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INFORME 1. Sobre las cuestiones solicitadas por el Consejo de Administracion de

CerTronic
OBJETO

El presente informe tiene como objeto valorar las distintas posibilidades que
posee el Consejo de Administracion de CerTronic, S.A., (en adelante “CerTronic”) para
la adquisicion de la marca de la mercantil italiana Cir-Céramica societa a responsabilita
limitata, (en adelante “Cir-Cerdamica”), asi como las consecuencias y el proceso que
conllevaria la fusion con dicha entidad, y el traslado del domicilio social de la mercantil
a los Paises Bajos, todo ello acompanado con un calendario de las diferentes

operaciones mercantiles y societarias llevadas a cabo.

DESARROLLO: Alternativas para la adquisicion de la marca de Cir-Ceramica
1. Adquisicion de la marca de Cir-Ceramica como un activo intangible
1.1.Introduccion
Tras la solicitud del Consejo de Administraciéon de CerTronic, a este despacho
sobre las distintas posibilidades de actuacidon que existen en este supuesto, procedemos
a analizar, bajo Derecho Espafiol, las diferentes alternativas existentes para la

adquisicion de CirCeramica.

Bajo nuestro leal saber y entender existen dos potenciales vias de actuacion.

En primer lugar, cabe la posibilidad de adquirir la marca de CirCeramica como
un activo intangible o asset deal, o bien a través de la compra de las participaciones de
la mercantil italiana o share deal. Vamos a analizar pormenorizadamente ambos
supuestos en funcion del informe solicitado iniciando el examen por el asset deal para

finalizar valorando la posibilidad del share deal.

Con respecto a la necesidad o no de existir algiin tipo de informe de experto
independiente este despacho considera que a rasgos generales, seria recomendable y, en
algunos casos obligatorio la existencia de un informe de experto independiente , con el
fin de valorar la marca de Cir-Ceramica antes de su adquisicion, no obstante es una
cuestion que merece de su analisis detallado en cada uno de los supuestos que a

continuacion procedemos a detallar.



1.2.Adquisicién mediante autocartera

Tal y como hemos expuesto anteriormente, la primera alternativa que posee el
Consejo de Administracion de CerTronic para adquirir la marca de la mercantil italiana

es un asset deal.

Esta propuesta consiste en que sea CerTronic quien adquiera, mediante la
modalidad de autocartera, acciones de sus propios socios por un importe suficiente para
adquirir la marca de Cir-Ceramica, siendo en consecuencia, tras dicha adquisicion, ésta
ultima accionista de CerTronic, convirtiéndose la compaiia italiana en una accionista
mas de la mercantil castellonense. Esta operacion conllevaria una redistribucién del
accionariado de CerTronic como consecuencia de adquirir la marca de Cir-Ceramica, a
través de transmitir dicho activo por las acciones que CerTronic haya adquirido en la

modalidad de autocartera.

El amparo legal de esta operacion tiene su encuadre 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, (en adelante “L.SC”), en concreto en el articulo 146, en el cual se
regulan este tipo de actos mercantiles, bajo la existencia o concurrencia de determinados

condicionantes.

La primera condicion exigida para que CerTronic pueda llevar a cabo la
precitada operacion viene contemplada en el indicado articulo 146.1 a) LSC, bajo el
siguiente tenor: “La sociedad anonima también podra adquirir sus propias acciones y
las participaciones creadas o las acciones emitidas por su sociedad dominante, cuando

concurran las siguientes condiciones:

Que la adquisicion haya sido autorizada mediante acuerdo de la junta general, que
debera establecer las modalidades de la adquisicion, el numero mdximo de
participaciones o de acciones a adquirir, el contravalor minimo y mdximo cuando la
adquisicion sea onerosa, y la duracion de la autorizacion, que no podra exceder de

cinco anos”.

En el presente supuesto, parece deducirse de la exposicidbn que no existe
disconformidad entre los socios de la compafiia sobre el objetivo a llevar a cabo, pero
en cualquier caso, y siendo un requisito sine qua non la exigencia de la Junta General

que adopte el acuerdo expreso de la adquisicion en autocartera, debera exigirse la



celebracion de la Junta General que acuerde dicho extremo. El acuerdo de la Junta
General debera no solo acordar la adquisicion mediante autocartera sino que debera
determinar el niimero maximo de participaciones a adquirir, el contravalor de las

mismas y la duracion de la autorizacidn, que no podra exceder de cinco afios.

Con respecto a la necesidad o no de valoracion de las acciones por parte de un
experto independiente, mas alld de la exigencia legal o no de dicha intervencion,
aconsejamos que dicha valoracion se lleve a cabo a los efectos de proporcionar una
seguridad juridica tanto a los accionistas como al organo de administracion de la

compaiiia, evitando asi un margen de discrecionalidad en su actuacion.

1.2.1. De la Junta General

Hemos analizado en el punto anterior que la operacion de adquisicion mediante
autocartera debe de estar avalada por un acuerdo de la Junta General, que en el presente
caso, deberd ser considerada como Junta General Extraordinaria al amparo de lo
dispuesto en el articulo 165 LSC quedando vedada la posibilidad de que sea el 6rgano

de administracion de la compaiiia quien pueda adoptar este tipo de acuerdo.

Lo que si que debe realizar el 6rgano de administracion es la convocatoria de la

Junta tal y como establece el articulo 166 LSC.

No ha de ser obstaculo alguno, conforme a pacificas resoluciones de la
Direccion General de Registros y Notariado que el Consejo de Administracion de
CerTronic tenga una plaza vacante por cuanto que estando el mismo legitimamente
constituido tiene facultades suficientes para este tipo de convocatoria de Junta General

Extraordinaria.

Por lo que se refiere a la forma, contenido, plazo y lugar para la convocatoria de
la Junta General, hemos de remitirnos a los articulos 173 y siguientes de la LSC,
debiendo indicarse en la convocatoria como punto del 6rden del dia la adquisicion por
autocartera y estableciéndose como lugar de celebracion de la misma el de Alcora

(Castellon), por ser el domicilio social de la compaiia.



Nos encontramos con la existencia de un requisito temporal, es decir, el plazo
que debe existir entre la convcatoria de la Junta y la fecha de su celebracioén, que como

preceptia el articulo 176 LSC ha de tener cuando menos un decalaje de un mes.

Otro aspecto importante ha de ser los porcentajes tanto de asistencia como de
votos favorables al acuerdo. No nos consta en el presente caso que los estatutos sociales
determinen mayorias distintas a las contempladas en la LSC, por lo cual, sobre este

extremo, debemos de tener en cuenta en los articulos 194 y 201 LSC que estabecen:

Articulo 194 LSC: “En las sociedades anonimas, para que la junta general
ordinaria o extraordinaria pueda acordar validamente el aumento o la reduccion del
capital y cualquier otra modificacion de los estatutos sociales, la emision de
obligaciones, la supresion o la limitacion del derecho de adquisicion preferente de
nuevas acciones, asi como la transformacion, la fusion, la escision o la cesion global de
activo y pasivo y el traslado de domicilio al extranjero, serd necesaria, en primera
convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al

menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho de voto.”

Articulo 201 LSC: “I. En las sociedades anonimas, los acuerdos sociales se
adoptardn por mayoria simple de los votos de los accionistas presentes o representados
en la junta, entendiéndose adoptado un acuerdo cuando obtenga mas votos a favor que

en contra del capital presente o representado.

Para la adopcion de los acuerdos a que se refiere el articulo 194, si el capital
presente o representado supera el cincuenta por ciento bastara con que el acuerdo se
adopte por mayoria absoluta. Sin embargo, se requerira el voto favorable de los dos
tercios del capital presente o representado en la junta cuando en segunda convocatoria
concurran accionistas que representen el veinticinco por ciento o mas del capital

suscrito con derecho de voto sin alcanzar el cincuenta por ciento.”

Teniendo en cuenta todo lo expuesto anteriormente, y en virtud del articulo 146
LSC, es necesario que se adopte por mayoria simple del capital asistente a la Junta el
acuerdo de la compra de las acciones por autocartera, y por tanto, se adquirira

proporcionalmente el nimero suficiente de acciones por el valor acordado y de forma



proprocional en funcion de la participacion de los socios de CerTronic para poder asi

adquirir la marca propiedad de Cir-Ceramica.

Asimismo, el articulo 146.3 LSC establece que “los administradores deberan
controlar especialmente que, en el momento de cualquier adquisicion autorizada, se
respeten las condiciones establecidas en este articulo”. Es por ello, que la ley, atn
teniendo en cuenta el deber de diligencia del Organo de Administracion ha querido
destacar que los miembros de dicho 6rgano deben velar por el cumplimiento de los

requisitos establecidos legalmente para la adquisicion de acciones por autocartera.

1.2.2. Transmision de las acciones en autocartera v adquisicion de la marca

de Cir-Ceramica

Previamente a la transmision de las acciones de CerTronic éstas deben de haber
sido documentadas a su favor mediante la adquisicion bajo la modalidad de autocartera

de conformidad con lo dispuesto en los puntos anteriores.

Atendiendo a la solicitud del informe estimamos que la transmision de las
acciones adquiridas en autocartera por parte de CerTronic a favor de Cir-Cerdmica y la
aportacion de ésta ultima de la marca, como un activo intangible de la primera, se
debiera documentar como una permuta, compraventa o cesion de marca de pago en
especie de ambos activos, la cual se documentaria mediante la pertinente escritura
publica, en la cual al existir acciones suficientes para cubrir el valor que previamente
fue determinado para la marca, no serd necesario entergar dinero en efectivo ni otros
instrumentos financieros al ser de idéntico valor los activos que se entregan en la

permuta.

Es de suponer que el nimero de acciones adquiridas en autocartera por parte de
CerTronic debe de coincidir con el valor asignado al activo de Cir-Ceramica. No
obstante si una vez adquirido el activo de Cir-Ceramica hubiera excedente de acciones
en autocartera, seria preciso proceder a la enajenacion de dicho excedente o bien

debiera ser amortizado mediante la correspondiente reduccion de capital social.

Atendiendo al caso que nos ocupa, hemos de proceder a la amortizacion del
excedente de las acciones en autocartera mediante la correspondiente reduccion de

capital social.



Para ello, en primer lugar, serd preciso la convocatoria de la Junta General en la
que se establecerd en el orden del dia la reduccion de capital cuyo objeto serd la
totalidad de las acciones que hay en autocartera. Esta Junta General deberd de
convocarse de acuerdo con los requisitos legalmente establecidos y que en puntos
superiores ya hemos expuesto relativos a la forma, contenido y lugar de la Junta. Sin
embargo, en este caso estamos ante una reduccion de capital y por ello, para la valida
constitucion y celebracion de la Junta se deberdn de cumplir con los quérums

establecidos en el articulo 194 LSC.

Por tanto, y tomando en consideracion el apartado primero del referido articulo,
serd necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o
representados que posean, al menos, el 50% del capital suscrito con derecho de voto,
para que la Junta General pueda acordar validamente la reduccion de capital. Y el
apartado segundo del articulo 194 LSC establece que en el caso de la segunda

convocatoria serd suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital.

Y por ultimo, para que el acuerdo de reduccion de capital sea valido debemos
ajustarnos a lo contemplado en el articulo 201.2 LSC que requiere en cuanto a la
adopcion de los acuerdos que se refiere el articulo 194 LSC, y siempre que el capital
presente o representado supere el 50%, el acuerdo se deberd adoptar por mayoria
absoluta; requiriéndose el voto favorable de dos tercios del capital presente o
representado cuando los socios que concurran en segunda convocatoria representen

entre el 25% y 50% del capital social.

1.3. Adquisicion de la marca de Cir-Ceramica mediante ampliacion de capital

Otra de las posibilidades para que por parte de CerTronic pueda llevarse a cabo
la adquisicion de la marca de Cir-Ceramica es mediante la ampliacion de capital de la
primera, con el aumento de capital en la cifra que se establezca como valor de la marca

de la segunda compaiiia.

Los requisitos para llevar a cabo esta actuacion procedimental arrancan con la
celebracion de una Junta General Extraordinaria de los accionistas de CerTronic que
apruebe dicho acuerdo respetando tanto en quérum como en requisitos lo dispuesto en

la LSC y en los estatutos sociales, en lo que estos difieran a la normativa legal.



La ampliacion de capital conforme a lo dispuesto en el articulo 295 LSC
establece una doble posibilidad cual es que la misma se lleve a cabo mediante la
emision de nuevas acciones o el aumento del valor nominal de las ya existentes
pudiéndose realizarse en cualquiera de los casos por la aportacion en efectivo o bien por
aportaciones no dinerarias, siempre que ¢€stas sean susceptibles de poderse valorar

econOmicamente.

En el caso que nos ocupa, hemos de analizar la segunda opcion, es decir, la
aportacion a la compafia de un activo no dinerario, cual es la marca de la compafia
italiana Cir-Ceramica, procediendo a continuacidon a analizar la necesidad o
conveniencia de que el valor no dinerario de dicha aportacion sea establecido o

cuantificado por un informe emitido por un experto independiente.

1.3.1. Sobre el informe del experto independiente

No podemos hablar en este caso, a diferencia del supuesto anterior donde
entendiamos que por recomendacion tanto a los accionistas como al oOrgano de
administracion era conveniente la realizacion de un informe de valoracidon por parte de
un experto independiente, de conveniencia o no de dicho informe, sino de necesidad del
mismo por cuanto que el articulo 67 LSC establece dicha exigencia en los casos de
ampliaciones de capital mediante aportaciones no dinerarias, en concreto el precepto
citado establece: “En la constitucion o en los aumentos de capital de las sociedades
anonimas, las aportaciones no dinerarias, cualquiera que sea su naturaleza, habran 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”.

Al hilo de lo anterior, se requerira un informe elaborado por uno o varios
expertos independientes designados por el Registrador Mercantil de Castellon por ser el
competente en virtud del domicilio social de la compaiiia, todo ello conforme al

procedimiento que reglamentariamente se determine.

Siguiendo con lo establecido en el apartado segundo del articulo resefiado, el
informe del experto independiente debera contener la descripcion de la aportacion y la

valoracion de la aportacion, expresando los criterios utilizados y si se corresponde con
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el valor nominal y, en su caso, con la prima de emision de las acciones que se emitan

como contrapartida.

Seran los administradores de la sociedad quienes soliciten el nombramiento del
experto independiente, incluso dicha solicitud puede ser previa al acuerdo del Consejo

de Administracion por el que se apruebe el aumento de capital.

El informe debera ser anterior al otorgamiento de la escritura de ampliacion de
capital, con el objeto de que las acciones que se entreguen al nuevo socio, es decir, a
CirCeramica, se correspondan con el valor de su marca, y asi se determine el valor
nominal, y en su caso la prima de emision que le corresponda proporcionalmente al neto

patrimonial de la sociedad.

Dado que nos encontramos con que nuestro cliente CerTronic es una sociedad
con una importante trayectoria en el mercado propio de su actividad y a los fines de que
los accionistas de esta compaiiia se vean recompensados por la pérdida de valor de sus
acciones como consecuencia de su ampliacion de capital, aconsejamos que las nuevas
acciones que se emitan a resultas de dicha ampliacioén de capital lleven una prima de
emision, puesto que en caso de ser valoradas al valor nomimal conllevaria un beneficio
para la nueva sociedad, Cir-Cerdmica, adquirente de las acciones creadas como

consecuencia de la ampliacion.

En cuanto al plazo temporal para emitir el informe este sera de un mes, como
regla general, pudiendo ser ampliado siempre y cuando existan unas circunstancias

especiales trascendentes segun ha establecido la jurisprudencia.

El articulo 68 LSC establece la responsabilidad del experto independiente en el
caso de incumplimiento de los presupuestos legales para la emision de su informe y
respondera tanto frente a la sociedad como a los accionistas como acreedores de ésta en
el supuesto de existencia de dafios a resultas de su valoracion; responsabilidad de la que
quedara eximido siempre y cuando pueda acreditar que ha actuado con la debida
diligencia y dentro de los estandares propios de la actuaciéon que le ha sido

encomendada.
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1.3.2. Sobre la adopcion del acuerdo de ampliacion de capital por la Junta

General
El acuerdo de ampliacién del capital social debe de ser adoptado por Junta
General Extraordinaria de accionistas, la cual debera tener observancia en cuanto a
tiempo, lugar y forma de los requisitos que han sido contemplados en puntos anteriores

de este informe.

Como quiera que nos encontramos en un supuesto de una ampliacidon de capital
mediante aportacion de activos no dinerarios el 6rgano de administracion de CerTronic,
en este caso, Consejo de Administracion, deberd presentar a los accionistas un informe

que cumpla con los requisitos del articulo 300 LSC.

Dicho informe debera estar a disposicion de los accionistas en el domicilio
social de la compaiia o serle entregado a éstos de forma gratuita si asi lo interesan, todo

ello conforme a lo establecido en el indicado precepto.

Como quiera que en el caso que nos ocupa se trata de una aportacion no
dineraria no existe derecho de adquisicion preferente a favor de los accionistas de
CerTronic, pues de conformidad con lo establecido en el articulo 304 LSC este derecho
se reconoce unica y exclusivamente para los supuestos de ampliaciones por

aportaciones dinerarias.

Por lo que se refiere a la celebracion de la Junta General Extraordinaria hemos
de partir de la referencia legal al articulo 194 LSC que exige como quérum en primera
convocatoria la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al

menos, el 50% del capital suscrito con derecho de voto.

En relacion con la adopcion del acuerdo de ampliacion del capital social hemos
de partir con lo dispuesto en el articulo 201.3 LSC que prevé la posibilidad de que los
estatutos sociales puedan elevar las mayorias generales previstas en el indicado articulo
201 LSC, circunstancia que ocurre en el presente caso, puesto que nos encontramos con
la existencia de un pacto de los accionistas de CerTronic en el que se les obliga a que,
en el supuesto de llevarse a cabo un aumento de capital social, el acuerdo deba de ser
adoptado con el voto favorable del 67% del capital social actual. Con lo cual para que

pueda procederse a la adopcion del acuerdo de ampliacion del capital social sera
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preciso, en primer lugar, el quérum reforzado previsto en el articulo 194 LSC y la
posterior aprobacion del acuerdo por parte del 67% del capital social presente o

representado.

Una vez adoptado el acuerdo de ampliacién de capital social en los términos
anteriormente establecidos por parte del Secretario del 6érgano de administracion debera
confeccionarse una certificacion de lo acordado en la Junta General en la que deberd
constar el nimero de acciones totales después de la ampliacion, el valor nominal de las
mismas, y el nimero de acciones de las que resulta ser titular Cir-Ceramica como
consecuencia de la aportacion a CerTronic de la marca. Como requisitos formales de
dicha certificacion deberdn constar todos los datos identificativos de la nueva accionista

debiendo el certificado estar firmado con el visto bueno del Presidente de la Junta.

Secretario y Presidente deberan comparecer ante Notario a los fines de elevar a
publico la referida certificacion debiendo constar en el instrumento publico otorgado
ante el fedatario ademas de la certificacidn, la nueva redaccion de los articulos de los
estatutos sociales que hagan referencia al capital social de la compafiia, que
necesariamente habran de quedar modificados como consecuencia de la ampliacion del

capital social, asi como del informe emitido por el experto independiente.

La escritura de aumento de -capital social deberd ser liquidada del
correspondiente Impuesto de Actos Juridicos Documentados cuya base imponible
vendra determinada por el importe en el que el capital social se ha visto incrementado y
una vez verificada dicha liquidacion deberd presentarse para su inscripcion en el

Registro Mercantil del domicilio social de la compaiiia.

Esto en lo referente al ambito externo de la mercantil, mientras que en el &mbito
interno, el 6érgano de administracion procedera a la inclusion en el Libro Registro de
accionistas de la compafiia Cir-Ceramica haciendo constar el nimero, clase y titulo de

las acciones de ésta ultima dentro del capital social de CerTronic.

2. Sobre la compra por parte de CerTronic de las participaciones de los dos
socios de Cir-Ceramica

2.1. Introduccidon
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Hemos hecho referencia al comienzo de este informe a la dos potenciales vias de
actuacion en cuanto a la adquisicion de la marca de Cir-Cerdmica por parte de

CerTronic.

La primera de ellas, que acabamos de analizar consistia en la posibilidad de
adquirir la marca como un activo intangible siendo denominada esta posibilidad en el

mundo juridico como asset deal.

La segunda posibilidad, que va a ser objeto de andlisis a continuacion, consiste
en la compra por parte de CerTronic a Cir-Ceramica de las participaciones sociales de

¢sta ultima, lo que se denomina share deal.

2.2. Ventajas e inconvenientes del share deal

Vamos a analizar a continuacidon, con caracter general, las ventajas e

inconvenientes que presenta la opcion del share deal con respecto a la del asset deal.

El share deal implica la transferencia global de todos los activos y pasivos de la
empresa en una unica operacion, al comprar una sociedad se transmiten todas las
obligaciones y responsabilidades derivadas de la misma, incluidas las ocultas, lo que

incrementa el riesgo para el adquirente y la ventaja para los transmitentes.

En este caso el proceso de due diligence ha de ser mas profundo que en el caso
de asset deal, por cuanto que en este ultimo ha de efectuarse un analisis del activo o
activos a adquirir, mientras que en el que nos ocupa, share deal, se debera estudiar muy

a fondo la compaiiia que se adquiere.

Ademads, en el caso del share deal y a los efectos de prevenir posibles
responsabilidades ocultas deberia de establecerse un mecanismo de garantias, via avales
por ejemplo, otorgadas por los vendedores a favor del adquirente. La principal ventaja
de este tipo de operacion es un ahorro de costes, fundamentalmente desde el punto de

vista de impuestos de transmisiones y de gastos notariales y registrales.

2.3. De la fusién por absorcidén de CerTronic con respecto a Cir-Ceramica

La fusién por absorcion es un procedimiento de concentracion societaria por el

cual el patrimonio de una compafiia se extingue y se integra en una sociedad ya
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existente dando lugar a la extincion de la sociedad absorbida y teniendo que ampliar

capital como consecuencia de la integracion de la absorbida en la absorbente.

Las consecuencias de la fusion por absorcion son varias:

* No existe separacion de socios, sino que todos los socios pasan a formar parte
por igual y sin distincion de la sociedad resultante.

* Todos los fondos, patrimonio y estructura, pasan a formar uno solo.

* La sociedad absorbente pasa a heredar todos los derechos y obligaciones de la
sociedad absorbida.

* Lasociedad absorbente puede elegir el nombre de la sociedad absorbida.

La fusion de estas dos sociedades viene contemplada en los articulos 22 a 67 de
la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades
Mercantiles, (en adelante “LME”).

El proceso de fusién presenta tres fases, la preparatoria, la decisoria y la
ejecutoria. La fase preparatoria se caracteriza por cuanto que ambas sociedades deberan
redactar y suscribir un proyecto comun de fusiéon que debera contener los aspectos
contemplados en el articulo 31 LME debiendo este proyecto estar firmado por todos los
administradores de ambas sociedades. A partir de la firma de este proyecto, los
administradores de las sociedades se abstendran de realizar cualquier clase de acto o
contrato que pudiera comprometer la aprobacién del proyecto o modificar

sustancialmente sus condiciones.

En el plazo de un mes antes de la celebracion de la Junta que adopte el acuerdo
de fusién deberan de publicar el proyecto en la pagina web de cada una de las
sociedades, sin perjuicio de poder depositar el mismo en el Registro Mercantil

correspondiente de cada una de las compaiias.

Ademads, los administradores deberan elaborar un informe explicando y
justificando el proyecto de fusion, tanto en sus aspectos juridicos como econdmicos,
fundamentalmente a la participacion de las compafias en la resultante, o al tipo de
canje. Asi como las repercusiones que esta fusion pueda tener para acreedores y

trabajadores.
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Interviniendo en este caso CerTronic como sociedad andénima el érgano de
administracion debera solicitar al Registrador Mercantil el nombramiento de uno o
varios expertos independientes con el fin de emitir un informe sobre el proyecto de
fusion. Dicha solicitud debera realizarse al mismo tiempo que se deposite el proyecto de
fusion en el Registro Mercantil, si bien puede realizarse con posterioridad. El plazo para

la emision del informe es de un mes improrrogable.

La fase decisoria consiste en la aprobacion del proyecto de fusion que debera ser
adoptado en Junta General que debera ser convocada con un mes de antelacion como
minimo a la fecha prevista para su celebracion. En la convocatoria se deberan incluir las
menciones minimas del proyecto de fusion que se contemplan en la legislacion,
debiendo constar también la fecha de insercion de los documentos en la pagina web de
la compaiia y si ésta no tuviera, el derecho que corresponde a los interesados (socios,
representantes de trabajadores, etc.) examinar la documentaciéon en el domicilio social,

asi como obtener copia gratuita de la misma.

Para la adopcion del acuerdo de fusion serd preciso el consentimiento de todos
los accionistas de CerTronic que por virtud de la fusidon pasen a responder
ilimitadamente de las deudas sociales, asi como el de los socios de Cir-Ceramica que
puedan tener que asumir obligaciones personales de la sociedad resultante. Podra
adoptarse también el acuerdo en Junta Universal y por unanimidad de todos los
accionistas con derecho a voto y de quienes, de acuerdo con la ley o los estatutos,

pudieran ejercer legitimamente esos derechos.

El acuerdo debe de ser publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil (en
adelante “BORME”) y en uno de los diarios de gran circulacion de la provincia de

Castellon.

Existe la posibilidad de que los acreedores de cada una de las sociedades que se
fusionan cuyo crédito hubiera nacido antes de dicha publicacién y no estuviera vencido
en el momento de la misma puedan oponerse a la fusion teniendo para ello el plazo de
un mes desde la publicacion del ultimo anuncio acordando la fusién, no pudiendo
llevarse a cabo la misma hasta que la sociedad presente garantia bastante a satisfaccion

del acreedor.
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La tercera fase de la fusion la podemos denominar fase ejecutoria consistente en
la elevacion a publico del acuerdo adoptado mediante el otorgamiento de la
correspondiente escritura publica, tratdindose el presente caso de fusioén por absorcion la
escritura debera contener las modificaciones estatutarias que se hubieran acordado por
la sociedad absorbente con motivo de la fusion, y el niimero, clase y serie de las

acciones que hayan de ser atribuidas a cada uno de los nuevos socios.

La eficacia de la fusion se producird con la inscripcion de la absorcion en el
Registro Mercantil de la sociedad absorbente, canceldndose los asientos registrales de la

sociedad extinguida.

2.4. De la necesidad de financiacién por parte de CerTronic para la adquisicidon

de las participaciones de Cir-Ceramica.

Se nos plantea en el supuesto que CerTronic precisa necesidad de financiacioén
externa para cometer la compra de las participaciones de Cir-Ceramica. Sobre este
particular hemos de tener en cuenta el pacto de socios suscrito por los accionistas de

CerTronic entre los que se incluia:

“La necesidad de que cualquier nuevo crédito que solicitar se estableciera en

condiciones iguales o peores que la del crédito de Vulture”

Con lo cual habra de tenerse esta obligacion presente a la hora de suscribir el
crédito con una entidad financiera externa. El otro aspecto que puede incidir en la
reestructuracion societaria de CerTronic que precisa el voto favorable del 67% del

capital social queda salvado con las mayorias precisas para la fusion antes expuestas.

3. Traslado del domicilio social a los Paises Bajos
3.1.Introducciéon
Se nos plantea por parte de CerTronic la valoracion juridica del traslado del
domicilio social de la compaiia a los Paises Bajos una vez finalizada la fusion por
absorcion de Cir-Ceramica, compafiia que como recordamos tenia su domicilio social

en Italia.

Esta operacion puede generar ciertas controversias atendiendo a que en el pais al

que se pretende trasladar el domicilio social CerTronic carece de actividad.
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Vamos a analizar los distintos supuestos y sus posibles soluciones del traslado

de dicho domicilio social.

3.2. Implicaciones que conlleva el traslado del domicilio social

El traslado internacional de sede social de un pais a otro suscita problemas

complejos por varios motivos:

a. Suele implicar un cambio de la Ley aplicable a la sociedad;

b. Es frecuente que dicho cambio quede sujeto a requisitos legales muy
exigentes por parte de los Estados implicados, tanto por parte del Estado de
origen como por parte del Estado de destino. Ello se explica por motivos
fiscales, ya que la mayor parte de las Leyes fiscales estatales utilizan como
criteris de sujecion al impuesto de sociedades, el domicilio o sede de la

sociedad.

Dicho traslado puede realizarse con mantenimiento de la personalidad juridica
de la sociedad, o bien, previa extincion de la sociedad y re-fundacion de una nueva
sociedad en el extranjero. Sin embargo, para este supuesto concreto, lo contemplado por

CerTronic es el traslado de sede social con mantenimiento de la personalidad juridica.

Este caso se halla regulado en los articulos 20, 160 y 161 del Real Decreto
1784/1996, de 19 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercentil,
(en adelante “RRM”).

Tales preceptos exigen que exista un Convenio Internacional entre los Estados
implicados o normativa comunitaria que permita el traslado de domicilio social al
extranjero con mantenimiento de la personalidad juridica de la sociedad que traslada su
sede social. El Convenio Internacional o la normativa comunitaria pueden prever que la
sociedad mantenga la nacionalidad espafiola o bien que la pierda y adquiera la del
Estado de acogida, pero en todo caso, permite que la sociedad no tenga que disolverse
en Espafia y con arreglo a la Ley espafiola como paso previo a su inscripcion en el

. . . <y . -1
extranjero y a su posible re-constitucion en el pais de destino .

1 Martinez Rivas, F. “Traslado internacional de sede social en la Union Europea: del caso Daily Mail al
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En este sentido, el TIUE se ha pronunciado en varias sentencias sobre la
cuestion de saber si la libertad de establecimiento de las sociedades recogida en el
Derecho comunitario comprende el derecho de dicha sociedad a transferir su sede social
de un Estado miembro a otro sin que ello requiera la previa disolucion y posterior re-
constitucion de la sociedad con arreglo al Derecho de otro Estado miembro y con
mantenimiento de la personalidad juridica de la sociedad y de la Ley reguladora de la
sociedad. El TJUE se ha pronunciado al respecto en la STJUE de 27 de septiembre de
1988, asunto 81/87, The Queen/Treasury and Comissioners of Inland Revenue-ex parte
Daily Mail and General Trust PLC, y en la STIUE de 16 de diciembre de 2008, asunto
C 210/06, Cartesio. En ambos casos, con mas de veinte anos de diferencia, el TJUE ha
mantenido una doctrina constante, que sigue estando vigente en la actualidad segtn la
reciente Sentencia C-106/2016 de 25 de octubre de 2017 (caso Polbud) donde el TJUE
se pronuncia sobre un traslado de domicilio de una sociedad de Polonia a Luxemburgo
sin cambiar el lugar del ejercicio de la actividad economica y sin trasladar la sede

efectiva.

El TJUE ya habia reconocido en las sentencias Cartesio y Vale que la libertad de
establecimiento permite trasladar el domicilio a otro Estado dentro de la UE. Pero ese
traslado también implica el cambio del tipo social, dado que una sociedad no sélo
modifica su domicilio, sino que también se somete a las leyes del pais de destino

adoptando, en consecuencia, un nuevo tipo societario.

Cartesio establece que una sociedad que traslada su domicilio a otro Estado
miembro no puede mantener el régimen del Estado de origen; pero si permite el traslado
adoptando el régimen del pais de destino. Vale impide al Estado de destino rechazar la
inscripcion de una sociedad originaria de otro Estado miembro, aunque el Estado de

destino puede exigir el cumplimiento de los requisitos propios para la constitucion.

La sentencia Polbud analiza como afectan al traslado intra-europeo los puntos de
conexion que establecen los Estados miembro de la UE. Estos pueden ser de
constitucion, es decir, no se exigen otros requisitos que los meramente formales de
constitucion y registro en el Estado miembro, o de sede real o efectiva, exigiendo
también que la sede real o la actividad econdémica de la sociedad se encuentren dentro
del Estado miembro. Corresponde al Derecho de cada Estado determinar el punto de

conexion.
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En este caso, la junta general de la sociedad polaca Polbud Wykonawstwo
(“Polbud”) acordo trasladar el domicilio social a Luxemburgo, aunque dicho acuerdo no
mencionaba el traslado de la direccion empresarial ni del lugar del ejercicio efectivo de
la actividad de la sociedad. Polbud solicitdé al Registro Mercantil competente la
inscripcion del inicio del procedimiento de liquidacion de la sociedad, procedimiento

que se inscribe sin mayor inconveniente designando un liquidador.

En 2013, Polbud ejecuta el acuerdo de traslado de domicilio social sometiéndose
al Derecho luxemburgués, y cambiando la denominacion de la sociedad a Consoil

Geotechnik Sarl, todo ello sin perder la personalidad juridica.

Solicitada la cancelacion de la inscripcion en el Registro Mercantil polaco, este
la deniega por no aportar los documentos de liquidacion y disolucion, obligatorios para

la cancelacion de una sociedad en Derecho polaco.

La sociedad recurre alegando que, puesto que se habia trasladado a
Luxemburgo, no se habia disuelto, ni sus activos se habian repartido entre los socios,

continuando la personalidad juridica bajo Derecho luxemburgués.

El Tribunal Supremo polaco (Sgd Najwyzszy) plantea varias cuestiones
prejudiciales al TJUE: (i) si la libertad de establecimiento es aplicable al traslado
unicamente del domicilio social de una sociedad constituida con arreglo al Derecho de
un Estado miembro al territorio de otro Estado, cuando se transforme en una sociedad
regida por el Derecho del Estado de destino sin trasladar su sede real; y (ii) si la
legislacion polaca, correspondiente al Estado de origen, que requiere la liquidacion de la

sociedad para registrar el traslado es compatible con la libertad de establecimiento.

Segun el TJUE, la libertad de establecimiento se reconoce a las sociedades
constituidas de conformidad con la legislacion de un Estado miembro y cuya sede social
y/o centro de actividad principal se encuentre en la Union Europea, y comprende el
derecho de la sociedad a transformarse en una sociedad sometida a la legislacion de otro
Estado miembro. El traslado se permite siempre que se cumplan los requisitos para la
constitucion y los puntos de conexion de una sociedad con el ordenamiento nacional en
el Estado de destino. Si se respeta el criterio del Estado de destino en relacion con los

puntos de conexion de la sociedad con el ordenamiento juridico, el traslado esta
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protegido por la libertad de establecimiento, aun cuando la sociedad ejerza la totalidad

de sus actividades economicas en el Estado de origen.

El hecho de establecer el domicilio (social o efectivo) de una sociedad de
conformidad con la legislacion de un Estado Miembro para disfrutar de una legislacion

mas ventajosa no constituye, por si sélo, un abuso de Derecho.

La segunda cuestion plantea si es compatible con la libertad de establecimiento
que la legislacion del Estado de origen exija liquidar la sociedad para registrar el
traslado. A este respecto, el TJUE sefiala que la liquidacion de una sociedad incluye,
entre otros, la terminacion de las operaciones en curso, el cobro de créditos, la
satisfaccion o garantia de los derechos de los acreedores y el reparto del patrimonio
social entre los socios. Todos estos aspectos pueden obstaculizar la transformacion
transfronteriza de la sociedad. Por ello, el TJUE concluye que exigir la liquidacion

restringe la libertad de establecimiento.

El Tribunal Supremo polaco, basandose en jurisprudencia del TJUE, alegd que
es posible restringir la libertad de establecimiento por motivos de interés general,
argumentando que la exigencia de liquidacion responde a la proteccion de los intereses
de los acreedores y de los socios minoritarios, siendo esto reconocido por el TJUE como

razones de interés general.

No obstante, el TJUE establece que la restriccion a la libertad de establecimiento
por motivos de interés general debe ser adecuada y proporcional para alcanzar su
objetivo. El Tribunal concluye que existen medidas menos restrictivas, como por
ejemplo la imposicidon de garantias bancarias, que podrian salvaguardar estos intereses.
En consecuencia, concluye que la liquidacion de la sociedad es una medida

desproporcional no aceptable como restriccion a la libertad de establecimiento’.

En resumen, el TJUE ha precisado varias cuestiones relativas a la libertad de
establecimiento, la cual aparece contemplada en el articulo 54 del Tratado de

Funcionamiento de la Unidon Europea, (en adelante “TFUE”). Y es que este precepto

2 Tobias Kalnay: “Nueva Sentencia del TJUE sobre traslado transfronterizo de domicilio de una sociedad
de un Estado Miembro a otro”. CMS Law-Tax. https://cms.law/es/esp/publication/nueva-sentencia-del-
tjue-sobre-traslado-transfronterizo-de-domicilio-de-una-sociedad-de-un-estado-miembro-a-otro
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legal contempla el derecho de las sociedades constituidas con arreglo a las Leyes de un
Estado miembro a:
a. Instalar libremente establecimientos secundarios;
b. Crear libremente nuevas sociedades en otros Estados miembros, con previa
disolucion de la primera sociedad existente en un Estado miembro, o sin
previa disolucion de la misma; y
c. Participar libremente en la constitucion de una sociedad en otro Estado

miembro.

Asimismo, las sociedades que se pueden beneficiar de esta libertad de
establecimiento deben de cumplir, de forma cumulativa, con dos requisitos:
a. La sociedad debe haber sido “constituida de conformidad con la
legislacion de un Estado miembro”; y
b. La sociedad debe tener su sede social, administracion central o centro

de actividad principal en un Estado miembro.

Trasladando todo ello al supuesto que no ocupa, entendemos que no existe
dificultad a la hora de proceder al traslado de domicilio social a los Paises Bajos, dado
que en primer lugar, nos encontramos ante una sociedad debidamente constituida
conforme a las normas comunitarias, y a su vez, en los Paises Bajos se admiten que las
sociedades constituidas en el extranjero trasladen su domicilio social sin tener que
perder su personalidad juridica como consecuencia que dicho Estado ha optado por un
criterio de determinacion de la /ex societatis que atribuye a la sociedad la nacionalidad
del Estado en el que fue constituida, tal y como exponia la sentencia anteriormente

expuesta.

En conclusion, no es obstaculo alguno, por tanto, para proceder al traslado del
domicilio social entre paises de la Unidén Europeo el hecho de que en el pais de destino,
la sociedad que pretende trasladar su domicilio, no haya desarrollado actividad con

anterioridad a dicho traslado.

3.3. Procedimiento de traslado de domicilio social a los Paises Bajos

Hemos de tomar en consideracidon para analizar el procedimiento de traslado de
domicilio social lo dispuesto en el articulo 95.1 LME, el cual manifiesta literalmente:

“Los administradores de la sociedad que pretenda trasladar el domicilio al extranjero
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habran de redactar y suscribir un proyecto de traslado. Si falta la firma de alguno de

ellos, se senialara al final del proyecto con indicacion de la causa”.

Dicho proyecto de traslado y de conformidad con lo establecido en el indicado

articulo 95 LME debera contener los siguientes extremos:

- La denominaciéon y domicilio de la sociedad, asi como los datos
identificadores de la inscripcion en el Registro Mercantil.

- El nuevo domicilio social propuesto.

- Los estatutos que han de regir la sociedad después de su traslado, incluida,
en su caso, la nuevo denominacién social, que en este caso se mantendra la
misma denominacion.

- Los derechos previstos para la proteccion de los socios y de los acreedores,

asi como de los trabajadores.

En consecuencia, una vez que los administradores de CerTronic hayan redactado
el proyecto para el traslado de domicilio, procederan a su deposito en el Registro

Mercantil de Castellon para su calificacion por parte del Registrador Mercantil.

Posteriormente, sera éste quien dara traslado al Registro Mercantil Central la
informacion sobre el proyecto del traslado del domicilio de CerTronic a los Paises
Bajos, con el fin de que sea constatado que efectivamente se ha producido el depdsito y
en qué fecha, con el objeto de publicar el traslado del domicilio en el BORME,
conteniendo el anuncio a publicar conforme al articulo 95.3 LME los siguientes
extremos:

- La denominacion.

- El tipo social.

- El domicilio social de la sociedad que se traslada.

- Los datos de su inscripcion en el Registro Mercantil.

- Las condiciones de los derechos de los socios y de los acreedores.

- La direccidon donde pueda obetenerse, sin gastos, la informacién sobre esas

condiciones.

Una vez realizado el deposito del proyecto, el 6rgano de administracion tendra la
potestad para convocar la Junta de accionistas precisa con el fin de aprobar el traslado

del domicilio a los Paises Bajos. Sin embargo, en ningtn caso podra celebrarse la Junta
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General hasta que no hayan transcurridos dos meses desde la publicacion del anuncio en
el BORME, tal y como expone el articulo 98 en su apartado primero de la LME,

conforme analizaremos posteriormente.

En sintesis, con la publicacion del anuncio en el BORME finaliza la primera fase
del traslado del domicilio relativa a la redaccidon y suscripcion del proyecto por parte de
los administradores de CerTronic, y daremos paso a la elaboracion del informe

pertinente por estos.

En cuanto a la segunda fase del traslado del domicilio al extranjero, el articulo
96 LME expone que serdn los administradores de CerTronic los encargados de elaborar
un informe explicando y justificando detalladamente el proyecto de traslado en sus
aspectos juridicos y economicos, asi como sus consecuencias para los socios, los

acreedores y los trabajadores.

Debera ser el Consejo de Administracion de CerTronic quien elabore el informe
con el objeto de aclarar cualquier tipo de cuestion a los destinatarios del mismo,
haciendo constar explicitamente:

1. Las cuestiones juridicas relativas a la ley aplicable de los paises que

intervienen en el traslado, esto es, Espana y Paises Bajos.

11. Las consecuencias que pudieran afectar a los acreedores en el

momento de exigir el cumplimiento de una obligacion.

1ii. Las posibles repercusiones fiscales para CerTronic y para sus
accionistas.
v. Comunicar a los empleados de la sociedad el proyecto del traslado en

base al articulo 40 del Estatuto de los Trabajadores, en adelante “ET”.
V. Notificar a sus representantes y realizar un periodo de consultas con

estos, en virtud de los articulos 44 y 64 ET, respectivamente.

Posteriormente, serdn los accionistas, a través de celebracion obligatoria de la
Junta General, quienes acuerden dicho traslado respetando los requisitos formales y
legales que establezca CerTronic para estos supuestos, todo ello en base al articulo 97
LME. Asimismo, y en virtud del articulo 98 LME no es exigible la comunicacion por
parte de la Junta a los accionistas sobre el traslado del domicilio social al extranjero, al

contrario de lo que ocurre para otros supuestos como es la fusion o la escision.
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Una vez comunicado el traslado del domicilio social de forma individualizada a
los accionistas de CerTronic se debera de publicar la convocatoria de la Junta de
accionistas en el BORME asi como en uno de los diarios de gran circulacion en la
provincia de Castellon, debiendo transcurrir en este supuesto al menos dos meses entre

la publicacion de la convocatoria de la Junta y la fecha de celebracion de la misma.

El anuncio que se publicard en el BORME debe contener las exigencias
contempladas en el apartado segundo del articulo 98 LME que a continuacion se
detallan:

1. El domicilio actual y el domicilio que la sociedad pretenda tener en el

extranjero

2. El derecho de los accionistas y de los acreedores de evaluar en el domicilio

social el proyecto del traslado y el informe previo realizado por los
administradores, asi como el derecho de obtener gratuitamente, si asi lo
solicitaren, copias de dichos documentos.

3. El derecho de separacion de los accionistas y el derecho de oposicion de los

acreedores asi como la forma de ejecitar estos derechos.

Deberemos tener en cuenta para la valida constitucion de la Junta General el
contenido del articulo 194 LSC, donde se contemplan los quorums de constitucion
reforzados para que la Junta quede validamente constituida y celebrada. Por ello, sera
necesario que en primera convocatoria deberan concurrir los accionistas presentes o
representados que posean, al menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con
derecho de voto, y en caso de segunda convocatoria, serd suficiente la concurrencia del

25% de dicho capital.

En este sentido, para adoptar validamente el acuerdo de traslado del domicilio
social, debemos de tener en cuenta que en el supuesto de que si el capital presente o
representado supera el cincuenta por ciento bastard con que el acuerdo de adopte por
mayoria absoluta en primera convocatoria, no obstante se requerira el voto favorable de
los dos tercios del capital presente o representado en la Junta cuando en segunda
convocatoria concurran accionistas que representen el 25% o mas del capital suscrito
con derecho de voto sin alcanzar el 50%, siguiendo con la literalidad del apartado

segundo del articulo 201 LSC.
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Una vez realizados todos los tramites necesarios para adoptar el acuerdo de
traslado de domicilio, los accionistas que hubieran votado en contra del acuerdo podran
ejercer su derecho de separacion, asi como el derecho de oposicion de aquellos
acreedores que posean un crédito frente a la sociedad siempre y cuando dicho crédito
hubiera surgido con anterioridad a la fecha de publicacion del proyecto del traslado de
domicilio, derechos que comentaremos a continuacion. Y finalmente, se deberd de

proceder a la inscripcion registral de la adopcion del acuerdo.

En cuanto al derecho de separacion de los accionistas comentando
anteriormente, el articulo 99 LME expone 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 Sociedades de
Capital”.

Asimismo, al tratarse de un acuerdo relativo al traslado del domicilio social
tendremos que remitirnos al apartado tercero del articulo 346 LSC, el cual contempla la
posibilidad de que los accionistas que no hayan votado a favor del correspondiente
acuerdo del traslado de domicilio al extranjero, incluidos los accionistas sin voto,
tendran derecho a separarse de la sociedad, en los términos establecidos en la LME.
Comparando ambos preceptos legales, observamos que la LME es mas estricta en
cuanto al derecho de separacion se refiere dado que requiere al accionista que haya
votado en contra del acuerdo, en cambio, la LSC considera que inicamente es necesario

que no se hubiera votado a favor del acuerdo.

En el caso de que finalmente se ejerza el derecho de separacion por parte de
determinados accionistas, éste debera de publicarse en el BORME, pudiendo sustituir la
inscripcion del acuerdo por la comunicacion del mismo a cada uno de los accionistas
por escrito, siempre y cuando todas las acciones de la sociedad fuesen nominativas. El
articulo 348 LSC establece el plazo de un mes desde la fecha de publicacion en el
BORME o de la comunicacion a los accionistas de dicho acuerdo para el ejercicio del

referido derecho de separacion.

En cambio, el derecho de oposicion viene contemplado en el articulo 100 LME,

el cual establece: “Los acreedores de la sociedad cuyo crédito hubiera nacido antes de
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la fecha de la publicacion del proyecto de traslado del domicilio social al extranjero
tendran el derecho de oponerse al traslado en los términos establecidos para la
oposicion a la fusion”. Partiendo de este precepto, los acreedores podran ejercitar su
derecho de oposicion en iguales condiciones que lo previsto para un supuesto de fusion,

en virtud de lo contemplado en el articulo 44 LME.

Este derecho de oposicion de los acreedores surge como consecuencia de que la
adopcion del acuerdo del traslado del domicilio social puede generar modificacion en el
ambito procesal aplicable a los créditos que poseen los acreedores frente a la sociedad,
suponiendo en ciertos casos un perjuicio para satisfacer los créditos, asi como las

garantias del mismo.

Por ello, el articulo anteriormente citado exige la comunicacién o publicacion
del acuerdo a los acreedores con el fin de que puedan ejercitar su derecho de oposicion,
si bien tendran un mes desde que se realice dicha publicacion o comunicacion para
presentar su oposicion. En este mismo sentido, este derecho obliga a que la sociedad
garantice al acreedor su crédito, o bien, notifique al acreedor la prestacion de fianza
solidaria en favor de la sociedad por una entidad de crédito debidamente habilitada para

prestarla.

Por ultimo, para finalizar con el proyecto del traslado del domicilio social a los
Paises Bajos, sera preciso proceder a la inscripcion registral de dicho acuerdo. Para ello,
deberan presentar la escritura publica del acuerdo de la operacion en el Registro
Mercantil de Castellon, domicilio social de CerTronic. Posteriormente, sera el Registro
Mercantil quien expedira una certificacion en la que se deberd de exponer que
CerTronic ha cumplido con todos los tramites y actos necesarios para formalizar el
traslado del domicilio social y que ya hemos venido exponiendo, todo ello en virtud del

articulo 101 LME.

Seguido de ello, se debera otorgar la solicitud de la inscripcion en el
correspondiente Registro Mercantil de los Paises Bajos, por ser el nuevo domicilio
social de CerTronic, aunque en este caso el procedimiento estard sujeto a la ley

holandesa y por tanto se trata de una cuestion ajena al supuesto concreto que nos ocupa.
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Una vez que el acuerdo del traslado del domicilio social ha sido inscrito en el
Registro Mercantil se procederd a publicar su anuncio en el BORME en el que se
indicard que se ha llevado a cabo la inscripcion de la sociedad en dicho Registro, y
asimismo, se publicard en uno de los periddicos de gran circulacion de Castellon, al ser

la provincia donde CerTronic tiene su domicilio social.

Y finalmente, se presentara en el Registro Mercantil de Alcora (Castellon) la
certificacion de que se ha producido la correcta inscripcion de CerTronic en el Registro
correspondiente de los Paises Bajos. Con ello, se cancelard la inscripcion de CerTronic

en el Registro Mercantil de Castellon.

CONCLUSION

Entedemos que se ha sometido a la valoracion profesional de este despacho dos
cuestiones. La primera, las posibles modalidades de adquisicion de la marca propiedad
de Cir-Ceramica por parte de CerTronic, plantedndose por un lado la adquisicion de
dicha marca como activo intangible (asset deal), o bien la adquisicion de dicha marca
por parte de CerTronic mediante la adquisicion de la totalidad del capital social de la
compaiiia titular de la misma para posteriormente acordar una fusion por absorcion de la

compaiiia titular de la marca.

Hemos procedido a analizar todas las posibilidades que se someten a nuestra
consideracion llegando a la conclusion tanto por seguridad juridica de CerTronic,
aspecto este que entenemos el mas prioritario desde el punto de vista de este despacho,
como por plazos de ejecucion, que la opcion mas viable y por tanto aconsejable desde
nuestra opinion la modalidad del asset deal, es decir, la adquisicion de la marca como

activo intangible.

Adoptando dicha modalidad unicamente deberemos centrarnos en determinar la
inexistencia de irregularidades en el activo adquirido, toda vez que como quiera que no
se produce ninguna adquisicion accionarial de la compaiiia titular de la marca, no existe
ninguna responsabilidad u obligacion que de dicha compafiia pueda extenderse a

CerTronic.

Desde nuestro prisma, la modalidad share deal, es decir, la adquisicion de la

totalidad del accionariado de la compaiiia titular de la marca por parte de CerTronic
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conllevaria por un lado el riesgo de asumir responsabilidades u obligaciones de Cir-
Ceramica, exigiendo la elaboracion de una due diligence altamente conciencuda, asi
como el establecimiento de una serie de garantias por parte de la sociedad transmitente,
Cir-Ceramica o su oOrgano de administracion a favor de la sociedad adquirente,
CerTronic, todo ello ademas con el coste y en su caso dificultades de prestacion de

dichas garantias que suelen conllevar este tipo de operaciones.

Ademas, tal y como ha quedado expuesto en el desarrollo de este informe, el
proceso de desarrollo de esta operacion junto con la de fusion por absorcion, que
precisan diversas convocatorias de Juntas, celebracion de estas con su correspondiente
publicacion dilataria de forma mas que notable el proceso de materializacion de

adquisicion de la marca pretendida.

Habiéndonos decantado por la adquisicion del activo intangible se nos plantean,
dentro de esta operacion, dos posibilidades, a saber:

1. La adquisicion mediante autocartera por parte de CerTronic de
acciones de sus accionistas y transmitir las mismas a favor de Cir-
Ceramica a cambio de la aportaciéon de la marca por parte de ésta
(activo intangible), o bien,

i1. El aumento de capital social de CerTronic por un importe similar al
valor establecido para la marca con la suscripcion por parte de la
compaifiia propietaria de la marca de las nuevas acciones resultantes de
la ampliacion realizando la aportacion no dineraria transmitiendo la

marca (activo intangible) a CerTronic.

Ambas posibilidades tienen sus ventajas e inconvenientes, por cuanto que tienen
distintos plazos para materializar la adquisicion, necesidad o no, aunque si
conveniencia, de emision de informe de experto independiente, etc., por lo cual debera

ser el 6rgano de administracion de CerTronic el que determine la opcidon elegida.

Por lo que se refiere al traslado del domicilio social, en el supuesto en el que se
nos somete a valoracién parece que unicamente se pretende adoptar el acuerdo de
traslado en el caso de la fusion por absorcion de CerTronic a Cir-Ceramica, entendiendo

desde nuestro punto de vista que aunque se lleve a efecto la adquisicion del activo
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intangible (asset deal) también podria adoptarse dicho acuerdo de traslado de domicilio

social.

El procedimiento de traslado no presenta problemas en cuanto a la aplicacion de
derecho comparado por cuanto que no se exige la previa actividad de la compafiia en el
Estado de destino sino con anterioridad a llevarse a cabo el traslado, sino que se
encuentre en una situacion absolutamente conforme a la legislacion en el Estado de

origen.

Hemos intentado en este informe detallar lo mas pormenorizadamente posible el
que consideramos procedimiento altamente riguroso dentro de la legislacion mercantil
espainola para la adopcion del acuerdo de traslado, las publicaciones de éste y la

materializacion registral del mismo.
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ANEXO 1. CALENDARIO DE LAS DIFERENTES OPCIONES DE
OPERACIONES MERCANTILES ANALIZADAS EN EL PRESENTE
INFORME

1. Adquisicion mediante autocartera
Un mes para la celebracion de la Junta General de accionistas desde la
convocatoria de la misma en la que se apruebe la adquisicion de la marca de Cir-

Ceramica bajo la modalidad de autocartera.

Para el supuesto de amortizacion del excedente de acciones en autocartera
mediante la reduccion del capital social, deberemos de tener en cuenta un mes entre la
convocatoria y la celebracion de la Junta General de accionistas que adopte dicho

acuerdo.

2. Adquisicion de la marca de Cir-Ceramica mediante ampliacion de capital
Un mes entre convocatoria y celebracion de la Junta General de accionistas que

adopte el acuerdo de adquisicion de la marca mediante ampliacion de capital.

Un mes para la emision del informe del experto independiente.

Un mes entre convocatoria y celebracion de la Junta General para la aprobacion
del informe del experto independiente y adopcion del acuerdo de ampliacion de capital

social para adquirir la marca de Cir-Ceramica.

3. Adquisicion de las participaciones sociales de Cir-Ceramica
Habra que marcar un plazo, que variara segun las circunstancias para la

realizacion de lo que recomendamos como una exhaustiva due diligence.

4. Fusion por absorcion de CerTronic con respecto a Cir-Ceramica

1. Fase preparatoria:

- Proyecto comuin de fusion confeccionado por ambas compaiiias (no
consta plazo normativo si bien aconsejamos no dilatar el mismo).
- Un mes entre la publicacion en la pagina web de ambas sociedades de

dicho informe y la celebracion de Junta General de accionistas que
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adopte el acuerdo de fusion. En dicho periodo los administradores
deberan elaborar un informe justificando el proyecto.
- Un mes para la emision de informe sobre el proyecto de fusion por

experto independiente.

i1. Fase decisoria:
- Celebracion de la Junta General para aprobacion del proyecto de fusion
que debera ser convocada con un mes de antelacion.
- Un mes para posibles impugnaciones del acuerdo desde la publicacién

del mismo en el BORME.

1il. Fase ejecutoria:

- Otorgamiento de escritura publica e inscripciéon de la misma en el

Registro Mercantil.

5. Traslado del domicilio social a los Paises Bajos
En cuanto a la emision por parte del 6rgano de administradores de un proyecto

de traslado no consta plazo normativo si bien aconsejamos no dilatar el mismo.

Tampoco existe plazo normativo en cuanto a la emision de calificacion por parte

del Registrador Mercantil del domicilio social ni del Registro Mercantil Central.

Dos meses para el anuncio de traslado de domicilio social al extranjero en el

BORME.

Por lo que respecta a la elaboracion de un informe justificando el proyecto de
traslado asi como sus consecuencias por parte del organo de administracion de

CerTronic no consta plazo normativo si bien aconsejamos no dilatar el mismo.

Deberan transcurrir dos meses entre la publicacion de la convocatoria del Junta
General de accionistas para aprobar el traslado del domicilio social y la celebracion de

la misma.

Seré preciso el plazo de un mes desde la publicacion del acuerdo de traslado del
domicilio social en el BORME para ejercitar el posible derecho de separacion o de

oposicion de los accionistas.
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(NOTA: Los plazos contemplados en el presente calendario son exclusivamente
plazos normativos a los que habra que afiadir los periodos 16gicos de nombramiento del
experto independiente por parte del Registrador Mercantil, preparacion por parte de la
Notaria de las escrituras publicas, liquidacion del Impuesto de Actos Juridicos
Documentados en los casos que proceda asi como la inscripcion de los acuerdos en el

Registro Mercantil).

33



INFORME 2. Sobre las cuestiones solicitadas por D* Amparo Fabra Llorens y D?*

Lidon Falomir Fabra

PREVIO

D?* Amparo Llorens Fabra y D* Lidon Falomir Fabra son actualmente accionistas
de la mercantil CerTronic, S.A. (en adelante “CerTronic”) siendo titulares de un 10% y

un 8%, respectivamente, del capital social de dicha compaiiia.

La titularidad del 10% correspondiente a D* Amparo Llorens Fabra la ostenta
como consecuencia de la disolucion y liquidacion de la sociedad de gananciales
derivada del divorcio con su ex marido D. Antonio Falomir Esteve, que inicialmente era
titular de un paquete accionarial, con cardcter ganancial, representativo del 28% del

capital social de CerTronic.

La titularidad del 8% correspondiente a D* Lidon Falomir Fabra la ostenta a
resultas de la transmision de dicho porcentaje efectuada por sus padres D. Antonio

Falomir Esteve y D*. Amparo Fabra Llorens en estado de casados.

OBJETO

Se somete al andlisis de este informe las posibilidades que D* Amparo y D?
Lidon tienen para oponerse a la adquisicion por parte de CerTronic, bien de la marca
propiedad de Cir-Ceramica o bien de las participaciones sociales de dicha compaiiia,
segin se elija una u otra de las opciones de adquisicion que hemos analizado en el

anterior informe.

DESARROLLO

Se someten a este dictamen las siguientes posibilidades de oposicion:

1. Las consecuencias de que D* Amparo y D* Lidon nunca llegaran a firmar el
pacto de socios.

Hemos de analizar, en primer lugar, la consideracion juridica del denominado
pacto de socios el cual consiste en un documento por el cual los accionistas de una
sociedad establecen una serie de parametros que delimiten sus relaciones dentro de la
compaiia a los fines de garantizar y proteger sus intereses, tanto en sus relaciones
internas como generalmente, en la transmision de sus acciones y la posibilidad de

entrada de terceros accionistas en un futuro a la compaiia.
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No existe un prototipo fijo de pacto de socios, si bien el mismo debe de
contemplar algunos aspectos que consideramos basicos, tal y como hemos expuesto con
anterioridad, la transmisiéon de las acciones, la estabilidad de la empresa, la no
competencia de los accionistas con respecto al objeto social, y todas aquellas cuestiones
que puedan conllevar un deterioro de la compaiiia, debiendo fijarse ademés en este
pacto de socios las consecuencias punitivas y econdmicas que el incumplimiento del

mismo pudiera conllevar.

El pacto de socios al que se hace referencia en el supuesto que nos ocupa fue
suscrito por D. Antonio Falomir Esteve en su condicion de titular del 28% del capital
social de la compafiia CerTronic, entendemos segun la diccion del supuesto que con

anterioridad a transmitir el porcentaje a su hija y a liquidar su sociedad de gananciales.

El pacto de socios dado su caracter privado se encuentra regido por los preceptos
del Codigo Civil (articulo 1088 y siguientes y articulo 1255) que regulan los efectos y
eficacia de los contratos, circunscribiendo los mismos a los firmantes de dichos
documentos. Asi como que este tipo de documentos se encuentra presidido por el

principio de autonomia de la voluntad de las partes.

En general, este tipo de pactos no tienen caracter de publicos y por ende no
tienen trascendencia frente a terceros sino que sus efectos se cifien exclusivamente a los
socios firmantes de los mismos por tanto, toda vez que D* Amparo y D* Lidon no eran
accionistas de CerTronic en el momento de suscribirse el pacto de socios, habiendo
adquirido su paquete accionarial con posterioridad a la firma del mismo y no siendo por
tanto firmantes de dicho documento, podriamos pensar que no resultan vinculadas por
los acuerdos del pacto de socios que no se contemplen en los estatutos sociales, puesto
que siempre podran alegar la ignorancia de dicho pacto de exclusivo caracter interno de

la compaiia.

No obstante esto no ocurre en el presente supuesto por cuanto que tal y como se
establece en el supuesto a analizar en el pacto de socios de CerTronic se previo la
obligacion de todos los accionistas de suscribir el citado pacto, obligacion que se
incluy6 mediante una clausula en los estatutos sociales como una prestacion accesoria;

con lo cual, D* Amparo y D* Lidon eran conocedoras de la existencia de dicho pacto de
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socios y por lo tanto no puede alegar desconocimiento del mismo puesto que tenian la
obligacion de suscribir citado pacto al adquirir de condicion de accionistas de

CerTronic.

Y para el supuesto de que se considerara que no tiene vinculacion hacia ellas el
contenido del pacto de socios hemos de tener en consideracion que el porcentaje del
capital social del que son titulares D* Amparo y D* Lidén resulta ser un total del 18%.
Con dicho porcentaje entendemos que no podrian oponerse a la operacion de
adquisicion de la marca por el hecho de no haber firmado el pacto de socios de

CerTronic.

2. La posibilidad de alegar el incumplimiento por los administradores de la
sociedad de sus deberes de lealtad.
Con caracter previo hemos de analizar las consideraciones generales al deber de

lealtad que debe de presidir la actuacion de los administradores de una sociedad.

El deber de lealtad es un principio fundamental del derecho privado y puede
definirse como la obligacion de cualquier agente de anteponer los intereses del principal
a los suyos propios. Este principio aparece como un deber de obligado cumplimiento en
toda relacion representativa, en todo negocio juridico. No constituye un deber tnico del
derecho societario y deriva del deber de buena fe. Si bien es cierto que la concrecion de
su contenido es una tarea complicada, el fin consiste siempre en la busqueda del inetrés
del principal.’ Este deber de lealtad centra su naturaleza ética en el principio general de
la buena fe tratando de evitar que el administrador pueda primar su propio interés sobre

el interés social.

Este deber de lealtad aparece regulado en el articulo 227 LSC y que la literalidad
de su apartado primero establece que: “Los administradores deberan desempeniar el
cargo con la lealtad de un fiel representante, obrando de buena fe y en el mejor interés
de la sociedad.” En su apartado segundo hace referencia a las consecuencias que tienen
los administradores de la sociedad en el caso de que infrinjan dicho deber de lealtad y se
refiere a que los administradores en el caso de que no cumplan con dicho deber no sélo

tendran la obligacion de indemnizar el dafo causado al patrimonio social, sino también

3 Alfaro Aguila-Real, J. “Aclaraciones sobre el deber de lealtad de los administradores”. 10 de marzo de
2016. Pag 44.
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la de devolver a la sociedad el enriquecimiento injusto obtenido por el administrador.
Esta prevision se completa con el articulo 232 LSC el cual establece que: “El ejercicio
de la accion de responsabilidad prevista en los articulos 236 y siguientes no obsta al
egjercicio de las acciones de la impugnacion, cesacion, remocion de efectos y, en su
caso, anulacion de los actos y contratos celebrados por los administradores con

violacion de se deber de lealtad.”

Con estos dos articulos (227.2 y 232 LSC) queda establecido el panorama de
remedios frente a las infracciones cometidas por los administradores relativas a su deber
de lealtad. En concreto, el articulo 232 LSC se refiere a tres grupos de acciones
adicionales a las de indemnizacion del enriquecimiento injusto, cuyo ejercicio estara
logicamente sujeto a la naturaleza y estado del comportamiento constitutivo de
infraccion del deber de lealtad*:

a. La accion societaria de impugnacion de los acuerdos de la Junta General y el
Consejo de Administracién y organos colegiados del Consejo adoptados en
contradiccion con el deber de lealtad;

b. La acciéon de Derecho comun de anulacién de los actos y contratos
celebrados por los administradores con infraccion del deber; y

c. Las acciones de cesacion y remocidon, cuya finalidad respectiva es la
obtencion de una resolucidon judicial de cese de actividades contrarias al
deber de lealtad o, en caso de terminacion del comportamiento infractor, de

eliminacion de los efectos causados por esas actividades.

En cuanto a las obligaciones basicas que tienen los administradores de la
sociedad derivadas del deber de lealtad, el articulo 228 LSC determina que son:
a. No ejercitar sus facultades con fines distintos de aquéllos para los que le han
sido concedidas.
b. Guardar secreto sobre las informaciones, datos, informes o antecedentes a
los que haya tenido acceso en el desempefio de su cargo, incluso cuando

haya cesado en €I, salvo en los casos en que la ley lo permita o requiera.

* Garcia-Villarubia Bernabé M. “El deber de lealtad de los administradores. La accién de anulacion y
contratos celebrados con infraccion del deber de lealtad” Uria Menéndez. Pag. 4.
> Articulo 1098 del Codigo Civil
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c. Absetenerse de participar en la deliberacion y votacion de acuerdos o
decisiones en las que ¢l o una persona vinculada tenga un conflicto de
intereses, directo o indirecto.

d. Desempeiar sus funciones bajo el principio de responsabilidad personal con
libertad de criterio o juicio e independencia respecto de instrucciones y
vinculaciones de terceros.

e. 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.

La jurisprudencia ha definido los patrones que conforman el deber de lealtad de
los administradores sociales queriendo resaltarse por todas la reciente Sentencia de la
Audiencia Provincial de Asturias de 22 de junio de 2020, n° 1144/2020, rec. 1900/2019:
“El deber de lealtad que incumbe al administrador social y que se encuentra
configurado en sus términos generales en el art. 227 LSC, aparece desarrollado en
el art. 228 LSC para desglosar cada una de las obligaciones basicas que lo integran,
siendo una de ellas la del deber de evitar las situaciones de conflicto de intereses
personales. El apartado e) del art. 228 LSC regula esta concreta obligacion al disponer
que el deber de lealtad obliga al administrador a "e) 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 evitar las situaciones de conflicto de interés, tal y como aparece
regulado en el apartado e), resulta a su vez desarrollado en el art. 299-1 LSC en el que
se describen una serie de conductas respecto de las cuales el administrador tiene la
obligacion de abstenerse, siendo la primera de ellas "a) Realizar transacciones con la
sociedad, excepto que se trate de operaciones ordinarias, hechas en condiciones
estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquéllas cuya
informacion no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la

situacion financiera y de los resultados de la entidad".

De esta regulacion se extrae que el administrador social viene obligado, como

concrecion del deber genérico de lealtad, a adoptar las medidas necesarias para evitar
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incurrir en situaciones de conflicto de intereses, como puede ocurrir en el caso de las
transacciones realizadas con la sociedad. La primera precision que cabe realizar es
que, como destaca la doctrina mercantilista, lo que la norma esta tipificando es un
supuesto de peligro abstracto pues lo que se persigue no es tanto sancionar un
resultado danioso o lesivo como el evitar la situacion misma de riesgo con la tentacion
que conlleva de alcanzarlo. Se trata por tanto de un deber que se despliega ex ante y
que se resume en la regla "ningun conflicto". Y la segunda es que esta regla general de
abstencion rige en todas aquellas transacciones con la sociedad tanto si la otra parte es
el propio administrador como si lo es una persona vinculada a él (vid. art. 229-2 LSC),

entendido este ultimo concepto en los términos del art. 231 LSC.”

Por tanto, este deber se concreta fundamentalmente en dos postulados: la
prohibicion de actuar en situacion de conflicto de interés y el deber de informar al
principal de la posicion de conflicto, es decir, el deber de lealtad se basa en la
obligacion de evitar actuar o situarse en cualquier situacion de conflicto de interés y en
caso de ser colocado en un situacion de tal caracter, el administrador tiene el deber de

abstenerse de aprovecharla.

Una vez analizados estos preceptos en los que se contempla el deber de lealtad
de los administradores, podriamos considerar que los administradores de CerTronic
cumplen con la obligacion expuesta en el apartado e) del articulo 228 LSC relativa a
evitar por parte de ellos situaciones que puedan entrar en conflicto con el interés social,

cuestion que se desarrollard en lineas posteriores con mayor detalle.

Para poder informar sobre este punto y la posible quiebra del principio de lealtad
de los administradores de la compafiia hemos de analizar cudles son los negocios
juridicos emprendidos por CerTronic y que han sido objeto de andlisis en el anterior

informe.

Asi nos encontramos con que CerTronic pretende adquirir la marca de la
compaiifa Cir-Cerdmica que, segin se nos informa, dentro de sus socios se encuentra
una sociedad de capital riesgo “Il Piccolo Avvoltoio, srl”, la cual se encuentra
controlada al 100% por Vulture, que mantiene uno de los cinco puestos del Consejo de

Administracion de CerTronic, y asi mismo, es el accionista mayoritario dentro de esta
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compaiiia, ostentado ademas una situacion de preeminencia dentro del accionariado de

CerTronic en virtud del pacto de socios analizado en el anterior punto de este informe.

Teniendo en cuenta que Vulture tiene Unicamente un puesto en el Consejo de
Administracion de CerTronic dentro de los cinco que lo componen es de suponer que el
resto de miembros del Consejo de Administracion deben impedir que se realice una
actuacion que vaya en contra de los intereses de la compaiiia, todo ello ademas,
teniendo en cuenta que conforme hemos puesto de manifiesto en el informe anterior
nuestro consejo es que todas las valoraciones del activo intangible sean llevadas a cabo
por un experto independiente ya tanto sea exigido normativamente o no dicho informe,
precisamente para evitar responsabilidades del érgano de administracion que pudieran

derivarse de decisiones arbitrarias.

Por tanto entendemos que con los datos aportados, y siempre cumpliendo
escrupulosamente las obligaciones que la LSC y la LME establecen para el 6rgano de
administracion no existe motivacion para que D* Amparo y D* Lidon puedan reprochar
desde el punto de vista juridico al 6rgano de administracion falta del deber de lealtad en
relacion con los intereses de la compaiiia, debiendo tenerse en cuenta ademds que Cir-
Ceramica carece de actividad por lo cual tampoco puede ejercitarse por esta ningin tipo
de competencia con respecto a CerTronic una vez que por parte de ésta tltima se haya

adquirido la marca de titularidad de aquélla.

3. La posibilidad de exigir a los demas socios que se abstengan durante la
votacion de la junta en la que deben decidir sobre el traslado del domicilio
social a los Paises Bajos.

El derecho a voto viene contemplado en el articulo 93 ¢) LSC configurdndose
como el derecho politico esencial del socio o accionista dado que instrumenta su
contribucion a la formacion de la voluntad de la Junta General y por lo tanto su

participacion en las decisiones relevantes de la sociedad encomendadas a dicho 6rgano.

Adquiere asimismo el derecho de voto una consideracion patrimonial en tanto
que puede resultar determinante en relacion con los bienes de la compaiiia o el reparto
de dividendos. Se trata de un derecho individual y personal que conlleva la declaracion
de voluntad del accionista y que su validez est4 sujeta a la inexistencia de vicios que

puedan invalidar la declaracion conforme a la normativa civil.
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La determinacion de la prohibicion del derecho de voto viene regulado en el
articulo 190.1 LSC estableciendo la imposibilidad de ejercer el derecho de voto dirigida
al socio o accionista que se encuentre en alguna de las situaciones de conflicto de
intereses con la sociedad que en dicho precepto se definen, a saber: *“ El socio no podra
ejercitar el derecho de voto correspondiente a sus acciones o participaciones cuando se
trate de adoptar un acuerdo que tenga por objeto:

a. Autorizarle a transmitir acciones o participaciones sujetas a una
restriccion legal o estatutaria,

b. Excluirle de la sociedad,

c. Liberarle de una obligacion o concederle un derecho,

d. Facilitarle cualquier tipo de asistencia financiera, incluida la prestacion
de garantias a su favor o,

e. Dispensarle de las obligaciones derivadas del deber de lealtad conforme

a lo previsto en el articulo 230 LSC”.

El objeto de este informe dada la peticion de las clientas debe centrarse en
determinar si éstas tienen la posibilidad o el derecho de exigir a los demas accionistas
de CerTronic que no puedan ostentar su derecho a voto la decisién del traslado del

domicilio social de la compaiiia a los Paises Bajos.

Bien es cierto, y asi lo analizaremos en el punto siguiente de este informe, que
ante la ausencia de actividad por parte de CerTronic en los Paises Bajos antes de llevar
a cabo el traslado no parece que existan unas razones muy consolidadas desde el punto
de vista empresarial para adoptar dicho acuerdo pudiendo derivarse el mismo de
razones mas bien de tipo econdémico o fiscal; pero eso, repetimos, deberd ser objeto de
analisis en el punto siguiente por cuanto que en éste lo que se trata es de analizar si
existen o no circunstancias que impidan o veten el derecho politico mas fundamental

que tiene un socio, cual es el derecho de voto.

Analizando el accionariado de CerTronic comprobamos que nuevamente es
Vulture el tnico accionista que puede tener un supuesto conflicto de intereses por
cuanto que la sociedad a adquirir en Holanda dado que una vez que se lleve a cabo el
traslado de domicilio el objetivo es realizar una fusion de la nueva sociedad trasladada a

los Paises Bajos con otra filial de Vulture, Nederlandse Gier-NV, no teniendo el resto de
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accionistas ninguna relacion con la compaiiia holandesa a fusionar y por lo tanto

ninguna motivacion para que a éstos se les pueda privar del derecho de voto.

Al hilo de lo anterior, hemos de poner de manifiesto que la prohibicidon de voto
ha de tener una aplicacion restrictiva por afectar a derechos individuales del accionista,
tal y como ha sefalado la Audiencia Provincial de Tenerife en Sentencia de 27 de

noviembre de 2006 y el Tribunal Supremo en Sentencia de 26 de diciembre de 2012.

Esta medida de prohibicion de voto resulta muy perturbadora en sociedades en
las que una sola persona pueda ostentar la mayoria de los derechos de voto en las cuales
privar al socio del derecho a votar porque pueda estar incurso en conflicto de intereses
puede ser una medida desproporcionada que no tiene en cuenta que cuando el socio vota
esta actuando por sus propios intereses y por el interés social, por cuanto que su voto

contribuye a la formacion de la voluntad de la sociedad.

Impedir votar en el caso de conflicto implica “mayorizar a la minoria” sin que
haya ninguna garantia de que los demads socios sean neutrales o desinteresados, es decir,
que sus preferencias no sean igualmente espurias, tal y como han sefialado las
Sentencias de la Audiencia Provincial de Madrid de 12 de febrero de 2010 y 24 de junio
de 2011.

Concebido el derecho de voto como instrumento de los miembros de una
persona juridica para contribuir a formar la voluntad de ésta ha de tratarse de asegurar
que la “voluntad de la persona juridica se conforma de manera autonoma y adoptando la

decision por parte de los socios en el interés de la persona juridica” (Flume).

Lo normal es que los intereses de los socios y el de la sociedad no deban entrar
en contradiccion porque el interés social ha de ser también el interés del socio y lo
logico es qu el socio no tenga un interés personal que entre en contradiccion con el
interés de la sociedad, de ahi que los supuestos en los que hay que prohibir al socio

votar sean excepcionales y se limiten normalmente al socio mayoritario.

El conflicto de interés entre el socio y la sociedad so6lo se planteara cuando el
socio:
1. Es parte de la transaccion que es objeto del acuerdo social, esto es,

puede influir decisivamente en la adopcion del acuerdo social, o sea, es
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socio mayoritario, y a la vez puede influir decisivamente en la
formacion de la voluntad de la contraparte de la sociedad, este es el
tipico caso de celebracion de un contrato con el socio.

11. Se ve afectado por el acuerdo social cuando éste afecta a los derechos
y obligaciones del socio como miembro de la persona juridica, en cuyo
caso es inevitable que su voto no se oriente a favorecer el interés social

sino el propio, a costa del interés social.

Por lo tanto, la conclusion es que, en el caso, inicamente podria prohibirse el
voto en cuanto al acuerdo del traslado del domicilio social al accionista Vulture, no ya
tanto en si por el mero traslado del domicilio que como hemos puesto de manifiesto en
el anterior informe no tiene ninguna cortapisa para ser llevado a cabo sino por las
connotaciones posteriores al traslado del domicilio social que pudiera conllevar la

fusion con la filial holandesa controlada por Vulture.

El resto de accionistas que ninguna vinculacién tienen con la compaiiia
holandesa es evidente que carecen de cualquier conflicto de interés derivado de la
adopcion del acuerdo, sin que la promesa de una prima de éxito oueda ser considerada

como causa que pueda derivar en un conflicto de intereses.

4. Impugnar el correspondiente acuerdo por abusivo

Tal y como hemos expuesto anteriormente, D* Amparo y D* Lidén no podran
exigir la abstencion de los socios (con la minima posibilidad de Vulture), en la votacion
del traslado del domicilio al extranjero, pero si que tienen la posibilidad de impugnar
dicho acuerdo por considerar que se trata de una decisién contraria a la Ley, bien
porque se opone a los estatutos sociales o al reglamento de la Junta de la sociedad, o
bien porque lesiona el interés social en beneficio de uno o vario socios o de terceros,

todo ello de acuerdo con lo contemplado en el articulo 204.1 LSC.

Esta lesion del interés social también se produce cuando el acuerdo, aun no
causando un dafio al patrimonio social, se impone de forma abusiva por la mayoria de
los socios de CerTronic®. El articulo 204 LSC sefiala que se entendera que el acuerdo se

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

6 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital
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sociedad, se adopta por la mayoria en interés propio y en detrimento injustificado de los

demas socios.

Pues bien, en este caso el acuerdo adoptado por la Junta General sobre el
traslado del domicilio social a los Paises Bajos no responde a una mera razén de
necesidad empresarial de CerTronic, pues nunca habia desarrollado actividad en ese
pais, sino que surge como consecuencia de satisfacer el interés de uno de los socios,
Vulture, que tras el traslado del domicilio social conllevaria la fusion con una compaiia
holandesa controlada por Vulture, asi como al interés de los socios por recibir la prima
por el éxito de la operacion y que Vulture se habia comprometido para con ellos,

intereses en ambos casos que no responden a una necesidad motivada de CerTronic.

Asimismo entendemos que se trata de un acuerdo abusivo por lo recogido en la
jurisprudencia, y es que la STS de 10 de diciembre de 2008, en su fundamento juridico
segundo, entiende que el comportamiento de una mayoria social, aunque no afecte a la
sociedad, puede atentar contra el articulo 7 del Codigo Civil por ser norma que impide

el abuso de derecho o el ejercicio antisocial del mismo.’

La Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona de 15 de febrero de 2018
determina que seran nulos los acuerdos que sean contrarios al articulo 7.2 del Codigo
Civil, el cual establece lo siguiente: “La Ley no ampara el abuso del derecho o el
egjercicio antisocial del mismo. Todo acto u omision que por la intencion de su autor,
por su objeto o por las circunstancias en que se realice sobrepase manifiestamente los
limites normales del ejercicio de un derecho, con dario para tecero, dard lugar a la
correspondiente indemnizacion y a la adopcion de las medidas judiciales o
administrativas que impidan la persistencia en el abuso”. La Audiencia Provincial de
Barcelona entiende que serdn nulos no por obedecer a una justa causa sino a un uso
abusivo del derecho de voto del socio mayoritario, en contra del interés social y del

socio minoritario.?

A su vez, entendemos que el acuerdo adoptado por la Junta de CerTronic

relativo al traslado del domicilio es abusivo y por tanto podria declararse la nulidad del

7 Sentencia del Tribunal Supremo, de 10 de diciembre de 2008, n® 1136/2008, rec. 2117/2003 REF. La
Ley 189354/2008.

% Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona de 15 de febrero de 2018, Seccién 154, n® 101/2018,
rec. 417/2016 Ref. La Ley 13340/2018
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mismo por tratarse de un acuerdo puesto que no se ha justificado ni la necesidad ni la
conveniendo del traslado, y es asi como lo fundamenta la Sentencia de la Audiencia
Provincial de Baleares’. Afiade que “el acuerdo es nulo dado que, entre otras cosas, el
traslado de domicilio se basa unicamente en la conveniencia de algunos socios y no se

disponde de un escrito motivado y justificativo.”

Antes de proceder a tratar la cuestion especifica sobre la impugnacion del
acuerdo, no podemos olvidar que incluso la conducta llevada a cabo por los socios de
CerTronic podria conllevar una responsabilidad penal tipificada en el articulo 291 del
Codigo Penal'® el cual establece “los que, prevaliéndose de su situacion mayoritaria en
la Junta de accionistas o el organo de administracion de cualquier sociedad constituida
o en formacion, impusieren acuerdos abusivos, con animo de lucro propio o ajeno, en
perjuicio de los demas socios, y sin que reporten beneficios a la misma, serdn
castigados con la pena de prision de seis meses a tres anios o multa del tanto al triplo

del beneficio obtenido”.

En cuanto a la impugnacion de los acuerdos, debemos de tener en cuenta el
apartado tercero del articulo 204 LSC que contempla los diferentes motivos en los que
no se puede basar la impugnacion, y estos motivos son los siguientes:

a. La infraccion de requisitos meramente procedimentales establecidos por la

Ley, los estatutos o los reglamentos de la junta y del consejo, para la
convocatoria o la constitucion del 6rgano o para la adopcion del acuerdo,
salvo que se trate de una infraccion relativa a la forma y plazo previo de la
convocatoria, a las reglas esenciales de constitucion del 6rgano o a las
mayorias necesarias para la adopcion de los acuerdos.

b. La incorreccion o insuficiencia de la informacién facilitada por la sociedad
en respuesta al ejercicio del derecho de informacidén con anterioridad a la
junta, salvo que la informacion incorrecta o no facilitada hubiera sido
esencial para el ejercicio razonable por parte del accionista o socio medio,
del derecho de voto o de cualquiera de los demas derechos de participacion.

c. La participacién en la reunion de personas no legitimadas, salvo que esa

participacion hubiera sido determinante para la constitucion del 6érgano.

? Sentencia de la Audiencia Provincial de Baleares de 31 de julio, Seccion 5%, n° 155/2018, rec. 255/2018
Ref. La Ley 136448/2015
' Ley Orgénica 10/1995, de 23 de noviembre, del Codigo Penal
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d. La invalidez de uno o varios votos o el computo erroneo de los emitidos,
salvo que el voto invélido o el error de computo hubieran sido determinantes

para la consecucion de la mayoria exigible.

En cuanto a la legitimacion para poder impugnar el acuerdo abusivo el articulo
206 LSC establece que estaran legitimados cualquiera de los administradores, los
terceros que acrediten un interés legitimo y los socios que hubieran adquirido tal
condicion antes de la adopcion del acuerdo, siempre que representen, individual o
conjuntamente, al menos el 1% del capital social. Por tanto, D* Amparo y D* Lidon,
estarian legalmente legitimadas para interponer la demanda tanto de forma individual

como conjunta.

Finalmente para proceder a la impugnacion del acuerdo del traslado del
domicilio social a los Paises Bajos nos remitimos al articulo 207 LSC el cual establece
que para ello se seguiran los tramites del juicio ordinario y las disposiciones contenidas
en la Ley de Enjuiciamiento Civil. En este sentido, como puntos clave del
procedimiento de impugnacion destacamos los siguientes:

1. La accion de impugnacion del acuerdo abusivo se dirigira contra CerTronic.

2. Aquellos socios que hayan votado a favor del acuerdo podran intervenir a su
costa en el procedimiento para poder mantener la validez del mismo.

3. No podra alegar defectos de forma en el proceso de adopcion del acuerdo
aquel que habiendo tenido ocasion de denunciarlos en el momento procesal
oportuno y no lo hizo.

4. La accidon de impugnacion caduca en el plazo de un afio desde la fecha de
adopcion del acuerdo, y si este hubiera sido inscrito desde la fecha de
oponibilidad de la inscripcion

5. El articulo 727 apartado 10 de la Ley de Enjuiciamiento Civil contempla la
posibilidad de que los accionistas que representen el 5% del capital social en
sociedades no cotizadas y que hubieren impugnado el acuerdo, podran
solicitar al Juez la suspension del mismo.

6. La Sentencia en la que se decida sobre el acuerdo impugnado producirad
efectos para todos los accionistas pero no para terceros de buena fe que

hubieren adquirido derechos a consecuencia del acuerdo impugnado.
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7. La Sentencia que declare la nulidad del acuerdo debera ser inscrita en el
Registro Mercantil y si es el acuerdo impugnado estuviese inscrito, la
Sentencia determinard la cancelacion del asiento registral y de las los

posteriores contradictorios con €l.

No obstante, en este informe lo que hemos querido resefar es la posibilidad de
impugnacion del acuerdo social que tienen nuestras clientas, pero no la seguridad de
que dicha impugnacion vaya a tener éxito, por cuanto que, conforme hemos analizado
en el anterior informe, el 6rgano de administracion de la sociedad ha de emitir una serie
de informes previos a la adopcion del acuerdo justificativos de la conveniencia del
traslado del domicilio social para la compaiiia, por lo cual, de la certeza y eficiencia de
dichos informes dependerd la defensa que tanto la sociedad CerTronic como los
accionistas que hayan votado a favor del acuerdo tengan para acreditar la legalidad del

mismo.

Aunque no se somete a consideracion en las cuestiones a analizar, queremos
resaltar que las clientas, como accionistas que hayan votado en contra del acuerdo de
traslado del domicilio social, y al amparo de lo dispuesto en el articulo 99 LME tienen

un derecho de separacion conforme al Titulo IX de LSC.

Por lo tanto, nuestra conclusion seria, si las clientas no desean seguir formando
parte del accionariado de CerTronic habiendo ésta trasladado su domicilio social a
Paises Bajos, y ante la incertidumbre de una contienda judicial sobre la impugnacion del
acuerdo de traslado de domicilio social, por los motivos que acabamos de exponer,
valorar las condiciones econdmicas que les resultarian de ejercer el derecho de
separacion de la compaiiia, derecho que pueden ejercitar al haber votado en contra del

acuerdo de traslado del domicilio social.

Es todo cuanto tenemos el honor de informar segin nuestro leal, saber y

entender,

En Madrid, a 11 de enero de 2021.
Fdo.: Marta Fernandez de Aranguiz Aguillo.
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