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1. OBJETO DEL TRABAJO

El presente trabajo se divide en dos informes legales que tienen como objetivo el
desarrollo, andlisis y estudio de las posibilidades contempladas bajo derecho espafiol, por
un lado, para el consejo de administracion de la sociedad CerTronic, S.A.; y, por otro
lado, para Diia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidon Falomir Fabra.

Ambos informes son puramente mercantiles por lo que el resto de aspectos necesarios
que podrian suponer para la resolucién del caso no han sido estudiados. Por lo tanto,

recomendamos encarecidamente la asistencia legal de un experto en dichas materias.

2. ANTECEDENTES DE HECHO

En primer lugar, se emitira un informe detallado sobre las posibilidades de CerTronic,

S.A. (en adelante, "CerTronic" o la "Sociedad"), bajo derecho espafiol.

CerTronic, es una sociedad espafiola cuyo capital social estd distribuido entre cinco
socios: (i) el 28% del capital pertenece a una sociedad denominada Badenes-Bros SRL;
(ii) otro 28 % a uno de los socios fundadores D. Antonio Falomir, sin embargo, después
su divorcio y graduacion de su Unica hija, su participacion quedé distribuida de forma
que de ese 28%, el 10% pertenece a D. Antonio Falomir, otro 10% a su ex mujer Dfa.
Amparo y el 8% restante a su hija Dfia. Lidon; y (iii) el 44% del capital social pertenece
Woulture Capital Corp (en adelante, "Vulture") después de suscribir un contrato de

refinanciacion con la CerTronic en 2013.

Vulture, adquiri6 parte de los créditos de CerTronic con los bancos y en virtud del acuerdo
de refinanciacion concluyd con los accionistas de la Sociedad lo siguiente: (i) un aumento
de capital por el cual Vulture suscribiria por conversion en capital la mitad de su crédito,
llegando a ser titular del 44% del capital; (ii) conservé un crédito de 4 millones de euros
frente a CerTronic; y (iii) firma de un pacto de socios previendo la obligacion de todos
los accionistas de suscribir el citado pacto, incluido en los estatutos sociales de la

Sociedad.

A este tenor, el pacto de socios contiene clausulas relativas al pago de las cantidades y
vencimientos del crédito pendiente: (i) una clausula pari passu por la cual cualquier
crédito solicitado se estableciera en condiciones iguales o peores que las del crédito de

Vulture; (i) cualquier reestructuracion societaria 0 aumento de capital deberia aprobarse



con un voto favorable del 67%; (iii) obligacion de que ante cualquier impago Vulture
podria imponer una reestructuracion a la cual los socios se obligan a votar
favorablemente; y (iv) vencimiento anticipado del crédito y el derecho a la conversion de
la deuda restante de Vulture frente a CerTronic por valor de 10 millones de € en caso de

incumplimiento de cualesquiera obligaciones anteriores.

CerTronic, se plantea realizar de forma consecutiva (i) la adquisicion de una sociedad
italiana sita en Modena, Cir-Ceramica societa a responsabilita limitada (en adelante,
"Cir-Ceramica"), formada por dos socios, uno de los cuales esta controlado al 100% por
Vulture; (ii) ejecutar el traslado internacional del domicilio social a los Paises Bajos; y,
(i) ulterior fusion con Nederlandse Gier-NV una sociedad holandesa filial de Vulture.

A este tenor, el consejo de administracion de CerTronic, ha solicitado un informe
detallado que exponga las distintas alternativas en aras de ejecutar la adquisicion de Cir-
Ceramica, incluyendo este informe las dos alternativas propuestas por el 6rgano de
administracion: (i) adquisicion de las acciones suficientes propiedad en la actualidad de
los accionistas de CerTronic (constitucién de autocartera) para una vez realizada la
operacion proceder a la transmision de dichas acciones a los socios de Cir-Ceramica, y
realizar un aumento de capital a cambio de la aportacion de la marca; y (ii) compraventa
de participaciones de Cir-Ceramica y después llevar a cabo una fusion por absorcion.
Igualmente, el presente informe también contiene el analisis de su posterior traslado
internacional de domicilio social y ulterior fusidn con una sociedad holandesa
Nederlandse Gier-NV.

En segundo lugar, se incluye un informe detallado a favor de Diia. Amparo Fabra Llorens
y Dfa. Lidon Falomir Fabra sobre las posibilidades de oposicion a las distintas
operaciones que pretende articular el consejo de administracién al entender dafiado su

patrimonio y perjudicado el interés social de CerTronic.



3. INFORME DETALLADO DE LAS POSIBILIDADES DE CERTRONIC BAJO
DERECHO ESPANOL

El informe que a continuacion se expone en favor del Consejo de Administracién de la
sociedad espafiola CerTronic S.A. (el "Informe"), se ha elaborado desde una Optica
puramente mercantil por lo que aspectos administrativos, fiscales, laborales u otros no

han sido valorados en el procedimiento de elaboracion del mismo.

En linea con lo expuesto, para la elaboracion del Informe se ha analizado la legislacion
mercantil y civil, en particular: (i) la Ley de Sociedades de Capital ("LSC"); (ii) la Ley
de Modificaciones Estructurales ("LME"); (iii) el Codigo de Comercio ("CCom™); (iv)
el Cadigo Civil ("CC"), asi como la jurisprudencia y doctrina mas relevante a las

cuestiones planteadas.

3.1 Cuestiones juridicas: posibilidades de adquisicion sociedad italiana

El presente Informe tiene por objeto analizar sintéticamente diversas alternativas de
reestructuracién societaria solicitadas por CerTronic respecto de la adquisicion de la
sociedad italiana Cir-Cerdmica y, en particular, las siguientes: (i) ampliacion de capital
por aportacion no dineraria o adquisicion de las acciones suficientes propiedad en la
actualidad de los accionistas de CerTronic (constitucion de autocartera) para una vez
realizada la operacién proceder a la transmisién de dichas acciones a los socios de Cir-
Ceramica; y, por ultimo, (ii) compraventa de participaciones y fusion por absorcién de

Cir-Ceramica por parte de CerTronic.

Con caréacter adicional a lo dispuesto en este Informe debera procederse al analisis de la
existencia de cualesquiera clausulas de cambio de control que pudiesen resultar de
aplicacion para el caso de llevar a cabo cualesquiera de las operaciones descritas en este
Informe, u otros compromisos contractuales que pudiese haber asumido Cir-Ceramica y
que requieran la realizacion de actuaciones adicionales (peticiones de waiver,

autorizaciones, etc.) por su parte.

3.1.1. Ampliacion de capital por aportacion no dineraria

El art. 300 LSC sienta las bases de las ampliaciones de capitales por aportacion no
dineraria, el cual precisa la necesidad, a la hora de convocar la junta, de poner a
disposicion de los socios un informe de los administradores (el informe de los

administradores, es preceptivo aun en el caso de celebrarse junta universal) que describa
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con detalle las aportaciones proyectadas, su valoracion, personas que hayan de
efectuarlas, niumero y valor nominal de las acciones o participaciones sociales que se
creen o emitan, la cuantia del aumento de capital social y las garantias adoptadas para la
efectividad del aumento dependiendo de la naturaleza de los bienes que pretendan

aportarse.

Igualmente, en el anuncio de convocatoria de la junta serd necesario hacer constar el
derecho que corresponda a los socios de examinar el informe en el domicilio social y
solicitar la entrega o envio del documento, ademas de poner a disposicion el informe de

los administradores al que se ha hecho referencia.

En relacién con el quérum, el art. 194 LSC exige que, en primera convocatoria, la
concurrencia de los accionistas presentes o representados, sea al menos del cincuenta por
ciento (50%) del capital social suscrito con derecho de voto. En segunda convocatoria,
serd suficiente la concurrencia del veinticinco por ciento (25%) de dicho capital. El art.
201 LSC, en este sentido, exige que la adopcién del acuerdo se adopte con mayoria
absoluta si el capital presente supera el cincuenta por ciento (50%), o requerira el voto
favorable de dos tercios del capital presente en segunda convocatoria cuando concurran
accionistas que representen el veinticinco por ciento (25%) o més del capital suscrito con
derecho a voto sin alcanzar el cincuenta (50%) por ciento.

La LSC dedica su Capitulo I, dentro de su Titulo I1l, a la valoracion de las aportaciones

no dinerarias en las sociedades anénimas, en particular del art. 67 al 71, ambos inclusive.

A continuacion, se expondran los requisitos legales relativos a la posibilidad de llevar a
cabo una ampliacion de capital por aportacion no dineraria, analizando los supuestos en
los que serd necesaria la elaboracion de un informe por un experto independiente o

aquellos casos en los que se exceptla la obligatoriedad de dicho informe.

Los requisitos minimos para la validez del informe y su inscripcién son: (i) la descripcién
detallada de los objetos de la aportacion; (ii) valoracion de los elementos aportados; (iii)
correspondencia con el valor nominal, y en su caso, con la prima de emision de las
acciones que se emitan como contrapartida; y (iv) valoracion indicada equivalente a la

valoracion realizada por los expertos, indicandose de forma expresa el valor concreto.



(i) Aportacién no dineraria con informe de experto

La elaboracion del informe es condicion sine qua non, para su inscripcion en el Registro
Mercantil de acuerdo con la Resolucion de la Direccion General de Fe y Seguridad
Publica de 4 de febrero de 20141,

El experto independiente debera ser nombrado, de conformidad con el art. 67 LSC, por
el Registro Mercantil del domicilio social de CerTronic, esto es, Madrid. El Registrador
competente podra nombrar cuantos expertos considere necesario en el plazo de 15 dias a
contar desde el asiento de presentacion en el Registro de la solicitud por parte de la

Sociedad.
(if) Aportacion no dineraria sin informe de experto

A través de la transposicion de la Directiva 2006/68/CE, podria deducirse que el
legislador autoriza a las sociedades anonimas a prescindir del informe de experto

independiente cuando pueda disponerse de otros valores que se consideren validos?.

El art. 69 LSC establece que podré prescindirse del informe de experto independiente

cuando:

a) la aportacion no dineraria consista en valores mobiliarios que coticen en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado o en instrumentos del
mercado monetario;

b) la aportacion consista en bienes distintos de los sefialados en la a) cuyo valor
razonable se hubiera determinado, dentro de los seis meses anteriores a la fecha
de la realizacion efectiva de la aportacion, por experto independiente con
competencia profesional no designado por las partes, de conformidad con los
principios y las normas de valoracion generalmente reconocidos para esos bienes;

c) en la constitucién de una nueva sociedad por fusién o escisidn se haya elaborado

un informe por experto independiente sobre el proyecto de fusion o escision;

1 Resolucién de 4 de febrero de 2014, de la Direccidn General de los Registros y del Notariado, en el recurso
interpuesto contra la nota de calificacién extendida por el registrador mercantil y de bienes muebles 111 de
Malaga, por la que se suspende la inscripcion de una escritura de elevacion a publico de acuerdos de
transformacién en sociedad anonima, (BOE, 27 de febrero de 2014).

2HURTADO IGLESIAS, S., y VALENZUELA PARRAGA, M.J., "Titulo I11: Capitulo 11 (Art. 67 a 70)".
Tratado de Sociedades de Capital. Comentario Judicial, Notarial, Registral y Doctrinal de la Ley de
Sociedades de Capital (Arts. 1 a 316), Vol. 1, (VVAA) Thomson Reuters, Pamplona, 2017, p. 433-457.



d) el aumento del capital social se realice con la finalidad de entregar las nuevas
acciones o participaciones sociales a los socios de la sociedad absorbida o
escindida y se hubiera elaborado un informe de experto independiente sobre el
proyecto de fusion o escision; o

e) el aumento del capital social se realice con la finalidad de entregar las nuevas
acciones a los accionistas de la sociedad que sea objeto de una oferta publica de

adquisicion de acciones.

En el caso planteado por CerTronic, podria considerarse, si hubiese existido un informe
de experto independiente que hubiere valorado la marca y su alto prestigio en el mercado,
que estaria sujeto a la excepcion mencionada en la letra b), por lo que nos centraremos en

este supuesto.

No obstante lo anterior, de forma adicional, cuando no sea requisito legal la elaboracién
del informe por un experto independiente debera presentarse un informe sustitutivo de

los administradores, de acuerdo con el art. 70 LSC®.

Respecto del contenido del informe de los administradores, serd necesario: (i) la
incorporacion de una descripcion de la aportacion detallando las caracteristicas e
identificando los bienes de forma que se pueda diferenciarlos del resto de aportaciones
de las que la Sociedad es propietaria; (ii) solo se debera indicar el valor de la aportacion,
origen y método de determinacion de la valoracion cuando sea estrictamente necesario;
(iii) declaracion en la que se precise si el valor obtenido corresponde, como minimo,
al nimero y al valor nominal y, en su caso, a la prima de emision de las acciones emitidas
como contrapartida; y (iv) declaracion en la que se indique que no han aparecido

circunstancias nuevas gque puedan afectar a la valoracién inicial.

3.1.2. Régimen de autocartera

La LSC regula el sistema de autocartera en su art. 146, estableciendo asi el régimen
general aplicable para sociedades anonimas en el supuesto de la adquisicién onerosa por
parte de la sociedad de sus propias acciones siempre y cuando se produzca un efecto

traslativo de la titularidad de las acciones propias a favor de la sociedad. Sin embargo, no

3 Ibid., p. 446.



estaran sujetos a este régimen las adquisiciones a titulo limitado, adquisiciones

fiduciarias, deposito de titulos o usufructo de acciones propias.

El art. 146 LSC establece determinados requisitos para la concurrencia y viabilidad de la
adquisicion de acciones propias, estableciendo asi el requisito necesario de la adopcion
de un acuerdo de la junta general, el cual debera determinar: (i) las modalidades de la
adquisicion; (ii) el nimero méaximo de acciones a adquirir; (iii) contravalor minimo
y maximo cuando la adquisicion sea onerosa; y, (iv) duracién de la autorizacion, no

pudiendo exceder en ningln caso de cinco afios.

El nimero méaximo de acciones a adquirir constituye un limite material en la adquisicion
de autocartera derivativa puesto que no puede producir un efecto de minoracion del
patrimonio neto, resultando éste inferior a la suma del capital social y reservas legales

indisponibles®.

La LSC limita el volumen méaximo de autocartera de forma que el valor nominal de las
acciones adquiridas, sumandose a las que ya tuviera la sociedad adquiriente, no supere
el veinte por ciento (20%). Este requisito debe cumplirse en el momento inicial de

adquisicion y sucesivamente durante la tenencia de acciones propias®.

En este sentido, la autorizacion de la junta ejerce una doble funcion de control: (a) un
control previo de la adquisicion a favor de los accionistas, y (b) un control posterior de
las acciones siendo susceptible de posible impugnacion cuando sea contrario al interés

social®.

En cualquier caso, el cuarto y ultimo apartado del art. 146 LSC regula la nulidad de la
autocartera en aquellos casos que lleven aparejada la obligacion de realizar
prestaciones accesorias o cuando se hubieran adquirido a titulo gratuito. Este supuesto
de nulidad de negocio juridico se incluye en prevision de aquellos casos en los que se
produzca un incumplimiento del requisito de integra liberacion de las acciones,

justificandose en la necesidad de proteger la funcién productiva del capital social y el

4 GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccion 21: Las sociedades de capital. Las acciones
y las participaciones sociales. Las obligaciones (I1)." Lecciones de Derecho Mercantil, Vol. 1, (VVAA),
Thomson Reuters, Pamplona, 2018, pp. 451-458.

SHURTADO IGLESIAS, S., y SILVA SABELL, M. "Titulo IV: Capitulo VI (Art. 146)". Tratado de
Sociedades de Capital. Comentario Judicial, Notarial, Registral y Doctrinal de la Ley de Sociedades de
Capital (Arts. 1 a 316), Vol. 1, (VVAA) Thomson Reuters, Pamplona, 2017, p. 817.

6 [dem., p. 815.
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respeto a la necesidad de proteger el principio de paridad de trato’. En este sentido, no es

valido el acuerdo unanime de los accionistas contraviniendo este precepto®.

3.2 Compraventa de participaciones

La compraventa se regula en el art. 1445 CC, que establece que seré& aquella operacion en
virtud de la cual uno de los contratantes se obliga a entregar una cosa determinada vy el
otro a pagar por ella un precio cierto, determinado o determinable, en dinero o signo que
lo represente. La calificacion de compraventa mercantil aparece definida por el art. 325
del CCom: Ser& mercantil la compraventa de cosas muebles para revenderlas, bien en
la misma forma que se compraron, o bien en otra diferente, con animo de lucrarse en la

reventa.

Seria muy recomendable realizar un proceso de due diligence, aunque Cir-Ceramica
declare que es una sociedad sin actividad comercial, para conocer su situacién actual e
identificar posibles contingencias, ademéas de analizarse la existencia de cualesquiera
clausulas de cambio de control u otros compromisos contractuales que pudiese haber
asumido Cir-Ceramica y que requieran la realizacion de actuaciones adicionales

(peticiones de waiver, autorizaciones, etc.) por su parte.

Asimismo, recomendamos incluir en el contrato de compraventa de participaciones
sociales una clausula de Manifestaciones y Garantias que "cubran™ aquellos pasivos

ocultos y potenciales contingencias.

Igualmente, al tratarse de una adquisicion de participaciones la formalizacion de la misma
deberé realizarse conforme los requisitos legales italianos y los aplicables espafioles por

cuanto debera ser debidamente inscrito en el Registro Mercantil.

En este sentido, segiin lo expuesto por FERNANDEZ DEL P0z0?, bajo la legislacion italiana
sera preceptiva la inscripcion de la transmision de participaciones en el registro publico

para su eficacia frente a terceros.

" 1bid., p. 818
Sidem.
® FERNANDEZ DEL POZO, L. "La transparencia de las participaciones de las sociedades de

responsabilidad limitada.” Notarios y registradores, 11 de febrero de 2020 (disponible en La transparencia
de las participaciones de las sociedades de responsabilidad limitadaNotarios y Registradores | Notarios y
Reqistradores; ultima consulta en 29/11/2020).
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https://www.notariosyregistradores.com/web/secciones/oficina-mercantil/estudios-o-m/la-transparencia-de-las-participaciones-de-las-sociedades-de-responsabilidad-limitada/#italia
https://www.notariosyregistradores.com/web/secciones/oficina-mercantil/estudios-o-m/la-transparencia-de-las-participaciones-de-las-sociedades-de-responsabilidad-limitada/#italia
https://www.notariosyregistradores.com/web/secciones/oficina-mercantil/estudios-o-m/la-transparencia-de-las-participaciones-de-las-sociedades-de-responsabilidad-limitada/#italia

Sin perjuicio de lo anterior, a la hora de solicitar la financiacion a la entidad bancaria para
ejecutar la compra de las participaciones de Cir-Cerdmica, es necesario tener en cuenta
la clausula pari passu incluida en el contrato de financiacion ofrecido por Vulture. La
clausula pari passu contenida en el pacto de socios y el contrato de financiacion firmado
entre CerTronic y Vulture, implica que su deuda tendra igualdad de trato con otras
deudas presentes o futuras. Por lo tanto, (i) se prohibe el otorgamiento a la nueva
entidad bancaria de mayores garantias o derechos para cobrar sus créditos en perjuicio de
Vulture; y (ii) en el supuesto de que CerTronic llegase a concurso de acreedores
perseguira que Vulture tenga preferencia en la relacion de acreedores a la hora de cobrar
su deuda.

Esto supone que las condiciones del contrato de préstamo deberan ser iguales o, por lo
menos, No suponer un perjuicio para Vulture como acreedor. En todo caso, es conveniente
exigir que Vulture expresamente autorice las condiciones de financiacion y
renunciando a cualquier reclamacion relacionada con una posible vulneracion de los

derechos.

3.3 Fusion por absorcidén de la sociedad italiana

La LME incorporé en su articulado la Décima Directiva 2005/6/CE de fusiones
transfronterizas al ordenamiento juridico espafiol, regulandose por primera vez los

procesos de fusion de sociedades intracomunitarias®.

La fusidn por absorcion de la sociedad italiana se considera una fusion transfronteriza
intracomunitaria ya que, en virtud de esta operacion societaria, una sociedad italiana

sera absorbida por una sociedad espafiola.

En este sentido, se consideran fusiones transfronterizas aquellas que fusionen dos
sociedades de capital (Gnicamente abierto a sociedades mercantiles) constituidas de
conformidad con la legislacion de un Estado parte del Espacio Econémico Europeo (en
adelante, "EEE"), cuyo domicilio se encuentre dentro de éeste, y cuando al menos, dos de

10 SANCHEZ CALERO, F., y SANCHEZ-CALERO GUILARTE, J. "Capitulo 33: Modificaciones
estructurales y traslado internacional del domicilio social (I1)". Instituciones de Derecho Mercantil, Vol. 1,
Ed. 37, Thomson Reuters, Pamplona, 2015, pp. 811-846.
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las sociedades estén sujetas a la legislacion de Estados miembro distintos (art. 54.1
LME)™.

Por lo tanto, el régimen aplicable a las fusiones transfronterizas comunitarias es el
dispuesto en el Capitulo Il de la LME de los arts. 54 a 67, y supletoriamente, cuando sea

aplicable, el régimen general estipulado en los arts. 22 a 54 LME.

Por consiguiente, a través de la fusion por absorcion entre CerTronic, como sociedad
absorbente, y Cir-Ceramica, como sociedad absorbida, se produciria la transmisién en
bloque del patrimonio de Cir-Ceramica a favor de CerTronic, quien lo adquiriria por

sucesion universal.

Considerando que CerTronic, sociedad absorbente, seria, tras la compra de las
participaciones de Cir-Ceramica anteriormente expuesta, titular de la totalidad de
acciones en que se divide el capital social de Cir-Ceramica, sociedad absorbida, nos
encontrariamos ante un supuesto de fusion impropia regulado en el articulo 49 y 59
LME?2, Cabe sefialar que el proyecto comun de fusion de este tipo de operacion no esta
exento de incluir las ventajas que atribuyan a los expertos que estudien el proyecto, asi
como a los miembros de los 6rganos de administracién, direccion o control de las
sociedades que se fusionen; y la informacion sobre los procedimientos mediante los
que se determinen las condiciones de implicacion de los trabajadores en la definicion de
sus derechos de participacion en la sociedad resultante de la fusion®®. En particular, esta
operacion no estd exenta de lo dispuesto en el art. 49 LME, por lo que requerira (i) la
inclusion de determinadas menciones en el proyecto comun de fusion, segin se expondra
mas adelante, (ii) la elaboracién del correspondiente informe de administradores y de
experto sobre el proyecto de fusion, si seran preceptivos de acuerdo con el art. 49.1. 2°
LME, (iii) el aumento de capital de CerTronic, como sociedad absorbente y (iv) la

aprobacion de la fusion por la junta general de Cir-Ceramica, como sociedad absorbida.

A continuacion, se expondra de forma sintética el procedimiento de fusion.

11 JORDANO LUNA, M. "Fusion transfronteriza intracomunitaria.” Manual de fusiones y adquisiciones
de empresas, SEBASTIAN QUETGLAS, R., 22 Ed., Wolters Kluwer Espafia, Madrid, 2018, pp. 785 -823.
12 fdem.

13 SANCHEZ CALERO, F., y SANCHEZ-CALERO GUILARTE, J. "Capitulo 33: Modificaciones
estructurales y traslado internacional del domicilio social (1)"... p. 843.
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3.2.1. Procedimiento

El consejo de administracion de CerTronic y los administradores de Cir-Ceramica

deberan:

(i) Redactar y suscribir un proyecto comun de fusién que contendr las siguientes

menciones:

a.

La denominacion, el tipo social y el domicilio de las sociedades que se
fusionan y de la sociedad resultante de la fusién, asi como los datos

identificadores de la inscripcion de aquellas en el Registro Mercantil.

La incidencia que la fusion haya de tener sobre las aportaciones de
industria o en las prestaciones accesorias en las Sociedades que se
extinguen, si existiesen, y las compensaciones que vayan a otorgarse, en

su caso, a los socios afectados en la sociedad resultante.

Los derechos que vayan a otorgarse en la sociedad resultante a quienes
tengan derechos especiales o los tenedores de titulos distintos de los

representativos de capital o a las opciones que se les ofrezcan, en su caso.

Las ventajas de cualquier clase que vayan a atribuirse en la sociedad
resultante a los expertos independientes que hayan de intervenir, en su
caso, en el proyecto de fusion, asi como a los administradores de las

sociedades que se fusionan, de la absorbente o de la nueva sociedad.

La fecha a partir de la cual la fusidn tendra efectos contables de acuerdo

con lo dispuesto en el Plan General de Contabilidad.
Los estatutos de la sociedad resultante de la fusion.

La informacion sobre la valoracion del activo y pasivo del patrimonio de

cada sociedad que transmita a la sociedad resultante.

Las fechas de las cuentas de las sociedades que se fusionan utilizadas

para establecer las condiciones en que se realiza la operacion.

Las posibles consecuencias de la fusion sobre el empleo, su eventual
impacto de género en los 6rganos de administracion, la incidencia de la
responsabilidad social de la empresa e informacién sobre los

procedimientos mediante los que se determinen las condiciones de
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implicacion de los trabajadores en la definicion de sus derechos de

participacion en la sociedad resultante.

Asimismo, segun lo previsto por los arts. 59 y 60 LME los informes de los
administradores elaborados por cada sociedad deberan ponerse a disposicion de los
accionistas y los representantes de los trabajadores; y estaran obligados a adjuntar la
opinidén de los trabajadores al informe cuando reciban ésta a tiempo. A este tenor, las
excepciones previstas por la LME para fusiones simplificadas o especiales no podran

aplicarse al caso de las fusiones transfronterizas.

En el proyecto comdn de fusion deberd figurar la firma de la totalidad de los
administradores de ambas sociedades. En caso de faltar la firma de alguno de ellos,

debera constar la causa.

(if) Formular los correspondientes balances de fusién para lo que, de acuerdo con el
articulo 36 LME, servira el ultimo balance aprobado, siempre y cuando haya sido
cerrado dentro de los seis meses anteriores a la fecha del proyecto de fusion. En
caso contrario, sera necesario elaborar un balance cerrado al primer dia del tercer
mes precedente a la fecha del proyecto de fusion y, en su caso, las modificaciones
contenidas en el mismo, deberan ser verificadas por el auditor de cuentas de la

misma.

(iii)Adoptar el correspondiente acuerdo de fusion por absorcion.

A continuacién, de acuerdo con el articulo 32 LME, el consejo de administracion de
CerTronic deberé insertar en su pagina web corporativa el proyecto comun de fusion.
Tal circunstancia serd acreditada mediante certificacion de su contenido remitida al
Registro Mercantil, lo cual sera publicado en el BORME dentro de los cinco dias
siguientes. En el caso de que la sociedad no tuviera pagina web, los administradores
deberan depositar un ejemplar del proyecto comun de fusién en el Registro Mercantil de

Madrid, circunstancia que sera publicada de forma gratuita en el BORME.

El caracter internacional de la fusion implica la existencia de versiones del proyecto de
fusion en varios idiomas, por lo que es aconsejable que los administradores de CerTronic
y Cir-Ceramica aprueben sus respectivas versiones y la respectiva a la sociedad

resultante. En este sentido, es conveniente incluir una clausula que contemple que en
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caso de discordancia entre las versiones, prevalezca la version de la sociedad
resultante debido a que facilitaria la correcta ejecucion de la fusion y garantizaria ante

el Registro Mercantil la coincidencia de los proyectos'*.

3.2.2. Aprobacion del proyecto

De conformidad con el articulo 39 LME, con anterioridad a la publicacion del
correspondiente anuncio de convocatoria de la junta general de CerTronic que resuelva
acerca de la fusion, el consejo de administracion de CerTronic debera insertar en la
pagina web corporativa, con posibilidad de descargarlos e imprimirlos, los siguientes

documentos:
(i) Proyecto comun de fusion;

(if) Cuentas anuales e informes de gestion de los tres Gltimos ejercicios de las
entidades participantes en la fusion, asi como los correspondientes informes de

auditoria;

(iii)Balances de fusion auditados, siempre y cuando no forme parte de las cuentas

anuales mencionadas en el apartado anterior;
(iv) Estatutos sociales;

(v) ldentidad de los miembros del consejo de administracion, asi como las fechas

de sus nombramientos.

En el supuesto de que CerTronic, no tuviera pagina web, sus accionistas/socios y los
representantes de sus trabajadores, cuando asi lo soliciten, por cualquier medio admitido
en Derecho, tendrén derecho al examen en el domicilio social de la copia integra de dichos

documentos, asi como a la entrega o al envio gratuito de un ejemplar de cada uno de ellos.

El acuerdo de fusién deberd ser acordado por la junta general de accionistas de
CerTronic, que sera convocada con, al menos, un mes de antelacion a la fecha prevista

para su celebracion en primera convocatoria.

14 AVILA NAVARRO, P., "Fusién", Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles. Ley
3/2009, Vol. 1, AVILA NAVARRO, P., Ed. Bosch, 12 Edicion, 2009, pp. 603-641.
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En relacién con esta fase decisoria de aprobacion del proyecto de fusién, el art. 61 LME
establece que, las Juntas de cada una de las sociedades implicadas en la fusion cuentan
con la posibilidad de condicionar a la ratificacion expresa de las disposiciones decididas
para la participacion de los trabajadores en la sociedad resultante de la fusién

transfronterizal®.

De acuerdo con lo dispuesto por el articulo 43 LME, la adopcién del acuerdo de fusién
se publicara en el BORME y en uno de los diarios de gran circulacion en la
Comunidad de Madrid, haciendo constar el derecho de los socios y acreedores de obtener
el texto integro del acuerdo y el balance de fusion, asi como el derecho de oposicion que
corresponde a los acreedores y el derecho de los representantes de los trabajadores de
examinar en el domicilio social los documentos establecidos en el articulo 39 LME. La
anterior publicacion podréa ser sustituida por una comunicacion individual y por escrito a
todos los socios y acreedores por un procedimiento que asegure la recepcion de aquel en
el domicilio que figure en la documentacion de cada una de las sociedades que participan

en la fusion.

Durante el plazo de un mes a contar desde la fecha del ultimo anuncio o, en caso de
comunicacion individual a socios y acreedores, de envio de la documentacion al Gltimo
de ellos, los acreedores tanto de CerTronic como de Cir-Cerdmica cuyo crédito hubiera
nacido con anterioridad a la fecha de insercion del proyecto comdn de fusion en la pagina
web o de depdsito en el BORME, segun corresponda, y no estuviera vencido en ese
momento, podran oponerse a la fusién hasta que se les garanticen dichos créditos,
todo ello de acuerdo con el articulo 44 LME. La fusién no podra llevarse a cabo hasta que

la sociedad correspondiente preste garantia a satisfaccion del acreedor.

Transcurrido dicho plazo y siempre y cuando, para el caso en que haya acreedores que
hayan ejercitado su derecho de oposicion, se haya procedido a garantizar los créditos a
satisfaccion del acreedor o se haya notificado a dicho acreedor la prestacion de fianza
solidaria en favor de la sociedad por una entidad de crédito debidamente habilitada para
ello, en su caso, se otorgara la escritura publica de fusion entre CerTronic y Cir-

Ceramica, a la cual se incorporaran los balances de fusion.

15 SANCHEZ CALERO, F., y SANCHEZ-CALERO GUILARTE, J. "Capitulo 33: Modificaciones
estructurales y traslado internacional del domicilio social (1)"... pp. 843-844.
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En todo caso, la LME introdujo, en amparo del socio, el derecho de separacion para
aquellos que voten en contra del acuerdo de fusion cuando la sociedad resultante tenga
su domicilio en otro Estado. Sin embargo, no es el caso de CerTronic y Cir-Ceramica ya
que el domicilio de la sociedad resultante estara sito en Espafia. No obstante, CerTronic
preve finalizado el proceso de fusion por absorcion que la junta acuerde el traslado del
domicilio social a los Paises Bajos. En consecuencia, los socios que no estuvieran de
acuerdo con el plan previsto podrian votar en contra del acuerdo de fusion por cuanto
dicha operacion planea inequivocamente el traslado del domicilio a otro Estado. Sin
embargo, sélo podrén separarse aquellos que votaron expresamente en contra, aquellos
hubieran votado en blanco, emitieran un voto nulo o se abstuvieran, no podran ejercer su

derecho a la separacion.
Con respecto al control de legalidad de la operacion, el control sera doble?®:

(i) Primer control previsto por el art. 65 LME: relativo al proceso de preparacion
y adopcion de los acuerdos por cada una de las sociedades participantes, la
obtencion del certificado emitido por el Registro Mercantil de su domicilio que

acredite la correcta ejecucion de todos los actos y tramites previos a la fusion.

(ii) Segundo control previsto por el art. 65.1 LME: este control tiene lugar en la fase
de ejecucion de la operacion. Una vez ejecutada, el Registrador competente de
Madrid verificard la legalidad del procedimiento de fusion en su conjunto y
verificando la obtencion y veracidad del certificado emitido por las autoridades

italianas.

La fusion sera eficaz desde el momento de la inscripcion en el Registro Mercantil
competente de Madrid de la escritura publica, otorgada en Espafia, una vez acreditado y
verificado por el Registrador competente, de conformidad con los arts. 65.2 y 67 LME,
la correcta ejecucion y cumplimiento de los requisitos legales relativos a la participacién
de los trabajadores en el proyecto. Igualmente, de acuerdo con el art. 66 LME una vez
inscrita la fusion, se publicara en el BORME segun las reglas previstas por el art. 234
RRM.

16 SANCHEZ CALERO, F., y SANCHEZ-CALERO GUILARTE, J. "Capitulo 33: Modificaciones
estructurales y traslado internacional del domicilio social (1)"... pp. 843-844.
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3.2.3. Derecho de los trabajadores

El art. 67.1 LME establece que, tal y como sucede en el caso de CerTronic, cuando la
sociedad resultante de la fusion sea espafiola, los derechos de implicacion de los
trabajadores se regirdn por la legislacion laboral espafiola y en particular con arreglo
a lo dispuesto en el Titulo IV de la Ley 31/2006, de 18 de octubre. La Ley 31/2006 define
la implicacién como la informacidn, consulta, participacion y cualquier otro mecanismo
mediante el cual los representantes de los trabajadores pueden influir en las decisiones
que se adopten en la empresa. En particular, la influencia del érgano de representacion de
los trabajadores o el representante de los mismos se extiende hasta el derecho a el derecho
a elegir o designar a determinados miembros del 6rgano de administracion o del control
de la sociedad; o el derecho a recomendar u oponerse a la designacion de una parte o de

todos los miembros del érgano de administracion o de control.

En resumen, sera necesario tener en cuenta el art. 67.4 LME que prevé que los derechos
de informacion y consulta de los trabajadores de la sociedad resultante de la fusion que
presten sus servicios en centros de trabajo situados en Espafia deberan regirse por la
legislacion laboral espafiola, al margen del lugar donde dicha sociedad tenga su domicilio.
Por lo tanto, se deberé notificar y reconocer el derecho de consulta a los representantes

de los trabajadores de centros de trabajo que posea CerTronic en Espafia.

En todo caso, en cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 44.6 del Estatuto de los
Trabajadores aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/1995, de 24 de marzo (el
"Estatuto de los Trabajadores"), tanto CerTronic como Cir-Ceramica deberan
comunicar de forma fehaciente a los representantes de los trabajadores los siguientes
extremos: (i) fecha prevista para la fusion; (ii) motivos de la fusion; (iii) consecuencias
juridicas econdmicas y sociales para los trabajadores como consecuencia de la fusion; vy,

(iv) las medidas previstas respecto de los trabajadores, en su caso.

En el caso de Cir-Ceramica, no obstante lo anterior, al no tener actividad economica se
deduce que es un vehiculo inoperativo que carece de trabajadores, por lo que la obligacion
de informacion a los trabajadores o sus representantes, desaparece, aunque debera

atenerse a lo establecido por la legislacion italiana.
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3.4 Cuestiones juridicas del traslado internacional del domicilio a los Paises
Bajos
El traslado del domicilio internacional tiene la consideracion de una modificacion
estructural debido a la trascendencia que tiene el cambio sobre el ordenamiento o lex
societatis aplicable a la sociedad y la posicion en la que quedarian los socios y acreedores

de la sociedad?’.

La legislacién aplicable a este tipo de operaciones, esto es el Reglamento del Registro
Mercantil (“RRM”) y LME, establece que la operacion esta sujeta a que la legislacion de
destino — el Estado al que se trasladara la sociedad — permita el mantenimiento de la

personalidad juridica de la Sociedad tal y como dispone el art. 93 LME.

En este sentido, la LME no establece un procedimiento distinto dependiendo de si el
Estado de destino es un Estado Miembro de la Unién Europea, o si, por el contrario, se
encuentra fuera del Espacio Econdmico Europeo; por lo tanto, se puede concluir que
todos los traslados internacionales de domicilio estan sujetos a la misma regulacion, de

origen (LME) y la que se aplique en el Estado de destino®®,

Por ello, sera requisito expreso, previo al inicio de cualquier operacion, que el
ordenamiento juridico neerlandés permita el traslado, no necesariamente en un
Convenio firmado con Espafia, si no simplemente se considerara permitido cuando lo

contemple en su ordenamiento juridico interno.

A continuacidn, se analizara el concepto legal y expondran los requisitos legales que

deben cumplirse para su ejecucion.

3.3.1. Concepto

La LME no ofrece una buena definicion del concepto legal o caracteristicas del traslado
internacional de domicilio. El traslado internacional del domicilio social supone el
cambio del tipo social y régimen juridico y fiscal de una sociedad, por lo tanto, puede

afirmarse que se produce una transformacién transfronteriza, debido al nuevo tipo

17 GOENECHEA, J.M., GRACIA, C. "Traslado al extranjero del domicilio social de las sociedades
mercantiles espafiolas tras la entrada en vigor de la Ley de Modificaciones Estructurales”. Actualidad
Juridica Uria Menéndez / 24-2009

18 AVILA NAVARRO, P., "Traslado Internacional del Domicilio Social”, Modificaciones Estructurales de
las Sociedades Mercantiles. Ley 3/2009, Vol. 1, AVILA NAVARRO, P., Ed. Bosch, 12 Edicién, 2009, pp.
603-641.
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societario de la Sociedad trasladada y cambio de ley reguladora, siempre y cuando pueda

mantener su personalidad juridica®®.

El Tribunal de Justicia de la Union Europea ("TJUE") en las sentencias de los casos Vale
y Cartesio (sentencia 12 julio de 2012, C-378/10, apartados 28 — 34; vy, sentencia 16 de
diciembre de 2008, C-210/06) establecié que, para realizar un traslado de domicilio
internacional de forma efectiva, deberan aplicarse de forma sucesiva los ordenamientos
juridicos del Estado de origen y del Estado de destino relativas a la transformacion,
confirmando asi lo establecido por nuestro ordenamiento juridico. A este tenor la
Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Conejo de 14 de junio de 2017,
en su articulo 121.1.b, dispone "una sociedad que participe en una fusién transfronteriza
debera cumplir con las disposiciones y tramites de la legislacion nacional a la que esté
sujeta”. Por lo tanto, las normas aplicables relativas al traslado (acuerdo,
convocatorias, mayorias, derecho de separacion, derecho de oposicion) serén las
espafiolas. Sin perjuicio de que la normativa holandesa sera aplicable en lo relativo a los

requisitos de los estatutos sociales y otros que la nueva regulacion indique?.

Igualmente, en el caso Gebhard, el TIJUE expuso que la operacion de traslado
internacional deberd justificar "razones imperiosas de interés general, que sean
adecuadas para garantizar la realizacion del objetivo que persiguen y no vayan mas alla
de lo necesario para alcanzar dicho objetivo”(sentencia de 30 de noviembre 1995, C-
55/94, apartado 37; y sentencia 25 de octubre de 2017, C-106/16, apartado 52).

Asimismo, el TJUE determind en la Sentencia del caso Polbud de 2017 que admitiria la
modificacion de la ley aplicable a una sociedad, aunque no existiera conexion econémica
con el pais de destino en el supuesto de un traslado internacional de domicilio. Por lo
tanto, el TJUE reconoce, con base en los articulos 49 y 54 del Tratado de
Funcionamiento de la Union Europea, el principio de libre establecimiento para las

sociedades.

19 ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S., "El traslado internacional de domicilio o transformacion
transfronteriza: la importancia de la STJUE Polbud.", Almacén de derecho, 16 de noviembre de 2017,
(disponible en https://almacendederecho.org/traslado-internacional-domicilio-transformacion-
transfronteriza-la-importancia-la-stjue-polbud; Ultima consulta 11/11/2020).

20 ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S. "Traslado de domicilio social dentro de la CEE". Anales de la
Academia Matritense del Notariado. Editoriales de Derecho Reunidas. EDERSA, 2018. S. 435-478.
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Segun el pais de destino, la admision sera distinta dependiendo de si el pais de destino
admite que una sociedad traslade su domicilio manteniendo su personalidad juridica.
Como ya se ha mencionado anteriormente, también el traslado estara sujeto a que el pais

en cuestion regule de forma reciproca la recepcion de una sociedad en su territorio.

La predisposicion a la regulacion del traslado de domicilio suele estar sujeta a la
regulacion del modelo de atribucion de nacionalidad y personalidad juridica de los paises

de destino, distinguiendo asi entre modelo de constitucién o modelo de sede real.

Si el pais de destino sigue un modelo de sede real, implicara que la sociedad que traslade
su domicilio obtendrd la nacionalidad del pais de destino (el caso de Luxemburgo,
Bélgica, Alemania o Austria, entre otros).

Por el contrario, si sigue el modelo de constitucion, el criterio de conexién implica que
las sociedades tienen la nacionalidad del pais en el que estan constituidas por lo que la
nacionalidad del pais de origen serd la legislacion aplicable a dicha sociedad por mucho
que traslade su domicilio (modelo vigente en paises como Reino Unido, Estados Unidos,
Suiza, Dinamarca u Holanda)?*. Sin embargo, los problemas con el traslado a Estados que
siguen este modelo surgen cuando la sociedad que pretende trasladarse, plantea
Unicamente el traslado de su sede real y domicilio fiscal pero no del domicilio

estatutario®.

Por lo tanto, cuando se trate del traslado internacional del domicilio de un Estado que siga
el modelo de sede real (Espafia) a otro Estado que siga un modelo de constitucion
(Holanda), y se pretenda tanto el traslado de la sede real como el del domicilio estatutario
y fiscal, segun la jurisprudencia del TJUE no podran oponerse al traslado ni el Estado de

origen ni el Estado de destino?®.

De esta forma, de acuerdo con la informacién ofrecida por CerTronic, se puede concluir
que a través del traslado internacional del domicilio se pretende efectuar un traslado

internacional de (i) domicilio estatutario; (ii) sede real; y (iii) domicilio fiscal; por lo que

2L GOENECHEA, J.M., GRACIA, C. "Traslado al extranjero del domicilio social de las sociedades
mercantiles espafiolas tras la entrada en vigor de la Ley de Modificaciones Estructurales”. Actualidad
Juridica Uria Menéndez / 24-2009

22 ALVAREZ ROYO-VILLANOVA, S. "Traslado de domicilio social dentro de la CEE". Anales de la
Academia Matritense del Notariado. Editoriales de Derecho Reunidas. EDERSA, 2018. S. 435-478
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si seré posible efectuar esta operacion y que se produzca el cambio de lex societatis, al
cumplirse el criterio de conexion y los requisitos legales de la legislacion holandesa al

empezar a realizarse actividad econdmica real en el pais de destino.

3.3.2. Descripcion de los pasos: aspectos concretos

La legislacion aplicable al traslado del domicilio social a los Paises Bajos se asemeja a
las tramitaciones y requisitos especiales establecidos por la legislacion espafiola a las

modificaciones estructurales contempladas en la LME.

A la hora de ejecutar la operacion de traslado internacional podremos distinguir entre
distintas fases basandonos en la clasificacion de AviLA NAVARRO?: (i) fase preliminar;
(ii) proyecto de traslado; (iii) deposito del proyecto en el Registro Mercantil; (iv) informe
de los administradores; (v) informe de expertos; y (vi) autorizacién o informacion

administrativa.
A continuacion, expondremos las fases y requisitos:
(i) Fase preliminar

En esta fase sera estrictamente necesario estudiar la viabilidad de la operacion en virtud
de lo expuesto por el art. 93 LME: "El traslado al extranjero del domicilio de una
sociedad inscrita constituida conforme a la ley espafiola s6lo podra realizarse si el

Estado a cuyo territorio se traslada permite el mantenimiento de la personalidad juridica

de la sociedad. 2. No podran trasladar el domicilio al extranjero las sociedades en

liguidacién ni aquellas que se encuentren en concurso de acreedores."

Por lo tanto, es necesario comprobar si esta permitido el traslado internacional a los Paises

Bajos y si tienen una norma que expresamente lo indique o que no lo prohiba.
(i) Proyecto de traslado

En virtud del art. 95 LME, los administradores de CerTronic deberan redactar y
suscribir un proyecto de traslado. En el supuesto de que faltase la firma de alguno de

24 AVILA NAVARRO, P., "Traslado Internacional del Domicilio Social", Modificaciones Estructurales de
las Sociedades Mercantiles. Ley 3/2009, ... pp. 603-641.
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ellos en el proyecto, habra de indicarse al final del proyecto la causa por la cual no se

firmo por ese administrador.

Respecto a la redaccion y elaboracion del proyecto de traslado, es necesario mencionar
que dicho proyecto debera tener efectos en dos jurisdicciones, Espafia y los Paises
Bajos, por lo que serd necesario redactarlo u ofrecerlo en dos lenguas distintas (espafiol
e inglés en este caso). Dicho Informe habré de indicar un calendario de traslado
internacional de domicilio social (Anexo Ill) de forma que se pueda prever su

impugnacion o aceptacion.

Asimismo, es necesario destacar que el proyecto también debe cumplir con los requisitos
legales de la legislacion del destino. Con todo, el art. 95 LME nos indica el contenido que

debe incluir el proyecto:

e Denominacion y domicilio de la sociedad, teniendo en cuenta los requisitos
legales relativos a la denominacion de sociedades mercantiles en el pais de

destino;

e Nuevo domicilio social propuesto: el proyecto deberd indicar la localidad,

municipio, calle y nimero del nuevo domicilio.

e Estatutos que deban regir la sociedad después de su traslado incluyendo su nueva

denominacidn social y cualquier adaptacion legal a la legislacion de destino.

e Calendario del traslado, relativo a los trdmites que deben realizarse para
conseguir efectuar la inscripcion final en el pais de destino y la cancelacion de la
hoja registral de la sociedad en el Registro Mercantil espariol.

e Derechos previstos para la proteccién de los socios, acreedores y de los
trabajadores. La LME se refiere al derecho de separacion de los socios que voten
en contra, el derecho de oposicion de los acreedores y respecto de los trabajadores,
habréa de estudiarse su situacion con precaucion dependiendo de las caracteristicas

de la operacioén.

(iii) Depdsito del proyecto en el Registro Mercantil

La convocatoria de la Junta General de accionistas no podra convocarse hasta que el

proyecto de traslado haya sido depositado efectivamente en el Registro Mercantil.
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El parrafo tercero del art. 95 LME obliga a los administradores a presentar para su
depdsito en el Registro Mercantil un ejemplar del proyecto de traslado. EI Registrador
competente, una vez depositado y calificado el documento, lo comunicara al Registro

Central de inmediato para su publicacién en BORME.

El anuncio en el BORME debera contener, segun el parrafo segundo del art. 95.3 LME,
la denominacién, tipo social y domicilio de la sociedad que pretende trasladarse, asi
como sus datos de inscripcion en el Registro Mercantil e indicaciones de las
condiciones de ejercicios de los socios y acreedores (incluyendo la direccion donde pueda

obtenerse dicha informacion).
(iv) Informe de los administradores

En linea con lo dispuesto por el art. 95, el art.96 LME obliga a los administradores a
elaborar un informe en el que se explique y detalle de forma justificada el proyecto de
traslado, refiriéndose a sus aspectos juridicos y econémicos. Asimismo, dicho informe
deberaindicar las consecuencias juridicas que el traslado pueda suponer para los socios,

trabajadores y acreedores.
(V) Informe de expertos

La LME, al contrario que otras modificaciones estructurales, no exige la elaboracion de
un informe técnico adjunto elaborado por un experto independiente sobre el proyecto de
traslado. Sin embargo, debera de comprobarse que la legislacion de destino no exija como

requisito legal para el traslado la elaboracion de dicho informe.
(vi) Autorizacion o informacion administrativa

Este apartado sélo deberd de considerarse cuando la sociedad que desee trasladarse
requiera la autorizacion administrativa debido al sector empresarial o industria en el que

centre sus actividades econdmicas.

3.3.3. Convocatoria de la junta y adopcion del acuerdo de traslado

El art. 98 LME establece los requisitos de convocatoria de la junta que ha de aprobar el
traslado internacional del domicilio. Asi, dispone que la convocatoria de la junta
debera publicarse en el BORME y uno de los diarios de gran circulacion de la provincia

en la que la sociedad tenga su domicilio, con dos meses de antelacion. En este sentido,
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la LME no hace alusion a la posibilidad de convocar una junta universal para la

aprobacién del acuerdo de traslado.

Igualmente, se determinan los requisitos de contenido que debera incluir la publicacion:
(i) el domicilio actual y el domicilio en el extranjero que pretende tener la sociedad,;
(ii) el derecho de los socios y acreedores de examinar la documentacion relativa al
proyecto y el informe del consejo de administracion; y (iii) el derecho de separacion de

socios y el derecho de oposicion correspondiente a los acreedores.

Respecto a la adopcién del acuerdo, la LME en su art. 97 dice que debera ser acordado
necesariamente por la junta de accionistas con los requisitos y formalidades
establecidos en el régimen de la sociedad que se traslada. Igualmente, la propia LME
modificd el régimen aplicable incluyendo el voto del acuerdo del traslado internacional
en el quérum especial. Alun con todo, el acuerdo sera revocable hasta su inscripcion

efectiva en el Registro de destino.

3.3.4. Derecho de separacion de socios y oposicion de acreedores

Aquellos accionistas que se opongan en la votacion al traslado del domicilio podran
ejercitar su derecho de separacion, protegiéndoles de la posible incidencia juridica que
el cambio de legislacion aplicable pueda tener sobre su posicién juridica tal y como
dispone el art. 99 LME. Igualmente, los acreedores sociales cuyo crédito hubiera nacido
antes de la fecha de la publicacion del proyecto al extranjero, en los mismos términos
previstos para el resto de los supuestos contemplados en LME, podran ejercitar su
derecho de oposicion en igual sentido que los socios que voten en contra del acuerdo
de traslado (ex art. 100 LME).

El plazo de oposicion o separacion, dependiendo del sujeto que lo efectle, podra
gjercitarse en el periodo de un mes desde el Gltimo anuncio o desde el envio de la
comunicacion individual al ultimo de los socios 0 acreedores. Por lo tanto, no podra

efectuarse durante este plazo el traslado internacional del domicilio.

3.3.5. Fase final

Una vez otorgada e inscrita la escritura publica de traslado internacional de domicilio,
el Registrador Mercantil competente de Madrid, en el que esté inscrita la Sociedad, en

virtud del art. 101 LME deberd expedir una certificacion en la cual se acredite el
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cumplimiento de todo acto o trdmite necesario, con el objetivo de facilitar su inscripcion
en el Registro de destino. Con la expedicién de dicha certificacion quedara cerrado el

Registro para nuevas inscripciones de la sociedad.

El traslado del domicilio surtird efectos una vez se haya inscrito en el Registro,
momento en el cual tendra pleno efecto el traslado del domicilio social. Una vez
acreditada la inscripcion en el Registro de destino, se publicard en el BORME y un
diario de gran circulacion de la provincia en el que la Sociedad tuviera su anterior
domicilio la efectividad del traslado, y el Registrador competente procedera de oficio a

la cancelacion de la inscripcion de la sociedad (ex art. 102 y 103 LME).

3.3.6. Tributacion de la operacion

Sin perjuicio del enfoque desde el derecho mercantil del presente Informe y la
recomendacion encarecida de asistencia legal de un experto fiscal, el traslado
internacional del domicilio social de la Sociedad al extranjero podra tener repercusiones

fiscales en varios ambitos.

3.4 Fusion de la sociedad trasladada con Nederlandse Gier-NV

Respecto a la fusion consecutiva al traslado de domicilio internacional, la ley aplicable
sera la holandesa al estar domiciliadas ambas sociedades en los Paises Bajos y estar las
dos regidas por ésta, al haberse cumplido con los requisitos establecidos del traslado
internacional del domicilio relativos al criterio de conexion expuestos anteriormente. A
este tenor, seran el Estado y la legislacion holandesa los competentes para regular esta

situacion.

No obstante lo anterior, esto no implica que la sociedad resultante no esté exenta de
satisfacer a los acreedores u organismos publicos o privados que pudiera tener la sociedad
participante trasladada desde Espafia a los Paises Bajos.
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3.5 Conclusiones y recomendaciones

La opcion planteada relativa a la ampliacion de capital mediante aportacion no dineraria,
para que resultara viable, de acuerdo con el pacto de socios, para aprobarla precisaria la
adopcion del acuerdo con el voto favorable del sesenta y siete por ciento (67%) del capital

social.

Respecto al régimen de autocartera, seria inviable ya que el art. 146.4 LSC regula la
nulidad de la autocartera en aquellos casos que lleve aparejada la obligacién de realizar
prestaciones accesorias como ocurre en el caso de CerTronic, salvo que se adquirieran a
titulo gratuito®. En el caso de que CerTronic a titulo gratuito adquiriera sus propias
acciones puede verse con desconfianza por las consecuencias lesivas que pueda acarrear
por los siguientes motivos: (i) desde una optica patrimonial, podria encubrir la restitucion
de aportaciones a socios y liquidar de forma encubierta el patrimonio social; y (ii) desde
una Optica corporativa, podria implicar que terceros sospechasen la ejecucion de
conductas irregulares de los administradores que distorsionasen las reglas de formacion
de la voluntad social mediante, por ejemplo, la reduccion del namero de acciones sociales

para incrementar el peso de un socio o afectar negativamente a otros socios?®.

Asimismo, consideramos imprescindible y necesario recomendar que los miembros del
consejo de administracion no perciban ningun tipo de retribucion o prima por el éxito de
la operacidn por parte de Vulture ya que supondria la aparicion de un conflicto de interés

que justificaria el posible ejercicio de la accion de responsabilidad social.

En virtud de lo expuesto, podria considerarse que articular la operacion de forma que se
ejecute primero una compraventa de participaciones, conforme a las condiciones
establecidas anteriormente y muy en particular con respecto a los derechos del crédito de
Vulture, y de forma consecutiva una fusion por absorcién de Cir-Ceramica ofrece mayor
seguridad juridica frente a terceros ya que la normativa exige que se guarde un mes de
plazo para la oposicion de acreedores. Considerando las circunstancias de la operacion y
teniendo en cuenta la implicacion de dos jurisdicciones distintas, a pesar de que suponga

mas tiempo, seria mejor proceder a esta opcién en aras de garantizar todos los requisitos

% HURTADO IGLESIAS, S., y SILVA SABELL, M., op. cit. pag. 18.
% GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccién 21: Las sociedades de capital. Las
acciones y las participaciones sociales..., 6p. cit. pag. 9.
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legales y salvaguardar el plazo de oposicion de acreedores, y evitar asi posibles conflictos

juridicos con agentes terceros, adjunto como Anexo | se ofrece un calendario de fusion.

En todo caso, cabe destacar de nuevo, en amparo del socio, el derecho de separacién para
aquellos que voten en contra del acuerdo de fusion cuando la sociedad resultante tenga
su domicilio en otro Estado. A pesar de que la sociedad resultante de la primera fusion
esté domiciliada en Esparfia, se prevé de forma consecutiva la adopcion del traslado
internacional del domicilio. En consecuencia, los socios que no estuvieran de acuerdo con
el plan previsto podrian votar en contra del acuerdo de fusion por cuanto dicha operacion

planea inequivocamente el traslado del domicilio a otro Estado.

Respecto al traslado internacional del domicilio, segiin ALVAREZ ROYO-VILLANOVA sera
posible su ejecucion ya que el ordenamiento juridico holandés contempla la viabilidad de

la persona juridica una vez trasladado el domicilio.

29



4.  INFORME LEGAL DIRIGIDO A D* AMPARO FABRA LLORENS Y D?
LIDON FALOMIR FABRA

El informe que a continuacion se expone en favor de Diia. Amparo Fabra Llorens y Diia.
Lidon Falomir Fabra, se ha elaborado desde una éptica puramente mercantil por lo que
aspectos administrativos, fiscales, laborales u otros no han sido valorados en el

procedimiento de elaboracion del mismo.

En linea con lo expuesto, para la elaboracion del Informe se ha estudiado y analizado la
legislacion mercantil y civil, en particular: (i) la Ley de Sociedades de Capital ("LSC");
(if) la Ley de Modificaciones Estructurales ("LME"); (iii) el Cédigo de Comercio
("CCom™); (iv) el Cddigo Civil ("CC"), asi como la jurisprudencia y doctrina mas

relevante a las cuestiones planteadas.

4.1. Consecuencias legales de no firmar el pacto de socios.

El pacto de socios de CerTronic, S.A. (la "Sociedad™), previo la obligacion de que todos
los accionistas suscribieran el citado pacto. Esta obligacion se constituyd mediante
prestacion accesoria y se incluyo en los estatutos sociales de la Sociedad.

A continuacion, analizaremos sintéticamente (i) el concepto legal de prestacidn accesoria
y (ii) las consecuencias legales de no firmar el pacto de socios o de incumplimiento de

prestacion accesoria.

4.1.1. Concepto legal y contenido de prestacion accesoria

Las prestaciones accesorias, en virtud de lo dispuesto por los arts. 86 y ss. LSC, podrian
definirse como obligaciones a cargo de todos o algunos socios distintas de la principal de
realizar las aportaciones comprometidas por cada uno de ellos. Por lo tanto, estas
obligaciones tienen caracter econdémico y son obligaciones de las que es acreedora la

sociedad, formando parte de su patrimonio social pero no del capital social (art. 86 LSC).

La existencia de este tipo de obligaciones de tipo social de carécter estatutario viene
amparada por la libertad de pactos sociales reconocidos por la LSC, siendo su

configuracion precedida de tratos y compromisos entre los socios y la sociedad?’.

2 GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccion 19: La fundacion de las sociedades de
capital. Prestaciones accesorias." Lecciones de Derecho Mercantil, Vol. 1, (VVAA), Thomson Reuters,
Pamplona, 2018, pp. 504-510.
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Las prestaciones accesorias, segiin ALFARO AGUILA-REAL? se caracterizan por lo
siguiente: (i) una persona que no es socio no puede estar obligado a realizarlas, por lo que
se consideran accesorias a la condicion de socio; (ii) son especificas y causa distinta del
deber de lealtad; (iii) no estan sujetas al régimen aplicable a las aportaciones sociales;

y (iv) deberén estar incluidas y descritas en los estatutos sociales.

La LSC no numera o especifica cual debe ser el contenido de estas obligaciones, sino que
establece que pueden consistir en cualquier cosa que pueda ser objeto de obligacidn segun

el art. 1088 CC, es decir, obligaciones de dar, hacer o no hacer alguna cosa.

4.1.2. Incumplimiento de la prestacion accesoria

Es imprescindible llevar a cabo una revision exhaustiva de los estatutos sociales de la
Sociedad a efectos de poder emitir una opinion y/o recomendaciéon por cuanto, es
presumible que, si figurase en los estatutos sociales que, en caso de transmision de
acciones, los nuevos accionistas serdn obligados en la misma dimension que los
transmitentes, tanto Dfia. Amparo como Dfa. Lidén deberian haber firmado el pacto de

SOCi0S.

Cuando el incumplimiento de la prestacion accesoria sea voluntario podra ser causa de
exclusion del socio. También se podra acordar la exclusion del socio cuando se produzca

un incumplimiento debido a causas no imputables al socio®.

La exclusion del socio implica la resolucién del vinculo social entre la sociedad y el
socio por el incumplimiento de las prestaciones accesorias 0 concurrencia de causa
estatutaria®®. Sin embargo, la LSC uUnicamente regula la exclusion de socios por
incumplimiento de prestaciones accesorias para las sociedades de responsabilidad
limitada, por lo que no estaria prevista de forma expresa para el caso de CerTronic al ser

una sociedad anénima.

No obstante lo anterior, el art. 351 LSC preve para las sociedades de capital la posibilidad

de incorporacion a los estatutos sociales causas determinadas de exclusion, o supresion

% ALFARO AGUILA-REAL, J., "Lecciones: las prestaciones accesorias.”, Almacén de derecho, 7 de
octubre de 2015, (disponible en Lecciones: las prestaciones accesorias - Almacén de Derecho
(almacendederecho.org); tltima consulta 22/11/2020).

29 dem.

30 Juzgado de lo Mercantil de Madrid (Seccién 7). Sentencia nim. 118/2016, de 16 de mayo de 2018. Roj:
SJM M 160/2018.
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de las existentes con anterioridad, siempre que se recabe el consentimiento de todos los
socios. De esta manera, indirectamente, Diia. Amparo Fabra Llorens y Diia. Lidon
Falomir Fabra, podrian ser excluidas como socias de CerTronic si asi hubiese sido

previsto por los estatutos sociales®!.
4.2. Alegacion del incumplimiento del deber de lealtad de los administradores.

El cargo de administrador lleva de forma aparejada la sujecion de quien lo ocupa a un
conjunto de deberes y obligaciones. Este conjunto de deberes y obligaciones establecen
un limite a la actuacion de los administradores en el desempefio y cumplimiento de sus
funciones, sirviendo de base para la fundamentacion de su eventual responsabilidad en

un supuesto de incumplimiento.32

Estos deberes de conducta o actuacion son también conocidos como los deberes
fiduciarios de los administradores, y, generalmente, se reducen a dos: deber de
diligencia o de cuidado y deber de lealtad o fidelidad. El presente informe se centra en (i)
el estudio del deber de lealtad; y (ii) su incumplimiento y la posibilidad del ejercicio de

la accion social de responsabilidad.

4.2.1. Deber de lealtad

De acuerdo con el art. 227 LSC, los administradores estan obligados a actuar de buena
fe, velando por el interés social y orientados por lo méas favorable para la sociedad. El
deber de lealtad, por lo tanto, se resume en la obligacion de actuar "con la lealtad de un
fiel representante, obrando de buena fe y en el mejor interés de la sociedad" (ex. art. 227
LSC). En este sentido, un fiel representante debera dirigir toda su actuacion a defender
los intereses de la sociedad a la que representa y anteponer los intereses de la sociedad a

los suyos propios®.

Entre otras, incluye las siguientes obligaciones (ex art. 228 LSC): (i) no ejercitar sus
facultades con fines distintos de aquéllos para los que le han sido concedidas; (ii) guardar

secreto sobre las informaciones, datos, informes o antecedentes a los que haya tenido

31 MARTINEZ-CORTES GIMENO, J. "Conflictos més frecuentes en el marco de la empresa familiar y su
prevencion." Cuadernos de derecho y comercio, N° Extra 1, 2017, pp. 765-851.

% GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccion 23: Los 6rganos de las sociedades de
capital (I1). Los administradores.” Lecciones de Derecho Mercantil, Vol. 1, (VVAA), Thomson Reuters,
Pamplona, 2018, pp. 504-510.

33 [dem.

32



acceso en el desempefio de su cargo, incluso cuando haya cesado en él, salvo en los casos
que esté legamente previsto; (iii) abstenerse de participar en la deliberacién y voto de
acuerdos o decisiones en las que €l o personas vinculadas tengan un conflicto de interés;
(iv) desempefiar sus funciones bajo el principio de responsabilidad personal con libertad
de criterio; y (v) adoptar las medidas necesarias para evitar entrar en conflicto con el

interés social.

Asimismo, la LSC completa las obligaciones basicas derivadas del deber de lealtad
recogidas en el art. 228 LSC con un conjunto de deberes u obligaciones instrumentales
relativas al deber de evitar incurrir en situaciones de conflicto de interés sistematizado en
el art. 229 LSC: (i) abstenerse a realizar, salvo excepciones estipuladas, transacciones con
la sociedad; (ii) abstenerse de utilizar el nombre de la sociedad o invocar indebidamente
su condicion de administrador para influir en la realizacion de operaciones privadas; (iii)
prohibicion de hacer uso de los activos sociales e informacion confidencial con fines
privados; (iv) prohibicién de aprovecharse las oportunidades de negocio; (v) abstenerse
de obtener ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su grupo
asociadas al desempefio de su cargo; y (vi) abstenerse de desarrollar actividades por
cuenta propia o0 ajena que entrafien una competencia efectiva, ya sea actual o potencial,
con la sociedad o que, de cualquier otro modo, le sitden en un conflicto permanente con

los intereses de la sociedad.

Los administradores deberan comunicar de inmediato al érgano de administracion y a los
socios en caso de que incurrieran en una de estas situaciones ya que, en algunos casos,

podran dispensarse estas actuaciones por parte de la junta general.

4.2.2. Reégimen de responsabilidad de los administradores

La infraccion del deber de lealtad supondra la obligacion de indemnizacion del dafio
causado al patrimonio social y la obligaciébn de devolver a la sociedad el
enriquecimiento injusto obtenido por el administrador (ex art. 227.2 LSC). En esta linea,
el Tribunal Supremo en su Sentencia de 4 de noviembre de 2010%* recoge los requisitos
para poder alegar la concurrencia del enriquecimiento injusto: (i) existencia de un

enriguecimiento, sea por el incremento de patrimonio o por evitar la disminucion del

patrimonio; (ii) falta de razon juridica del enriquecimiento o justa causa que lo pruebe, se

3 Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion 1). Sentencia nim. 670/2010, de 4 de noviembre de 2010.
Roj: STS 7568/2014.
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entendera como justa causa cualquier situacién juridica que autorice al beneficiario de un
bien a recibirle, sea porque exista una expresa disposicion legal en ese sentido, o sea
porque se ha dado un negocio juridico valido y eficaz (Sentencia de la Audiencia

Provincial de Logrofio de 31 de julio de 2015%); y (iii) que cause el empobrecimiento a

un tercero, frustrando una ganancia o causando un detrimento patrimonial.

La LSC en su articulado prevé que el régimen de responsabilidad de los administradores
sera estricto y severo cuando se trate de infracciones del deber lealtad. La LSC
fundamenta su severidad en las conductas desleales, por lo que en algunos supuestos se
permitira el ejercicio directo por la minoria de los socios u accionistas de la accion
social de responsabilidad sin necesidad de someterlo al acuerdo previo de la junta

general.

La accion social de responsabilidad podréa ejercitarse cuando sea la sociedad quien
padezca las consecuencias lesivas surgidas de la actuacion desleal, negligente o dolosa
de los administradores (ex art. 238 LSC). Esta accion busca la defensa y proteccion del

patrimonio de la sociedad a través del resarcimiento del dafio sufrido.

En relacion con la legitimacion del ejercicio de la accion social, la LSC en su art. 238
legitima, en primer lugar, a la propia sociedad, para que mediante el previo acuerdo de la
junta general pueda ser adoptado a solicitud de cualquier socio, aunque no conste en el

orden del dia.

En segundo lugar, el art. 239 LSC legitima a la minoria, atribuyéndole la legitimacién a

los socios, en su condicién de titulares de un interés legitimo, indirecto o derivado de la

defensa del patrimonio social. Asi, el socio o socios que individual o conjuntamente
posean una participacion que les permita solicitar la convocatoria de la junta general, esto
es un minimo del cinco por ciento (5 %) del capital social, estaran legitimados a entablar
la accion de responsabilidad en defensa del interés social directamente cuando se
fundamente en la infraccion del deber de lealtad sin necesidad de someter la decision a la

junta general.

A tenor de lo expuesto, podemos resolver que tanto Diia. Amparo Fabra Llorens y Dfia.

Lidon Falomir Fabra, estaran legitimadas a entablar el ejercicio de la accion social de

3% Audiencia Provincial de Logrofio (Seccion 1). Sentencia nim. 204/2015, de 31 de julio de 2015. Roj:
SAP LO 414/2015.
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responsabilidad con base que en que ambas poseen mas de un cinco por ciento (5%) del
capital social de la sociedad, siendo su porcentaje conjunto de participacion de un

dieciocho por ciento (18%).

Podria alegarse que los administradores tienen un conflicto de interés y que, por lo tanto,
no deberian votar en las operaciones a ejecutar, basandose en que las operaciones
societarias velan por el interés legitimo de Vulture. Ademés de que Vulture se ha
comprometido a retribuir con una prima por el éxito total de las operaciones a aquellos
miembros del consejo de administracidn que lo aprueben, lo cual es una fundamentacion
mas que justificada de la existencia de un conflicto de interés y el incumplimiento del

deber de lealtad de los administradores.

4.3. Posibilidad de exigir la abstencion de los socios sobre el traslado del domicilio
internacional en la votacion de la Junta General

La LSC no prevé dentro de su articulado la imposicién, obligacion o capacidad de exigir
la abstencion de los socios sobre el voto de cualquier acuerdo. Sin perjuicio de lo anterior,
en aquellos casos en los que los socios incurran en un conflicto de interés seré obligatorio

que los socios estan sujetos al deber de abstencion.3®

Segun VELAsco PEcHE el derecho de voto no es un derecho absoluto, por lo que
existirian distintas alternativas a la pluralidad de pactos y limitaciones del derecho de

voto:
(i) Pactos estatutarios

Los pactos estatutarios relativos al derecho de voto no podran limitarlo por razones de
sexo, edad, nacionalidad u otras circunstancias personales. En este sentido, no podran
crearse acciones de voto plural pero si establecer limitaciones como la exigencia de
posesion de un nimero minimo para poder asistir a la Junta (sin que el nimero exigido

supere el uno por mil del capital social)®.

% PRENDES CARRIL, P. "Titulo V: Capitulo VI (Art. 188)." Tratado de Sociedades de Capital.
Comentario Judicial, Notarial, Registral y Doctrinal de la Ley de Sociedades de Capital (Arts. 1 a 316),
Vol. 1, (VVAA) Thomson Reuters, Pamplona, 2017, pp. 1070-1074.

37 VELASCO PECHE, J.F. "Titulo 1V: Capitulo 1l (Art. 98)." Tratado de Sociedades de Capital.
Comentario Judicial, Notarial, Registral y Doctrinal de la Ley de Sociedades de Capital (Arts. 1 a 316),
Vol. 1, (VVAA) Thomson Reuters, Pamplona, 2017, pp. 1070-1074.

38 [dem.
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(i) Pactos privados entre los socios

La LSC permite que los socios pacten y se obliguen entre ellos a votar en un
determinado sentido, pero en el supuesto de que un socio se hubiese obligado a votar en
un sentido y luego votara en sentido contrario, no podra ser invocado el pacto privado

entre socios para invalidar el voto emitido en sentido contrario al pactado®.

Ademaés de estas restricciones al ejercicio del voto por pactos entre socios, existen otras

limitaciones al derecho de voto:

(i) Cuando el accionista se halle en mora en el pago de dividendos pasivos (art. 83.1
LSC);

(if) Cuando los estatutos hayan concedido el derecho de voto al usufructuario o
acreedor pignoraticio (arts. 127 y 132 LSC);

(iii)Los casos previstos en el art. 148 LSC en relacion con la adquisicion de acciones
propias;

(iv) Exigibilidad del minimo de acciones y legitimacién anticipada previsto en los

apartados segundo y tercero del art. 179 LSC.

Sin embargo, en las sociedades andnimas, podran condicionar el derecho de asistencia a
la junta general a la legitimacién anticipada del accionista, pero en ningln caso podran
impedir el ejercicio del derecho a titulares de acciones nominativas y de acciones

representadas por medio de anotaciones en cuenta inscritas en sus registros.

Por ultimo, tampoco podran ejercitar su derecho al voto cuando hayan incurrido en un

conflicto de interés respecto al art. 190 LSC.

4.4. Impugnacion del acuerdo de socios por su caracter abusivo

La impugnacién de los acuerdos sociales garantiza el control judicial de los acuerdos
sociales de la junta general desde la Optica legal, es decir, que se adectan al regimen legal
y estatutario, afirmando asi la sujecion de la sociedad al marco normativo legal

correspondiente®.

%9 Ibid.

40 [dem., p. 578.

L GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccion 22: Los 6rganos de las sociedades de
capital (I). La junta general." Lecciones de Derecho Mercantil, Vol. 1, (VVAA), Thomson Reuters,
Pamplona, 2018, pp. 483-487.
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El caréacter soberano de la junta general y la sumisién de los socios a los acuerdos
aprobados por la junta general no implica la incompatibilidad con la impugnacion de los

acuerdos ante los tribunales a través del ejercicio de la correspondiente accién judicial.

Ademas, el art. 93 LSC concede al accionista el derecho de asistir y votar en las juntas

generales, asi como el derecho a impugnar los acuerdos sociales.

A tenor de lo expuesto, la LSC articula la impugnacion de los acuerdos sociales como el
principal instrumento de defensa de los socios minoritarios ante la adopcion de acuerdos
que hayan sido impuestos por los socios mayoritarios y que supongan el perjuicio del

interés social y del patrimonio de los socios minoritarios.

4.4.1. Causas de impugnacion

De conformidad con el art. 204.1 LSC, podran impugnarse los acuerdos que (i) sean
contrarios a la Ley (entendiendo por Ley la LSC o cualquier normativa vigente y
vinculante para la sociedad); (ii) se opongan a los estatutos sociales; o, (iii) lesionen el
interés social en beneficio de uno o varios socios o de terceros. Asimismo, en el caso de
las sociedades cotizadas; o, si existiera, también podra impugnarse todo acuerdo que

contravenga el reglamento de la junta (art. 512 LSC).

La impugnacion deberd fundamentarse juridicamente en (i) el acuerdo antijuridico
adoptado por la junta; (ii) la ilicitud del contenido del acuerdo y del procedimiento
mantenido para la aprobacion del acuerdo; (iii) cuando contravenga cualquier norma
juridica o regla estatutaria; y/o (iv) sin contravenir una regla juridica o estatutaria,
impliquen el beneficio de uno o varios socios a la vez que perjudiquen 0 menoscaban el
interés social, permitiendo el control de la actuacién abusiva de los socios mayoritarios
que impusieran la aprobacion de votos utilizando su poder de voto, en detrimento de los

demas socios*?.

En relacion con el Gltimo supuesto, suponen una lesion al interés social cuando el acuerdo
sin causar dafio patrimonial, se impugna de forma abusiva por la mayoria y se adopte en
interés propio y en detrimento de los socios minoritarios. Algunos de estos ejemplos

podrian ser la venta de activos a una sociedad vinculada a los mayoritarios; acuerdo de

“2 GARCIA DE ENTERRIA, J., e IGLESIAS PRADA. "Leccion 22: Los 6rganos de las sociedades de
capital (I). La junta general..., pp. 483-487.
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reembolsar acciones a un socio por encima de su valor real; ampliacion de capital que no
respondan a una necesidad real de financiacion, sino a la intencion de diluir la

participacion de los socios minoritarios*.

En este sentido, la nueva sociedad con sede en los Paises Bajos concede a los accionistas
con mas de dos afios de antigiedad unos derechos politicos de voto doble que en nuestra
opinién resulta perjudicial y discriminatorio con relacion al resto de accionistas,
incluyendo en este caso a Diia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidon Falomir Fabra ya

que el Unico que se beneficiaria seria el fondo Vulture.

4.4.2. Personas legitimadas

La LSC en su art. 206 establece qué personas estaran legitimadas para entablar la
impugnacion de los acuerdos sociales, siendo estos: (i) los administradores; (ii) terceros
que acrediten un interés legitimo; y, (iii) aquellos socios que hubieran adquirido tal
condicion antes de la adopcién del acuerdo, siempre que representen, individual o

conjuntamente, al menos el uno por ciento (1%) del capital social.

Por otra parte, cuando los acuerdos sociales fueren contrarios al orden publico cualquier
socio estara legitimado para impugnar los acuerdos sociales, aunque hubiera adquirido su

condicion después del acuerdo (ex art. 206.2 LSC).

4.4.3. Plazos de caducidad y normas procesales

El plazo de caducidad al que esté sujeto la accion de impugnacion es de un afio segun
lo previsto por el art. 205.1 LSC. A través de la brevedad del plazo el legislador evita las
impugnaciones tardias de acuerdos y facilita la consolidacion y certidumbre de

situaciones juridicas en las que se vea envuelta la sociedad.

Como excepcidn a esta regla se encuentran los acuerdos contrarios al orden publico que

no quedan sometidos a plazo alguno de caducidad o prescripcion.

En relacion con las normas procesales de la impugnacion de los acuerdos sociales, la
legislacion aplicable determina la obligatoriedad de presentar y dirigir las demandas sobre
impugnacion de acuerdos sociales contra la sociedad y se tramitaran bajo las reglas del

juicio ordinario (arts. 206.3 y 207.1 LSC, y art. 249.3 Ley de Enjuiciamiento Civil,

3 1bid.
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"LEC"). La LEC prevé la imposicion de determinadas medidas cautelares especificas: (i)
anotacion preventiva de demanda en el Registro Mercantil; y (ii) suspension de los
acuerdos impugnados cuando los demandantes representen el uno (1%) o el cinco (5%)

por ciento del capital social.

En conclusidn, a tenor de lo expuesto, Diia. Amparo y Dfia. Lidon, alegando el perjuicio
del interés social y el carécter abusivo de los acuerdos sociales aprobados,
representando mas del uno por ciento (1%) del capital social y alegando el beneficio de
uno o varios socios y el detrimento injustificado de las demandantes, podran presentar

demanda de impugnacion de acuerdos sociales.

4.5. Conclusiones y recomendaciones

A tenor del estudio y exposicion realizado en los apartados anteriores, procedemos a
exponer nuestras recomendaciones para Dfia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidon

Falomir Fabra:

Primero, sin perjuicio de que la necesidad de realizar una revision exhaustiva de los
estatutos sociales, en caso de negarse a firmar el pacto de socios, tanto Dfia. Amparo
Fabra Llorens como Dfa. Lidon Falomir Fabra podrian ser excluidas como accionistas
de la Sociedad de acuerdo a lo establecido por la LSC y lo previsto por los estatutos

sociales, suponiendo esta accion un incumplimiento de la prestacion accesoria.

Segundo, podemos resolver que tanto Dfia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidén Falomir
Fabra, estaran legitimadas a entablar el ejercicio de la accién social de
responsabilidad con base en que ambas poseen méas de un cinco por ciento (5%) del
capital social de la sociedad, siendo su porcentaje conjunto de participacién de un
dieciocho por ciento (18%). Podran alegar que los administradores han incumplido su
deber de lealtad al velar por el interés de Vulture y no de la Sociedad, y al haber obtenido
una retribucion por el éxito total de la operacion. En este sentido, la nueva sociedad con
sede en los Paises Bajos concede a los accionistas con mas de dos afos de antigtiedad el
derecho politico de voto doble que en nuestra opinion resulta perjudicial y discriminatorio
con relacion a Dfia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidon Falomir Fabra, al no contar con
dos afios de antigliedad en la nueva sociedad holandesa y el Unico beneficiado de esta

clausula de lealtad seria Vulture.
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Tercero, no podran exigir la abstencion del voto del resto de socios en la votacion del
acuerdo de relativo al traslado internacional del domicilio. Podran pactar en un sentido u
otro, pero no exigirlo, en caso de alcanzar un acuerdo de voto en un sentido, éste no podra

ser exigido posteriormente.

Cuarto, Diia. Amparo Fabra Llorens y Dfia. Lidon Falomir Fabra estan legitimadas a
impugnar el acuerdo de socios justificando (i) el caracter abusivo del mismo por ser
contrario al interés social, (ii) perjudicar a la Sociedad, (iii) beneficiar los intereses
econdémicos del socio con mayor participacion social y (iv) provocarles un detrimento

injustificado.
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5. ANEXOS
5.1. Anexo I: Calendario de actuaciones para la fusion por absorcion

A continuacion, se resumen los pasos necesarios y calendario estimado para llevar a cabo
el proceso de fusion por absorcion mediante el cual CerTronic, S.A. (la "Sociedad
Absorbente™) absorbera a la sociedad Cir-Ceramica, societa a responsabilita limitada (la
"Sociedad Absorbida").

Al ser la Sociedad Absorbente titular de forma directa de la totalidad de las acciones en
las que se divide el capital social de la Sociedad Absorbida, la fusion por absorcion de la
Sociedad Absorbida se realizard conforme al régimen aplicable a las fusiones
transfronterizas comunitarias dispuesto en el Capitulo Il de la LME de los arts. 54 a 67,
y conforme al procedimiento simplificado de fusion para sociedades integramente
participadas de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 de la Ley 3/2009, de 3 de abril,

sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles ("LME").
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DIA

HITO

Actuaciones previas

Preparacion de los balances de fusién de la Sociedad Absorbente y la Sociedad Absorbida y emision del informe de verificacion.

Se podran utilizar las cuentas anuales de las Sociedades cerradas a 31 de diciembre de 2020, que deberan estar auditadas, siempre que el
proyecto de fusion se apruebe no mas tarde del 30 de junio de 2021 y posterior emisidn del informe de verificacién.

El articulo 36 de la LME también permite que se pueda utilizar un balance cerrado dentro de los tres (3) meses anteriores a la fecha del
proyecto de fusion, siguiendo los mismos métodos y criterios de presentacion del Gltimo balance anual. Dicho balance deberd ser auditado
cuando exista obligacion de auditar, lo que ocurre con el balance de la Sociedad Absorbente.

Dia X

El consejo de administracion de la Sociedad Absorbente adoptara los siguientes acuerdos:
e Formulacién del balance que ser& sometido a verificacion
Emisién del informe definitivo de verificacion sobre el balance de la Sociedad Absorbente
e  Aprobacién de que el balance verificado sea considerado como balance de fusién
e Suscripcidn del proyecto comdn de fusion

e Convocatoria de junta general (incluyendo menciones articulo 40.2 LME) y propuesta de acuerdos

El consejo de administracion de la Sociedad Absorbida, de conformidad con la ley italiana, adoptara las siguientes decisiones:
e Formulacién del balance que sera sometido a verificacién
Emision del informe definitivo de verificacion sobre el balance de la Sociedad Absorbida
e Aprobacién de que el balance verificado sea considerado como balance de fusion
e Suscripcidn del proyecto comun de fusion

e  Aprobacién de la fusién (sujeto a la obtencién de la correspondiente autorizacion)

Publicidad e informacion
X+2

Publicidad del proyecto de fusion
De acuerdo con el articulo 32 LME, deber&n cumplirse los siguientes requisitos de publicidad del proyecto de fusion:

e Sociedad Absorbente: el consejo de administracion deberd insertar en su pagina web el proyecto comin de fusion. Dicha
publicacion sera acreditada mediante certificacion de su contenido y fecha remitida al Registro Mercantil, lo que sera publicado
en el BORME dentro de los cinco (5) dias siguientes.
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e Sociedad Absorbida: seguira los requisitos legales de la legislacion italiana.
Publicacion de informacién
De acuerdo con el articulo 39 LME, deberan cumplirse los siguientes requisitos de informacién:

e Sociedad Absorbente: el consejo de administracion de la Sociedad Absorbente publicara en su pagina web, con posibilidad de
descargarlos e imprimirlos, los siguientes documentos:

—  El proyecto comun de fusién.

— Las cuentas anuales e informes de gestion de los Gltimos tres (3) ejercicios junto con los correspondientes informes de
auditoria, tanto de la Sociedad Absorbente como de la Sociedad Absorbida.

— El balance de fusion verificado tanto de la Sociedad Absorbente como de la Sociedad Absorbida.
— Los estatutos sociales vigentes incorporados a escritura publica.

— La identidad de los miembros del consejo de administracion de la Sociedad Absorbente y del administrador Gnico de la
Sociedad Absorbida, asi como las fechas de sus nombramientos.

e Sociedad Absorbida: debera entregar, enviar un ejemplar de forma gratuita o poner a disposicién de los representantes de los
trabajadores en el domicilio social, cuando asi lo soliciten por cualquier medio admitido en Derecho, los mencionados
documentos.

Convocatoria
Junta General Accionistas
Sociedad Absorbente
X+8

Publicacion de la convocatoria de la junta general de accionistas en la pagina web corporativa de la Sociedad.

La convocatoria no podra tener lugar hasta que se hayan cumplido con los requisitos de los articulos 32 y 39 LME.

Celebracion
Junta General Accionistas
Sociedad Absorbente
X+39

Celebracién de la junta general de accionistas de la Sociedad Absorbente con el fin de adoptar los siguientes acuerdos:
e Aprobacion del balance de fusion verificado
e  Aprobacién del proyecto comun de fusion

e Aprobacién de la fusién (sujeto a la obtencién de la correspondiente autorizacion)
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Publicacién acuerdo de fusion
X+41

Publicacion de la adopcidn del acuerdo de fusion en el BORME y en uno de los diarios de mayor circulacion en Madrid. Inicio
del cdmputo del plazo de un mes de oposicion de acreedores

Oposicion de acreedores
X+72

Finalizacidn del plazo de oposicién de acreedores

Escritura de fusion
X+73

Otorgamiento de la escritura publica de fusion

copia firmada del Proyecto;

certificacion de los acuerdos adoptados por la Junta General de la Sociedad Absorbente relativas a la aprobacién de la fusion;
los balances de fusion;

los anuncios publicados en el BORME vy en los diarios de Madrid; y

copia de la notificacion enviada a los representantes de los trabajadores de las Sociedades de acuerdo con lo previsto en el la Ley
31/2006 y el articulo 44 de la Ley del Estatuto de los Trabajadores.

Inscripcion de la fusién
X+93

Inscripcion de la escritura de fusion en el Registro Mercantil de Madrid

Certificado emitido por las autoridades registrales italianas de cancelacion de los asientos registrales de las Sociedad Absorbida.
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5.2.Anexo Il: Calendario traslado internacional de domicilio

Calendario de operaciones y pasos a seguir para el traslado internacional del domicilio.
PLAN DE ACTUACION

TRASLADO INTERNACIONAL DEL DOMICILIO SOCIAL DE CERTRONIC,
S.A. A LOS PAISES BAJOS

El presente documento ("Plan de Actuacion™) indica los principales pasos a seguir en
virtud de la legislacién espafiola con el objetivo de trasladar el domicilio social de la
empresa CerTronic, S.A. (la "Sociedad") de Espafia a los Paises Bajos, incluida la
estimacion aproximada del tiempo que debe considerarse para la realizacion de cada paso.
El Plan de Actuacion deberd completarse también con los pasos y requisitos legales a

seguir en los Paises Bajos.

Para llevar a cabo el Plan de Actuacién hemos tenido en cuenta lo dispuesto en la Ley
3/2009, de 3 de abril, de Modificaciones Estructurales ("LME").

La LME establece como requisitos previos para llevar a cabo el procedimiento de traslado
internacional de domicilio: (i) que la Sociedad que desea trasladarse tenga nacionalidad
espafiola; (ii) tanto la constitucién como los acuerdos adoptados deben estar debidamente
inscritos en el Registro Mercantil; (iii) el pais al que se desee trasladar el domicilio social
debe permitir mantener la forma juridica de la Sociedad, y (iii) la Sociedad no debe

encontrarse en proceso de liquidacién o quiebra.
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TIEMPO

PASO

ACTUACION

COMENTARIOS

Proyecto de traslado e

El Consejo de Administracion de la Sociedad debera redactar y preparar los siguientes
documentos:
a) Proyecto de traslado, conteniendo la siguiente informacién:

- Razo6n y domicilio social actuales de la Sociedad, junto con los datos de identificacion
en el Registro Mercantil.

- Nuevo domicilio social de la Sociedad en los Paises Bajos.

- Estatutos aplicables a la Sociedad una vez el traslado sea efectivo, y, en su caso, la
nueva denominacion social con arreglo a la ley holandesa.

Asesores  neerlandeses  deberan
asistir en la redaccion de los nuevos
estatutos y el calendario, asi como
cualquier otro contenido incluido en
el proyecto de traslado de
conformidad con la legislacion
holandesa cuando sea aplicable.

D informe del Consejo de - Calendario de actuaciones del traslado, incluyendo todas las medidas que deberan
Administracién adoptarse hasta la inscripcion definitiva en el KVK (Registro Comercial holandes).
- Identificacion de los derechos previstos para la proteccion de los accionistas,
acreedores, trabajadores y cuanto proceda.
b) Informe del Consejo de Administracion incluyendo lo siguiente:
- Justificacion detallada de los aspectos juridicos y econémicos de la transferencia.
- Consecuencias derivadas de la ejecucion del traslado para accionistas, acreedores y
empleados.
Presentacion del Proyecto
D+1 de traslado en el Registro | El Proyecto de traslado deberd presentarse en el Registro Mercantil de Madrid. N/A
Mercantil de Madrid
D+6 Anuncio del Proyecto da El Proyecto de traslado debera anunciarse en el BORME por el Registro Mercantil. N/A

traslado en el BORME
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Junta General Universal

La Junta General de Accionistas, con la asistencia de los accionistas que representen el 100%
del capital social de la Sociedad adoptara los siguientes acuerdos:

- Aprobacién del Proyecto de traslado e informe redactado por el Consejo de
Administracion

Es fundamental que todos los
accionistas de la Sociedad asistan a
la reunién. De lo contrario, la
reunion tendria que ser convocada
previamente con al menos dos (2)
meses de antelacion.

o de Accionistas - Traslado internacional del domicilio social de la Sociedad a los Paises Bajos La aprobacion del acuerdo de
., . . traslado internacional del domicilio
- Aprobacidn de los nuevos estatutos sociales de la Sociedad - .
P social requiere el voto favorable de al
menos 2/3 del capital social de la
Sociedad.
Los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas serdn comunicados a todos los
accionistas y acreedores de la Sociedad por uno de los siguientes medios:
D+12 Anuncio de tl)osdacuerdos - Anuncio en el (i) el BORME y (ii) un periédico de gran circulacion; o N/A
aprobados o o )
- Comunicacion individual a cada uno de los accionistas y acreedores de la Sociedad
Desde el anuncio de los acuerdos adoptados, en virtud de lo expuesto, durante el plazo de un
mes se podran ejercer los siguientes derechos:
- Derechos de separacion: aguellos accionistas que hubieran votado en contra del acuerdo | EN el supuesto de que se hubiera
Periodo legal para de traslado internacional del domicilio social, tendra derecho a transferir sus acciones a | comunicado a los accionistas 'y
ejercitar el derecho de la Sociedad a precio de mercado; acreedores los acuerdos adqpta(_jps
D +43 por medio de comunicacion

separacion y derecho de
oposicién

- Derecho de oposicion: los acreedores e la Sociedad cuyos créditos hubieran surgido
previamente a la fecha de publicacién del anuncio en el BORME del Proyecto de
traslado podran oponerse a la resolucién hasta que se garanticen de forma adecuada sus
créditos.

individual, el plazo de un mes se
iniciard desde la fecha de recepcion
de la Gltima comunicacion enviada.
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D +45

Otorgamiento de escritura
publica de traslado
internacional del domicilio

El Presidente del Consejo de Administracion otorgara la correspondiente escritura publica de
traslado internacional de domicilio social ante un notario espafiol.

N/A

D +65

Inscripcién de la escritura
publica de traslado
internacional de domicilio
social en el Registro
Mercantil de Madrid

La escritura publica se inscribira en el Registro Mercantil con el fin de obtener la certificacion
expedida por el Registrador competente Mercantil en el que se acredite de forma fehaciente
que se han cumplido todos los requisitos para el traslado efectivo y mediante el cual se cierre
la hoja registral de la Sociedad abierta en el Registro Mercantil.

Las proximas actuaciones deberan
seguirse con arreglo a la legislacién
de los Paises Bajos
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