadn acreditar que el acuerdo de traslado lesiona el interés

social en beneficio de uno de los socios.
El presente informe se elabora a partir de la informacién verbal proporcionada por Dfia. Amparo Fabra

Llorens y Lidén Falomir Fabra, en la reunién que tuvo lugar entre Alba Quesada, letrada del despacho,

y las clientas.
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2. CONSECUENCIAS DE QUE LAS CLIENTAS, COMO ACCIONISTAS,
NO LLEGARAN A FIRMAR EL PACTO DE SOCIOS

A. DEFINICION & REGULACION

El pacto de socios, o pacto parasocial, es aquel pacto no estatutario que se halla fuera del &mbito de la
propia sociedad. La STS 306/2014, del 16 de junio de 2014, aporta una definicién en sentido amplio,
estableciendo que “se refiere a los acuerdos parasociales, como aquellos pactos mediante los cuales los
socios pretenden reqular, con la fuerza del vinculo obligatorio entre ellos, aspectos de la relacion juridica
societaria sin utilizar los cauces especificamente previstos en la ley y los estatutos”’. Siguiendo esta linea
de pensamiento la reciente STS 120/2020 del 20 de febrero de 2020 afiade que "son vdlidos siempre

que no superen los limites impuestos a la autonomia de la voluntad”.>°

Es necesario mencionar en esta introduccion la Resolucién DGRN de 26 de junio de 20183!. En ella se
afirma que el pacto de socios “Se fundamenta en la existencia de una esfera individual del socio
diferenciada de la propiamente corporativa, de manera que, en el dmbito de la primera, puede llegar a
establecer vinculos obligacionales con otros socios sobre cuestiones atinentes a la compafiia, sin
modificar el régimen estrictamente societario y al margen de él.” Esto resulta de gran trascendencia

ante la cuestion que nos plantean Dfia. Falomir y Dfia. Fabra que a continuacién se abordara.

Expuesto lo anterior, es posible extraer la conclusion de que la sociedad goza de una personalidad
juridica ajena a la de los socios. De hecho es precisamente lo que se extrae del contenido del articulo
29 LSC el cual habla de los pactos parasociales como pacto reservados, con lo cual no serdn oponibles

a la sociedad mientras se mantengan reservados a los socios.

Esta regulacién ha sido puesta de relieve por el Tribunal Supremo, en numerosas Sentencias, como la

n2 589/2014, 3 de Noviembre de 2014, en la que se establece lo siguiente:

29 Sentencia 306/2014 del Tribunal Supremo, Sala 12 de lo Civil, de 16 de junio de 2014.

30 Sentencia 120/2020 del Tribunal Supremos, Sala 12 de lo Civil, de 20 de febrero de 2020.

31 Resolucion de 26 de junio de 2018, de la Direccion General de los Registros y del Notariado, en el recurso interpuesto contra
la negativa del registrador mercantil lll de Valencia a inscribir una escritura de elevacién a publico de acuerdos sociales de una
sociedad de responsabilidad limitada.
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“La eficacia de los pactos reservados, propia de todo contrato, son vinculantes y afectan a
quienes lo suscribieron, pero no a las personas ajenas a los mismos, entre ellas, la sociedad, para

quien dichos pactos son "res inter alios acta" y no puede quedar afectada por los mismos”.3?

Es decir, que los pactos parasociales se rigen por el principio de relatividad de la eficacia de los contratos
y deberdn respetar los estatutos de la sociedad. En cuanto a su oponibilidad, materia de gran
importancia para solventar la presente cuestion, como norma general, desplegara sus efectos sobre
aquellos socios que se hayan obligado a ello mediante su firma del pacto. Ahora bien, matiza el Tribunal
Supremo que los pactos parasociales serdn inoponibles a la sociedad cuando se derive tal caracteristica
por su condicidn de reservado, no por el mero hecho de constituir un pacto entre socios. De manera
gue vincularan a la misma en tanto en cuanto la sociedad los conozca y acepte, tal y como se desprende

de la STS 589/2014 de 3 de noviembre de 2014 y 103/2016 de 25 de febrero de 2016°3.

B. CONSECUENCIAS DE QUE D2 AMPARO Y D2 LIDON NUNCIA LLEGARAN A FIRMAR EL PACTO DE
SOCIOS

En virtud de la informacién trasladada por las Clientas, D. Antonio Falomir, casado en régimen de
sociedad de gananciales con D. Amparo Fabra, ostentaba un 28% del capital social de CerTronic. En
2012, al finalizar Dfia. Lidén Falomir sus estudios sus padres le trasmitieron un 8% del capital de
CerTronic. Posteriormente, en 2013, en el marco del acuerdo de refinanciacién entre Vulture y los socios
de CerTronic, D. Antonio suscribe el pacto de socios. Un afio mas tarde, se produce la ruptura del
matrimonio lo cual generd la disolucion y liquidacién de la sociedad de gananciales, dando como
resultado que Dfia. Amparo y D. Antonio pasaran a ser cada uno titular de un 10% del capital. Esta

informacién es de gran relevancia para determinar el alcance del pacto de socios para ambas clientas.

En primer lugar, en lo que respecta a Dfia. Amparo Fabra se ha de tener en cuenta que, en ausencia de
capitulaciones matrimoniales, el régimen legal aplicable a su situacién sera el de los articulos 6 a 11 del
Cdodigo de Comercio en materia de responsabilidad civil. De los citados preceptos se extrae que el
conyuge que ejerza el comercio, al prestar su consentimiento para los actos necesarios para el

desarrollo de este, lo estard otorgando en nombre de ambos conyuges. Esto serd asi salvo que exista

32 \Véase también las sentencias SSTS 128/2009 de 6 de marzo, 138/2009, de 6 de marzo y 306/2014, de 16 de junio.
33 STS 589/2014 de 3 de noviembre de 2014 y 103/2016 de 25 de febrero de 2016.
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oposicién expresa de su cényuge. Para que esta oposicidn surta efecto frente a terceros deberd constar

dicha oposicién en escritura publica en el Registro Mercantil.

En este orden de ideas, el articulo 126 LSC, que regula la copropiedad de participaciones o acciones
estable que:
“En caso de copropiedad sobre una o varias participaciones o acciones, los copropietarios habrdn
de designar una sola persona para el ejercicio de los derechos de socio, y responderdn
solidariamente frente a la sociedad de cuantas obligaciones se deriven de esta condicion. La misma
regla se aplicard a los demds supuestos de cotitularidad de derechos sobre participaciones o

acciones.”

Pues bien, se desprende de los hechos que las acciones se adquirieron, constante la sociedad ganancial,
a costa del caudal comun y a titulo oneroso. En virtud de ello se deberia actuar de acuerdo con el
principio general de cogestién, con lo cual se requiere el consentimiento de ambos conyuges para
validar negocios juridicos, tal y como se prevé en el articulo 1375 CC. Ahora bien, este consentimiento
. 34 ~
no siempre debe ser expreso>*. En el supuesto de Dofla Amparo se puede entender que ha prestado su
consentimiento tacito mediante sus actos de tolerancia y pasividad. Por consiguiente, D. Antonio al
concurrir al Pacto de Socios lo hacia con el consentimiento de D. Amparo y, por ende, esta ha asumido

las obligaciones y derechos derivados del negocio juridico®.

Es decir, que Dfia. Amparo si esta vinculada por el pacto de socios suscrito en 2013, en tanto en cuanto
no fue hasta el afio 2014 cuando se disolvio la sociedad de gananciales. Antes de esta fecha los pactos
suscritos por D. Antonio, salvo oposicion expresa de Dfia. Amparo obligaban a la sociedad de

gananciales, y por lo tanto a ambos conyuges.

Distinta es la situacién para Dofia Linddn, la cual recibié las acciones mediante donacion efectuada por
sus padres en el afio 2014. A primera vista, podria determinarse tal y como sentencia el Tribunal

Supremo en su Resolucién 296/2016 de 5 de mayo de 2016, que:

34 PEREZ MARTIN, AJ., “Regimenes econdmicos matrimoniales”, en Tratado Derecho de Familia TOMOY 2 Vols., pag. 171-172.

35 Mufioz Delgado, C. (2017). Copropiedad De Participaciones Sociales Y Acciones - La comunidad hereditaria y la sociedad legal
de gananciales. Universidad Nacional de Educacion a Distancia. (Pg. 231)
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“El pacto de sindicacion de acciones es un acuerdo extrasocietario o parasocial generalmente

no oponible a la sociedad [...], pero de eficiencia vinculante para quienes lo suscriben”.

De esta sentencia se desprende de el pacto no vincularia a Dofia Lindén ya que no lo firmé. Sin embargo,
la cuestion reviste mayor complejidad dado que en el pacto de socios de CerTronic se previé la
obligacién de todos los accionistas de suscribir el citado pacto. Dicha obligacién se incluyo mediante

una clausula en los estatutos de la sociedad como prestacion accesoria.

e PRESTACIONES ACCESORIAS

A continuacién se expondran cuales son las consecuencias de que la obligacion de suscribir el pacto se
socios se haya incorporado mediante una cldusula en los estatutos de la sociedad como prestacion

accesoria.

Las prestaciones accesorias son aguellas obligaciones de dar, hacer o no hacer que se imponen a alguno
o todos los socios de la sociedad, vinculada o no a acciones concretas, pero que en ningun caso podran
suponer aportaciones de capital social. El legislador prevé que los socios convengan una mayor

implicacion para con la sociedad, por lo cual el articulo 86 LSC establece que:

“1. En los estatutos de las sociedades de capital podrdn 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 cldusulas penales

inherentes a su incumplimiento.
2. En ningun caso las prestaciones accesorias podrdn integrar el capital social.
3. Los estatutos podrdn establecerlas con cardcter obligatorio para todos o algunos de los socios
o vincular la obligacion de realizar las prestaciones accesorias a la titularidad de una o varias
participaciones sociales o acciones concretamente determinadas.”

Dichas prestaciones tienen, entre otras, la funcién de reforzar la eficacia de los pactos sociales, dado

que conlleva que estos no sean Unicamente validos y oponibles para los socios, si no que pasarian a

tener eficacia frente a la sociedad.

42



En cuanto a la modificacién de la obligacion de realizar prestaciones accesorias, ésta se regula en el
articulo 89.1 LSC. En este precepto se determina que la modificacidn, creacion o extincion de dichas
prestaciones debera ser acordada con observancia a los requisitos previstos para la modificaciéon de los

estatutos, y requerird que los obligados presten su consentimiento individual®®.

Ahora bien, la prestacion accesoria se ha inscrito en el RM, con lo cual sera oponible a la sociedad en
tanto en cuanto pierde su condicion de pacto reservado. Una vez que esto sucede la Sociedad deviene
vinculada al pacto, al igual que Dfia. Lidon. En consecuencia, el hecho de que Diia. Falomir no haya

suscrito el pacto puede devenir en un incumplimiento de sus obligaciones como accionista.

3. INCUMPLIMIENTO POR PARTE DE LOS ADMINISTRADORES DE
LA SOCIEDAD DE SU DEBER DE LEALTAD

A. DEFINICION Y REGULACION

El deber de lealtad tiene una singular transcendencia en el trafico mercantil. Establece el articulo 227

LSC que:

“lLos administradores deberdn desempefiar el cargo con la lealtad de un fiel representante,

obrando de buena fe y en el mejor interés de la sociedad.”

Esta regulacion sienta las bases del modelo de conducta al que deben ajustarse los administradores en
el desempefio de sus funciones. Se trata de la pieza clave del sistema, de la cual se desprenden las
prohibiciones contrarias al deber, asi como sus consecuencias. El incumplimiento de esta obligacién

generara la obligacion de indemnizar el dafio causado al patrimonio social, asi como la de devolver a la

sociedad el enriquecimiento injusto obtenido por el administrador®’.

36Alfaro, J. (2015, 7 octubre). Lecciones: las prestaciones accesorias. Almacén de Derecho.

37 Garcia-Villarrubia Bernabé, M. (2015, 11 noviembre). El deber de lealtad de los administradores. La accidn de anulacion de los
actos y contratos celebrados con infraccion del deber de lealtad. Uria Menéndez.
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El articulo 228 y 229, por su parte, desarrollan este deber de lealtad concretando cuales son sus

obligaciones basicas, y regulando el supuesto de conflicto de interés, respectivamente.

De ellos se desprende que los administradores no deberian ejercer su cargo en persecucion de fines
diferentes a los que se les confieren. Ademas, tienen el deber de guardar secreto acerca de las
informaciones y datos a los que tengan acceso en virtud de su cargo. En cuanto a lo que a este informe
compete, son especialmente relevantes las obligaciones de “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.[...]” Salvo cuando los mencionados acuerdos afecten a la condiciéon del propio
administrador, en cuyo caso no existe obligacion de abstenerse. “Desempefiar sus funciones bajo el
principio de responsabilidad personal con libertad de criterio o juicio e independencia respecto de
instrucciones y vinculaciones de terceros.” Asi como, su deber de “adoptar las medidas necesarias para
evitar incurrir en situaciones en las que sus intereses, sean por cuenta propia o ajena, puedan entrar en

conflicto con el interés social y con sus deberes para con la sociedad.”*®

Este deber de lealtad va inevitablemente ligado al deber de evitar situaciones de conflicto de interés,

que requiere que el administrador se abstenga de realizar las siguientes actuaciones:

“a) Realizar transacciones con la sociedad, excepto que se trate de operaciones ordinarias,

hechas en condiciones estdndar para los clientes y de escasa relevancia [...]

b) Utilizar el nombre de la sociedad o invocar su condicion de administrador para influir

indebidamente en la realizacion de operaciones privadas.

¢) Hacer uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la compafiiia, con

fines privados.

d) Aprovecharse de las oportunidades de negocio de la sociedad.

e) Obtener ventajas o 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.

f) Desarrollar actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafien una competencia

efectiva, sea actual o potencial, con la sociedad o que, de cualquier otro modo, le sitien en un

conflicto permanente con los intereses de la sociedad.

38 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Boletin Oficial del Estado, 3 de julio de 2010 (Art. 228)
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2. Las previsiones anteriores serdn 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 deberdn comunicar a los demds administradores y, en su
caso, al consejo de administracion, o, tratandose 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.[...]"*

Ambos deberes, el de lealtad y el de evitar conflictos de interés, confluyen en la vida empresarial con el
deber de diligencia. Este Ultimo supone que los administradores tienen la obligacién de desempefiar su
cargo con la diligencia de un ordenado empresario. Ademas, deberdn adoptar las medidas pertinentes

para para el desempefio de la buena direccién y control de la sociedad.

B. REGIMEN DE DISPENSA

Dicho esto, y antes de entrar a analizar el caso concreto que nos compete, es necesario observar el
régimen de imperatividad y dispensa que prevé el articulo 230 LSC. En él se establece que el deber de
lealtad es imperativo, es decir que debe regir siempre en una sociedad, puesto que es uno de los pilares
para el correcto funcionamiento social. No obstante, existen supuestos singulares en los que se podra
autorizar a un administrador o una persona vinculada a realizar una determinada transaccién con la
sociedad, mediante el uso de ciertos activos sociales, para el aprovechamiento de una concreta

oportunidad de negocio, o la obtencion de una ventaja o remuneracién de un tercero.

En todo caso se requerird una autorizacion por parte de la sociedad, bien sea a través del érgano de

administracion o de la Junta General.
Para este informe son especialmente relevantes los siguientes requisitos para dispensar:

AUTORIZACION ACORDADA POR LA JUNTA GENERAL

e Necesaria cuando el objeto sea la dispensa de la prohibicién de obtener una ventaja o

remuneracion de terceros

e Cuando el objeto afecte a una transaccion cuyo valor sea superior al diez por ciento de los

activos sociales.

39 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Boletin Oficial del Estado, 3 de julio de 2010 (Art. 229)
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AUTORIZACION OTORGADA POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

e Paralos demas casos.

e Siempre que se asegure la inocuidad de la operacién autorizada para el patrimonio social, o la

transparencia del proceso y su realizacién en condiciones de mercado.

= Debe quedar garantizada la independencia de los miembros que la conceden respecto del

administrador dispensado.

Expuesto lo anterior se procede a informar a Dfia. Amparo Fabra y Dfia. Lindén Falomir acerca de la
viabilidad de sus pretensiones, y como proceder para hacerlas efectivas. Concretamente, se desglosaran
primero los incumplimientos existentes, y posteriormente se informara sobre las acciones a ejercitar
por las Clientas. Cabe mencionar que el Tribunal Supremo viene admitiendo recursos de casacion
relativos a dichas cuestiones, tal y como pone de manifiesto el ATS de 27 de mayo de 2020,
rec.5135/2017%, por lo que se protege la tutela judicial de aquellos accionistas que observan una

vulneracidn de sus derechos.

C. EL CONFLICTO DE INTERES DEL CONSEJO DE ADMINISTRADORES

En primer lugar, es preciso sefialar que los deberes de lealtad de los érganos de administracion tienen
su fundamento en que, dicho érgano, esta gestionando algo que no es suyo. Independientemente de
que en la mayoria de los casos son consejeros y socios, existe un 18% del capital al que este érgano

debe rendir cuentas.

Dicho esto, también es necesario precisar que el deber de lealtad y por consiguiente el de evitar
situaciones de conflicto de interés se configura atendiendo a diversas situaciones, entre ellas las

caracteristicas de la sociedad administrada o la estructura del érgano de administracién.

Teniendo en cuenta que la administracién de CerTronic estd encomendada a un Consejo de
Administracion, su representacion se lleva a cabo colegiadamente. Es decir, que es el érgano quien

aprueba, mediante acuerdos, y de manera colegiada la administracion de la sociedad.

40 ATS de 27 de mayo de 2020, rec.5135/2017 (Sala 12)
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Siguiendo esta linea de pensamiento, tampoco todos los consejeros estdn sujetos al mismo tratamiento
en lo que a las exigencias de conducta se refiere. La complejidad de este drgano colegiado hace que sea
necesario diferenciar los cargos que ostentan. En este sentido, es diferente la exigibilidad por ejemplo
a un consejero delegado, el cual ha sido elegido por el Consejo de Administracion. Ahora bien, incluso
en el caso de este consejero delegado, hay ciertas materias indelegables e imperativas, como por

ejemplo la facultad para autorizar o dispensar de las obligaciones inherentes al deber de lealtad*!.

D. EL CONFLICTO DE INTERES RESPECTO AL CONSEJERO DESIGNADO POR VULTURE

Es fundamental para el correcto funcionamiento de la sociedad que se eviten situaciones de conflicto
de interés. En el caso del consejero designado por Vulture, los hechos parecen indicar que vela mds por

los intereses del socio, es decir del Fondo, que de la propia sociedad.

En el caso de este consejero se vaya a ver beneficiado por las operaciones realizadas por Vulture, se
estaria produciendo un conflicto de interés. Concretamente, el administrador se estaria aprovechando
de las oportunidades de negocio que presenta la sociedad para beneficiarse. Dicho beneficio surge de
que las operaciones planteadas claramente benefician a Vulture por encima de la sociedad, y es posible

que también al propio Administrador.

Siguiendo esta linea de pensamiento, también se estard obteniendo una ventaja o una remuneracion
de untercero distinto a la propia sociedad. Este tercero seria Vulture, que aunque ostenta un porcentaje
de capital social, saldrd, posiblemente mas beneficiado de las operaciones a titulo personal, que a nivel

de accionista de la sociedad.

A tenor de lo expuesto en el articulo 229 LSC también es posible apreciar un incumplimiento del deber
de no competir con la sociedad si efectivamente el Consejero vela mas por los intereses de Vulture que
los de CerTronic; de hecho, aun que se desconoce, es posible incluso que esta competencia nazca de
un interés como empresario en el porvenir de Vulture, o por tener una relacién laboral paralela con el

fondo. En todo caso, de ser asi se estarian realizando transacciones con sociedades del grupo de Vulture,

41 Garcia, R. V. (2019, 29 abril). El consejero delegado: obligaciones, funciones y facultades. Asepyme - Abogados y asesores
financieros. https://asepyme.com/consejero-delegado-obligaciones-funciones-facultades/

47



dentro del que se halla el Consejero, de gran envergadura®’. Ademas de ser el socio mayoritario de
CerTronic, por un lado controla al 100% la sociedad de capital de riesgo “Il Piccolo Avvoltoio SRL”, uno
de los dos socios de Cir-Ceramica; y por otro lado posé una filial en Paises Bajos, Nederlandse Gier-NV
con la cual también se pretende fusionar CerTronic, una vez fusionada también con Cir-Ceramica y
convertida en CirCeramida. Consecuentemente a la hora de negociar con una filial y una sociedad
controlada por Vulture, y habiendo sido designado por el mismo, se estara produciendo el mencionado
conflicto; en especial teniendo en cuenta el espacio geografico y temporal en el que se acontecen los

hechos®.

El Tribunal Supremo en su Sentencia 613/2020, de 17 de noviembre de 2020, ha establecido que:

“La proyeccion de esta prevision [la del articulo 228.e] sobre el supuesto del art. 229.1.a)
LSCestriba en que el conflicto aparece también (y debe ser evitado) aun cuando
el administrador realice las transacciones con la sociedad en interés ajeno y no propio (con
independencia de que lo haga también en nombre ajeno). En estas circunstancias, colisionan los
intereses de dos "principales" y los deberes de lealtad del administrador respecto de cada uno
de esos dos "principales”, por lo que surge el riesgo de que los intereses de la sociedad

administrada queden postergados.**

Ahora bien, es necesario sefialar, a efectos de que ambas clientas posean toda la informacion necesaria
para la proteccién de sus intereses, que estas situaciones deben ser observadas atendiendo siempre al

caso concreto y a la informacion que se posee.

En este caso, se desconoce ciertamente la relacién exacta entre el Consejero de Vulture y las Sociedades
con las que se realizaran las fusiones. Ahora bien, parece innegable que el Consejero velara por los

intereses de Vulture, como se ha puesto de manifiesto en las operaciones que sugieren.

42 Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se publica el Codigo de Comercio. BOE de 16 de octubre de 1885 (Art 42)

43 Uria Menéndez. (2015, 22 abril). Guia Prdctica sobre deberes y régimen de responsabilidad de los administradores en el dmbito
mercantil. Uria Menéndez.

44STS 613/2020 (Sala 12) de 17 Noviembre de 2020
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Por tanto, se produce dicho conflicto de interés cuando la sociedad contrata directamente con un
tercero con el que el administrador mantiene relaciones y con el que comparte intereses o respecto del
que tiene deberes. Pero si quien contrata con la sociedad no es una persona vinculada con
el administrador, es decir de las que se exponen en el art. 231 LSC, y si el administrador no ha realizado
transaccion alguna con la sociedad, no habra especificamente violacion del ya citado articulo 229 LSC;

sin perjuicio de que pueda producirse una infraccion de las obligaciones expuestas en el citado precepto.

Para mas inri, el consejero del Consejo de Administracién designado por Vulture, en virtud del deber de
lealtad, tenia la obligaciéon de informar a los demds administradores, y en su caso al Consejo de
Administracion. Esta obligacién no ha sido cumplida. Se deberd contener tal hecho en la memoria, que

completa y amplia los documentos que integran las cuentas anuales.

E. ACCIONES QUE SE PODRIAN EJERCITAR

La accidon que podrdn ejercitar Dofia Fabra y Dofia Falomir, para exigir la responsabilidad del

administrador por infraccién del deber de lealtad se engloba dentro del articulo 236 LSC:

“Los administradores responderdn frente a la sociedad, frente a los socios y frente a los
acreedores sociales, del dafio que causen por actos u omisiones contrarios a la ley o a los
estatutos o por los realizados incumpliendo los deberes inherentes al desempefio del cargo,
siempre y cuando haya intervenido dolo o culpa.

La culpabilidad se presumird, salvo prueba en contrario, cuando el acto sea contrario a la ley o
a los estatutos sociales.

[.]

4. Cuando no exista delegacion permanente de facultades del consejo en uno o varios consejeros
delegados, todas las disposiciones sobre deberes y responsabilidad de los administradores serdn
aplicables a la persona, cualquiera que sea su denominacion, que tenga atribuidas facultades
de mds alta direccion de la sociedad, sin perjuicio de las acciones de la sociedad basadas en su

relacion juridica con ella.”

Continuando con la regulacién en cuanto a érganos de administracion, afiade el articulo 237LSC que la
responsabilidad tendrd caracter solidario entre todos los miembros que hayan adoptado el acuerdo

lesivo. Con la excepcién de aquellos que desconocieran la existencia del mismo y por lo tanto no
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interviniesen. Por supuesto también se exime de dicha responsabilidad a aquellos que, conociéndola,

tratasen de evitar el perjuicio, o al menos se hubiesen opuesto expresamente.

El remedio que plantea la Ley de Sociedades de Capital, articulo 238, a tales situaciones es ejercitar la

accion social de responsabilidad contra el consejo de administracion.

Ahora bien, el articulo 232 LSC afiade que:

“El ejercicio de la accion de responsabilidad prevista en los arts. 236 y siguientes no obsta al
ejercicio de las acciones de impugnacion, cesacion, remocion de efectos y, en su caso, anulacion

de los actos y contratos celebrados por los administradores con violacidn de su deber de lealtad.”

Siguiendo esta linea de pensamiento, dado que la causa de pedir halla su razén de ser en la infraccion
de dicho deber, se amplia la legitimacion a todos los socios, incluso a titulo individual. Con lo cual, se
amplifican las consecuencias de la condena a la reparacion del enriquecimiento indebidamente

obtenido por el administrador desleal.

Ademds, en un afan por evitar estas situaciones, tan perjudiciales al trafico mercantil, se declaran
compatibles las acciones de responsabilidad de los administradores sociales, inminentemente
societarias, con otras acciones que puedan dirigirse contra el administrador desleal previstas con

caracter general en el ordenamiento.

Concretamente, aquella infraccion del deber de lealtad que rige las relaciones mercantiles, y que se
materialice en un acto o contrato, generard que los socios, la sociedad o un tercero que ostente un
interés legitimo, puedan ejercitar las acciones civiles pertinentes que rigen en materia de contratos,

como la nulidad o la rescisién®.

El Tribunal Supremo ha venido aceptando esta realidad, tal y como se plasma en sus sentencias. Se ha
producido un cambio en su jurisprudencia que rechazaba que los socios pudieran ejercitar acciones de

nulidad de los contratos, en tanto en cuanto ellos estdn integrados en la personalidad juridica de la

45 Benitez, P., & José, J. (2015). Las infracciones al deber de lealtad. Revista de Mercantil El Derecho, n° 35, Fedra Valencia Garcia.
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sociedad*®. Ahora en cambio, su postura se modifica y sentencia que es posible ejercitar la accion de
nulidad cuando exista causailicita, es decir, cuando los negocios que se impugnan hayan sido celebrados

con la finalidad de defraudar a los socios®’.
Por lo tanto, las clientas cuentan con diversas opciones para ejercitar sus derechos frente a los
miembros del Consejo de Administracion que han faltado a su deber de lealtad. A continuacién se

expondran cuales son:

Accion social de responsabilidad contra los administradores

1. Serequiere que la accion sea ejercitada por la sociedad, previo acuerdo de la Junta General.
2. Se puede solicitar por cualquier socio a pesar de no constar en el orden del dia.
3. Se adoptara el acuerdo por mayoria ordinaria, no siendo posible establecer una mayoria distinta.

4. En cualguier momento se podra renunciar a la accién por parte de la Junta General, siempre que

no se opongan los socios que representen el 5% del capital social.

5. Elacuerdo generara la destitucion de los administradores afectados.

Descrita a grandes rasgos la accion de responsabilidad social contra los administradores, es necesario
hacer saber a las clientas, que es dificil que prospere la acciéon dado el requisito de mayoria para su

adopcion.

Dicho esto, tal y como se ha venido anunciando, el articulo 232 LSC abre otras posibles vias para los
damnificados por la falta de lealtad de los administradores. Siendo las cosas asi, es necesario matizar
también, que el citado articulo no crea acciones ex novo, ni es este su propdsito, si no que permite
adoptar acciones civiles en este contexto. Para ello, es necesario buscar cual es la naturaleza de cada

accion y su compatibilidad con el supuesto. 8

46 STS de 5 de noviembre de 1997, rec. 2849/1993 y STS 1034/1997 de 21 de noviembre de 1997

47 SST n2 498/2014 de 23 de septiembre de 2014

48 MASSAGER, J. en Comentario a la reforma del régimen de las sociedades de capital en materia de gobierno corporativo (Ley
31/2014); Civitas; Madrid (2015); pag. 436
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En conclusién, la ley abre un abanico de remedios frente a las infracciones de los administradores del
deber de lealtad. Entre estas acciones se presentan las siguientes, que podran ser adicionales a las

acciones de indemnizacion y devolucion del enriquecimiento injusto®:

e La accién societaria de impugnacién de los acuerdos de la junta general y el consejo de
administracién y érganos colegiados del consejo adoptados en contradiccion con el deber de

lealtad;

e La accion de Derecho comun de anulacién de los actos y contratos celebrados por los

administradores con infraccidn del deber;

e Las acciones de cesacion y remocién, cuya finalidad respectiva es la obtencién de una
resolucién judicial de cese de actividades contrarias al deber de lealtad o, en caso de
terminacion del comportamiento infractor, de eliminacién de los efectos causados por esas

actividades®®.

Expuesto todo lo anterior, es posible concluir que Dofia Amparo y Dofia Lidén cuentan con diversas
acciones a ejercitar. Ahora bien, cierto es que para que las mismas prosperen se debe argumentar
concreta y exhaustivamente que existe dicho incumplimiento del deber de lealtad, manifestado por

medio de un conflicto de intereses.

F. CLAUSULAS DE LEALTAD POR LAS CUALES SE ATRIBUYE VOTO DOBLE A DETERMINADOS SOCIOS.

Finalmente, aun que las Clientas no plantean dudas concretas a este respecto, es necesario hacer una
serie de observaciones a las cldusulas de lealtad que prevé Nederlandse Gier-NV. Concretamente se
trata de la cldusula que atribuye un voto doble a los socios de determinada antigliedad. Vulture a la
hora de plantear la retribucion mediante una prima a los miembros del Consejo de Administracion se

ha inspirado en ésta. No obstante, debe tener en consideracién que el articulo 188 LSC establece que:

“En la sociedad andnima no serd valida 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”.

49 Benitez, P., & José, J. (2015). Las infracciones al deber de lealtad. Revista de Mercantil El Derecho, n° 35, Manuel Garcia-
Villarrubia.

50 Real Decreto de 24 de julio de 1889 por el que se publica el Cédigo Civil. Gaceta de Madrid de 25 de julio 1889 (Art. 1098)
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Con lo cual, cabe determinar que, actualmente Vulture no podrd retribuir de la manera prevista a los
consejeros, lo cual ademds, podria poner en riesgo la independencia de los miembros del Consejo de
Administracion. Ahora bien, es cierto que Nederlandse no estd sometida al ordenamiento juridico
espafiol; pero tampoco lo estara CerTronic en caso de realizar las operaciones planteadas. Esto abre las

puertas a multiples cambios debido a la sujecién a otro ordenamiento juridico.

Dicho esto, es preciso informar de la existencia del Anteproyecto de Ley para la reforma de la Ley de
Sociedades de capital de 24 de mayo de 2019, que tiene por objeto transponer la Directiva (UE)
2017/828 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2017. En ella se plantean multiples
cuestiones de gran trascendencia, si bien para el presente caso interesa en especial la prevision de
introducir “acciones de lealtad” con voto adicional, a aquellos accionistas que no enajenen su cartera
en un periodo minimo de dos afios®. Ahora bien, es necesario sefialar que esta prevision resulta de
aplicacion para las sociedades cotizadas, con lo cual en la actualidad, para las Sociedades Anénimas no

existe dicha prevision.

4. POSIBILIDAD DE EXIGIR LA ABSTENCION DE LOS DEMAS SOCIOS
DURANTE LA VOTACION DE LA JUNTA EN LA QUE SE DECIDIRA
ACERCA DEL TRASLADO SOCIAL A LOS PAISES BAJOS

La ley atribuye a todos los socios una serie de derechos concretos en virtud de su condicién de titulares
de una serie de acciones, tal y como manifiesta la Resolucion de la DGRN de 20 de diciembre de 2019°2.
Entre estos derechos el articulo 93 LSC enumera brevemente los minimos que debe poseer todo socio.

Entre ellos se encuentran los siguientes:

51 Anteproyecto de Ley por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y otras normas financieras, para adaptarlas a la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 17 de mayo de 2017, por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en lo que respecta al fomento de la

implicacién a largo plazo de los accionistas

52 Resolucion de 20 de diciembre de 2019, de la Direccién General de los Registros y del Notariado, en el recurso interpuesto
contra la negativa del registrador mercantil y de bienes muebles de Almeria a inscribir la una declaracion de unipersonalidad

sobrevenida de una sociedad.
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a) “El de participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la

liquidacion.

b) El de asuncion preferente en la creacion de nuevas participaciones o el de suscripcion

preferente en la emision de nuevas acciones o de obligaciones convertibles en acciones.
c) Elde asistir y votar en las juntas generales y el de impugnar los acuerdos sociales.

d) Eldeinformacion.”

Por lo tanto, el derecho a voto y asistencia a las juntas generales es un derecho esencial dado que
supone que el socio plasme su voluntad en el porvenir social. Ahora bien, este derecho no es absoluto,
y se puede ver limitado en determinadas ocasiones, como cuando se produzca un conflicto de intereses.
El articulo 190 LSC prevé que el socio no pueda ejercer el derecho a voto cuando se trate de adoptar un
acuerdo que tenga por objeto autorizarle a transmitir acciones sujetas a alguna restriccién legal o
estatutaria, o excluirle de la sociedad. Tampoco podra votar cuando el asunto verse sobre librarle de
una obligacién o conceder un derecho, ni podra votar en lo relativo a facilitarle asistencia financiera; ni
cuando se trate de dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de lealtad, conforme al articulo

230 LSC, en el supuesto de que el socio sea a su vez administrador.

En el caso de los dos primeros supuestos, Unicamente aplica la prohibicién si se contempla en las
cldusulas estatutarias que regulan la restriccién para las trasmisiones o los supuestos de exclusién. Lo
establecido hasta este punto guarda estrecha relacion con el supuesto que nos concierne. Visto que es
posible que se limite el derecho de voto en ciertos supuestos, ahora es necesario estar a lo que ha

venido estableciendo la jurisprudencia y la doctrina al respecto.

Afirma la STS 608/2014 de 12 de noviembre de 2014 que “La limitacion o la privacidn del derecho de
voto del accionista no es en si misma y en todo caso contraria a los principios configuradores de la SA,
no desnaturaliza este tipo societario, y puede ser introducida en una modificacion estatutaria cuando
responda a una justificacion razonable y no discriminatoria”3. Ahora bien, existen otras opiniones al
respecto, como la de la Audiencia Provincial de Madrid, que en su Sentencia 215/2011 de 24 de junio,

afirma que impedir votar a determinados socios puede llevar a la incoherencia otorgando una mayoria

53 STS (Civil) 608/2014 de 12 de noviembre de 2014
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a la minoria, sin que se garantice que lo votado represente realmente la voluntad del resto®*. Ademas,
como en todas las relaciones humanas, no existe garantia de que quien impide votar al socio por su

tedrica falta de imparcialidad esté, a su vez, actuando de manera neutral.

Dicho esto, es necesario hacer una breve puntualizacién extraida de la STS 68/2017, de 2 de febrero de
201755, que a pesar de versar sobre una Sociedad de Responsabilidad Limitada, resulta apropiada a
este caso. De ella se desprende que no pueden equipararse los deberes de lealtad de los
administradores a los de los socios. Los administradores deben ejercer su cargo con objetividad, es decir
cumplen una funcién. Por el contrario los socios al votar si ejercen un derecho subjetivo sin mas

limitacion que la de perseguir una ventaja particular a costa del interés de la sociedad.

Para resolver esta cuestion hay que estar a los hechos del caso concreto y lo previsto en la Ley. Esta
Ultima es clara en su regulacién al estipular en el articulo 190.1 que, el socio, cuando a su vez desempefie
el cargo de administrador, no podra ejercitar su derecho a voto en aquellas cuestiones que tengan por
objeto “dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de lealtad (...)”. En relacion con lo expuesto

es importante matizar que el socio Vulture designé él mismo al quinto consejero.

Por ende, y conforme al criterio que exponen Dfia. Lidén y Dfia. Fabra, Vulture, y por ende el miembro
del consejo de Administracién designado por el fondo, tiene un interés directo en la cuestion. Esto
genera un conflicto de interés, al tratarse de un supuesto de transacciones vinculadas y por ello deberia

abstenerse de votar en la operacién.

Ahora bien, segun la Audiencia Provincial de Madrid, corresponde al Presidente de la Junta apreciar si

el socio puede o no votar:

“Evitar la participacion de los socios afectados por un conflicto de intereses relevante es una
funcién que corresponde, en primera instancia, al presidente de la junta general, que ha de
controlar la legitimacion de los socios para ejercer el derecho de voto. Si el socio en conflicto de
intereses no se abstiene motu proprio, el presidente de la junta no debe admitir su participacion

en la votacion y, en cualquier caso, no puede tener en cuenta esos votos, como los procedentes

54 STS 215/2011 de 24 de junio de 2011
55 STS 68/2017, 2 de Febrero de 2017

55



de cualquier socio o persona sin derecho a ejercerlo. Si el presidente no lo hace, el juez, previa
impugnacion del acuerdo, deberd excluir esos votos y si fueran efectivamente decisivos, estimar

la demanda, sea positivo o negativo el acuerdo de la junta”.

En conclusién, no se puede exigir a los demas socios que se abstengan, puesto que esto supondria
" H i . ’ . . . . s

mayorizar” a la minoria, de lo cual ya ha prevenido nuestra jurisprudencia. Ademas, para respaldar la
afirmacion de existencia de conflicto es necesario probarlo fehacientemente si se llegase al caso. La
decision debera ser tomada por el Presidente de la Junta, sin perjuicio de las acciones que poseen los

demads socios. Entre los remedios juridicos disponibles se encuentra ejercer su derecho de separacion.

Este derecho viene regulado en los articulos 346 y 348 de la LSC, asi como en el articulo 99 LME. En el

art. 346 se prevén las causas legales de separacién:

1. Los socios que no hubieran votado a favor del correspondiente acuerdo, incluidos los socios

sin voto, tendran derecho a separarse de la sociedad de capital en los casos siguientes:
a) Sustitucién o modificaciéon sustancial del objeto social. [...]

3. En los casos de transformacion de la sociedad y de traslado de domicilio al extranjero los
socios tendran derecho de separacion en los términos establecidos en la Ley 3/2009, de 3 de

abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.”

Por su parte, el articulo 99 LME regula expresamente el traslado de domicilio. Este articulo es primordial

a efectos de las Clientas, dado que establece que:

“Los socios que hubieran votado en contra del acuerdo de traslado del domicilio social al
extranjero podran separarse de la sociedad conforme a lo dispuesto en el Titulo IX de la Ley de

|II

Sociedades de Capita

En cuanto al ejercicio de este derecho, se regula en el articulo 348 LSC. Sefiala que los acuerdo por los
cuales se decida acerca del derecho de separacion habran de ser publicados en el BORM. Ahora bien,
cuando todas las acciones de la sociedad sean nominativas, en lugar de dicha publicacién se podra
informar a los socios mediante comunicacién escrita a cada uno de los cuales no hayan votado a favor

del acuerdo.
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Es fundamental ejercer este derecho en el plazo de un mes a contar desde la publicacion del acuerdo,

o la recepcion de la comunicacion.

Por lo tanto, D2 Amparo y D2 Lidon pueden ejercer su derecho de separacion con base en los citados
articulos. Ademas, estan amparadas por el Tribunal Constitucional, ya que en su Sentencia 2005/3240
de 17 de enero de 2005 establecié que los accionistas tendran derecho de separacién cuando concurra

el cambio de domicilio social consistente en transferirlo al extranjero:

“[...] los accionistas de la sociedad andnima no son titulares de un derecho de separacion, es
decir que no pueden cuando les venga en gana, les interese o lo consideren imprescindible
imponer a la sociedad el reembolso de sus acciones, separdndose de la misma. Tan solo
excepcionalmente se concede el derecho de separacion al accionista cuando concurra alguno de
estos tres supuestos: modificacion de los estatutos sociales consistente en la sustitucion del
objeto (articulo 147), cambio de domicilio social consistente en transferirlo al
extranjero (articulo 149 numero 2) y transformacion de una sociedad andnima en una sociedad
colectiva o comanditaria, simple o por acciones (articulo 225 numeros 2 y 3). Se trata de una
regulacion de ius cogens o derecho necesario, pero solo de minimos, ya que seria nula la norma
estatutaria o el acuerdo societario que privara al socio de su derecho de separacion o lo redujera

respecto a los tres supuestos previstos legalmente.”

En colacién a lo expuesto, la Directiva 2019/2121 impone a los Estados miembros reconocer ese
derecho de separacién en todas las operaciones transfronterizas (art. 126.bis de la Directiva

2019/2121).

Finalmente, cabe la posibilidad de que los estatutos hayan previsto separacién ad nutum, es decir, el
derecho del socio a separarse de la sociedad por su libre voluntad, siempre y cuando cumpla con los
procedimientos establecidos para ello. Esta posibilidad viene amparada por las Sentencias del Tribunal

Supremo de 15 de noviembre de 2011 y de 14 de marzo de 2013, estableciendo ésta ultima que:

“El ejercicio del derecho de separacion previsto de forma clara y contundente en los estatutos,
en modo alguno ignora el “principio mayoritario” ya que el mismo no es apto para impedir el

ejercicio por los socios de los derechos individuales atribuidos por la Ley o por los estatutos.

56 STC 2005/3240 de 17 de enero de 2005
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La admision de las cldusulas de separacion ad nutum no supone vulneracion de lo previsto en el
articulo 1256 del Cédigo Civil, ya que no deja al arbitrio de uno de los socios la validez y eficacia
del contrato de sociedad, dado que se limitan a facultar al socio, no ya por el contrato de
sociedad, sino por los estatutos, para el ejercicio del derecho potestativo unilateral de separarse

de un contrato de duracion indefinida, se declaré en la sentencia 428/2002 de 3 de mayo...”

Por lo tanto, si los estatutos han previsto la posibilidad de separacién ad nutum, entonces se podra

producir su aplicacién practica.

5. POSIBILIDAD DE IMPUGNAR EL CORRESPONDIENTE ACUERDO
POR ABUSIVO.

A. REGULACION

Ante la cuestion que se plantea, es decir impugnar el acuerdo de traslado del domicilio social al
extranjero por abusivo, se debe estar a lo dispuesto en los articulos 204-208 LSC. El articulo 204 LSC
plantea que son impugnables aquellos acuerdos que se adopten, entre otras cosas, en detrimento del

interés social o en beneficio de uno o varios socios o terceros. A este respecto, afirma que

“La lesion del interés social se produce también cuando el acuerdo, aun no causando dafio al
patrimonio social, se impone de manera abusiva por la mayoria. Se entiende que 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 demds socios.”

Es decir, que en el presente caso procederia impugnar el acuerdo dado que se estd tratando de imponer
el mismo a las Clientas. Ahora bien, es preciso tener en cuenta que el plazo para llevar a cabo esta accién
es de un afio. Se trata de un plazo de caducidad que comenzard a computar desde la fecha en que se
adopte por la junta de socios o por el consejo de administracién. En el caso de que se hubiese inscrito
el acuerdo, el plazo se contara desde la fecha de oponibilidad de la inscripcién, tal y como determina el

art. 205 LSC.
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Por otro lado, el articulo 206 LSC determina la legitimacién para impugnar el acuerdo. Esta se atribuye
a cualquiera de los administradores, a los terceros que tengan un interés legitimo acreditado y a los
socios. Respecto a estos Ultimos se exige que hayan obtenido tal condicién antes de la adopcion del

acuerdo y que representen, conjunta o individualmente, al menos un 1% del capital social. Ademas,

“Los estatutos podrdn reducir los porcentajes de capital indicados y, en todo caso, los socios que
no los alcancen tendrdn derecho al resarcimiento del dafio que les haya ocasionado el acuerdo

impugnable.”

La LSC continta regulando esta accién en el articulo 207, en el cual se desglosa el procedimiento a

seguir:

“1. Para la impugnacion de los acuerdos sociales, se sequirdn los tramites del juicio ordinario y

las disposiciones contenidas en la Ley de Enjuiciamiento Civil.

En el caso de que fuera posible eliminar la causa de impugnacion, el juez, a solicitud de la

sociedad demandada, otorgard un plazo razonable para que aquella pueda ser subsanada.”

En caso de que se dicte sentencia estimatoria que declare la nulidad del acuerdo, esta habrd de
inscribirse en el Registro Mercantil. Ademas, se publicard un extracto de la misma en el BORME de
manera que obtenga la suficiente difusién. Siguiendo esta linea de pensamiento, se prevé que en caso
de que el acuerdo impugnado ya hubiese estado inscrito en el Registro Mercantil, se debera determinar

la cancelacién de su inscripcién junto con la de los asientos posteriores contradictorios a la sentencia.

B. APLICACION PRACTICA AL CASO CONCRETO

Expuesta la regulacién que rige la impugnacién de los acuerdos se procedera a explicar su incidencia

sobre la cuestién que nos plantean Dfia. Amparo y Diia. Lidon.

Por un lado, queda latente que el acuerdo de traslado internacional de domicilio es impugnable ya que,
por un lado se impone de manera abusiva por la mayoria, y lesiona el interés social en beneficio de uno
de los socios. Dicho traslado carece de sentido, tanto econdmico como juridico, dado que no responde

a una necesidad real y solo aporta beneficios a Vulture. Tanto es asi, que realmente lesiona el interés
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de los socios, dado que podria generar una situacion en la que su participacion en la sociedad quede

totalmente diluida, teniendo en cuenta las demas operaciones que propone el Fondo.

Por consiguiente Dfia. Lidon y Dfia. Amparo podran ejercitar la accion de impugnacion dado que
ostentan la representacion suficiente. Cuentan con en el plazo de un afio para hacerlo desde la

aprobacion del traslado.

El cauce procesal serd el del juicio ordinario, regido por las disposiciones de la Ley de enjuiciamiento
Civil. De fallarse a favor de las pretensiones de las Clientas el resultado sera la cancelacién de la
inscripcién de dicho acuerdo en el Registro Mercantil y de los asientos posteriores que sean contrarios

al fallo de la sentencia.

6. CONCLUSIONES

Las conclusiones derivadas del presente informe se exponen a continuacion. Se responde brevemente

a cada una de las cuestiones planteadas por las clientas.

En primer lugar, se entiende que Dofia Amparo prestd su consentimiento tacito a Don Antonio para
suscribir el pacto en su nombre lo cual, al tratarse de una sociedad de gananciales, esta permitido. Por
su parte Dofia Lidon efectivamente no suscribié el pacto, no obstante al inscribirse el mismo mediante
prestacién accesoria en la Sociedad, Dofia Lidén estaba obligada a suscribirlo. Ello con base en
obligacién de todos los accionistas de suscribirlo, inscrita mediante prestacion accesoria; si bien poco

usual pero determinada siempre y cuando se incorporase el contenido del pacto.

Respecto a la posibilidad de alegar el incumplimiento de los administradores de su deber de lealtad,
existe la posibilidad de hacerlo. Ahora bien, se requiere una exhaustiva labor probatoria. De hecho, si
bien el Consejero de Vulture podria verse comprometido, el Consejo de administracién es un érgano
colegiado. Por lo tanto la accién deberia ejercitarse contra todo el érgano, lo cual dificulta la

probabilidad de que la accion prospere.
En cuanto a la posibilidad de exigir que los otros socios se abstengas de votar el traslado en Junta, esta

operacion dificilmente prosperaria. No se debe olvidar que las Clientas ostentan un 18% del capital

social, y las modificaciones estructurales podrdn ser acordadas con los votos favorables de un 67% del
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capital social. Por ende, exigir una abstencién, ademas de extremadamente dificil, dado que habria que
acreditar exhaustivamente la existencia de conflicto de interés; supondria “mayorizar” a la minoria, algo

que la jurisprudencia viene tratando de evitar.

Para finalizar, existe la posibilidad de que Dofia Amparo y Dofia Lidén impugnen el acuerdo de traslado
del domicilio social por abusivo. Para ello deberadn acreditar que el acuerdo de traslado lesiona el interés
social en beneficio de uno de los socios. Deberan ejercitar la accion en el trascurso de un afio desde que
se acuerde. Deberan argumentar que dicho traslado carece de sentido econémico vy juridico y solo
aporta beneficios para Vulture. Ahora bien, para poder alegar una afirmacién tan dura serd necesario

documentarse en profundidad y conocer todos los detalles de la operacién.

7. LIMITACIONES, MANIFESTACIONES Y RESPONSABILIDAD

Este informe esta basado exclusivamente en la informacion y documentacién que ha sido

proporcionadas por el Cliente.

Nuestro analisis cubre los aspectos meramente juridico-mercantiles, al constituir ésta una de

nuestras areas de experiencia.

El alcance de este trabajo no ha incluido pruebas de verificacion de la autenticidad de los

documentos o datos que nos han sido proporcionados por el Cliente.

Nuestro trabajo en este informe es aportar informacién y opiniones objetivas que se puedan valorar

en la formacidn del criterio del Cliente.

El Informe no pretende realizar un andlisis sobre otros aspectos distintos a los descritos, que en su

caso podran ser objeto de estudio en otros informes.
A la fecha de emisién de este Informe estimo que es completo y correcto.
Los Clientes convienen en informar sobre cualquier cambio significativo del que tengan

conocimiento en la informacion que me facilitaron o en las circunstancias que rodearon la ejecucion

de mi trabajo, que pueda afectar al contenido del Informe.
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ANEXO | : TABLA DE OPERACIONES SOCIETARIAS

OPERACION DE
AMPLIACION  DE
CAPITAL
MEDIANTE
APORTACION NO
DINERARIA

PLAZO

DIA X

DIA X + EJERCITABLE EN 1
ANO.

DIA X + 20 (tiempo que haya
trascurrido hasta la
Convocatoria.)

DIA X + 50

DIA X + 51 (Minimo entre 12y
22 convocatoria)

DIA X + 80 (Tiempo que haya
trascurrido hasta la emision
del informe

DIA X + 4 ANOS

DIA X + 60

OPERACION

ELABORACION DE DOCUMENTACION PREVIA:
- Informe Del Consejo De Administracion

- Informe de Experto Independiente

A entregar a los socios al tiempo de la convocatoria
de Junta
INSTITUCION DE CAPITAL AUTORIZADO
Correspondera al Organo de Administraciéon la
operacion y supondria prescindir del requisito de
Junta.
- Debera estar prevista en los Estatutos de la
Sociedad

CONVOCATORIA DE JUNTA:
Publicacién, Notificacion De Junta o Comunicacion
a los acreedores.

CELEBRACION JUNTA
Primera Convocatoria (debera trascurrir al menos 1
mes hasta la Junta)

Segunda Convocatoria (Se debe realizar al menos 24
horas después de la primera)

INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE
- Relativo a las Aportaciones No Dinerarias

Se podra exigir la responsabilidad del experto
independiente durante los 4 afos siguientes a la
emision.

SUSCRIPCION DE ACCIONES
- No existe derecho de adquisicion preferente
para los socios.
Se deben cumplir los requisitos de informacién del
adquiriente y sus aportaciones. (NIF,
comparecencia en escritura...)
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DIA X + 60
(Simultaneo a suscripcion)

DIiA X + 110 + Max. 6 meses

DIAX+3

DIAX+4

DIAX+8

TRASLADO  DIAX+39

DEL DOMICILIO
SOCIAL A PAISES
BAJOS

DIAX +42

EJECUCION DE ACUERDOS
Obligacidon de Realizar Aportaciones
Requisito: Desembolso de al menos el 25%

INSCRIPCION EN EL REGISTRO MERCANTIL DE
CASTELLON
Serd simultdneo para escrituras de ampliacién y
ejecucion. Se debe incorporar el Informe de Experto
Independiente
(No existe plazo concreto, pero trascurridos 6
meses el aportante podra solicitar restitucion de
aportaciones)

REDACCION & SUSCRIPCION DEL PROYECTO
- Requisitos del articulo 95 LME

- Informe de administradores

DEPOSITO EN EL REGISTRO MERCANTIL
Depésito de un ejemplar del proyecto de traslado
en el Registro Mercantil

PUBLICACION DE LA CONVOCATORIA DE LA
JUNTA GENERAL EN EL BORME
- Y en un periddico de gran circulacién en la
provincia (atencidn a lo dispuesto en el art. 98
LME)

CELEBRACION DE LA JUNTA GENERAL
Para la aprobacion del proyecto de traslado a los
Paises Bajos y la modificacion de los estatutos.

PUBLICACION DE LOS ACUERDOS ADOPTADOS EN
EL BORME
- Se requiere también la publicacion en un
periddico de gran circulacion en la provincia.

- 0O comunicacion individual a los accionistas y
acreedores.
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DIA X +53

DIA X + 55

DIA X + 58

DIA X+ Y (el tiempo que
tarden los registros)

FINALIZA PLAZO D2 SEPRACION Y OPOSICION
Finaliza el plazo para ejercer los derechos de
separacién de los socios y de oposicion de los
acreedores

OTORGAMIENTO DE LA ESCRITURA DE TRASLADO

PRESENTACION EN EL REGISTRO MERCANTIL DE
LA ESCRITURA PUBLICA.

CERTIFICACION POR PARTE DEL REGISTRADOR
MERCANTIL

Certificacion previa al traslado del Registrador
Mercantil de Castellon (art. 101 LME). Una vez
expedida, se debera cerrar el Registro.

Para que el traslado surta efecto sera necesario
inscribir a la sociedad en el Registro del nuevo
domicilio:

e Se aportara el certificado y los anuncios
de inscripcion en el Registro de los Paises
Bajos.

e Se cancelara la inscripcidn en el Registro
Mercantil de Castellén
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