PROYECTO FIN DE MASTER

INFORME LEGAL DERECHO DE EMPRESA

MUAA 2021/2022

Tutor: Francisco Javier Vasserot Gonzalez

Master de Acceso a la Abogacia

Francisco de Borja Garcia Rodriguez



INDICE

INTRODUCCION. ... 2

ALCANCE DEL INFORME JURIDICO..... ...ttt 2

ANTECEDENTES DE HECHO. ...ttt e, 2
INFORME JURIDICO .. ... oo e, 4
PREGUNTA L. .ot e, 5

PREGUNTA 2. .o 14
PREGUNTA 4. ..o e 15
PREGUNTA 5. oo, 24
PREGUNTA 6. e 25
PREGUNTA 7. .o, 29
PREGUNTA 8. .o e 36
PREGUNTA Q.. oo 39
PREGUNTA 10, ... oot 44



INTRODUCCION

En la cuestion que se nos presenta actuaremos como asesor legal de ABC Capital EU
S.A.RL. yde XYZ, S.L., emitiendo el presente informe juridico en relacion con determinadas
cuestiones sobre las alternativas de actuacion en la operacion societaria que describiremos

posteriormente.

Emitimos el informe juridico, a su solicitud, con el objeto de expresar nuestra opinion
juridica de acuerdo con el Derecho espafiol comun en relacidon con las cuestiones planteadas
por ustedes clientes y que se recogen en el punto siguiente sobre alcance del presente informe

juridico.

ALCANCE DEL INFORME JURIDICO - DERECHO ESPANOL

La presente Nota-Informe esta limitada a analizar las cuestiones indicadas
exclusivamente conforme a Derecho Espafiol Comun siguiendo los criterios de aplicacion de
dicha normativa legal asi como la interpretacion recogida por la jurisprudencia de los
Tribunales de la Jurisdiccidon espaiiola. Por lo tanto, todos los asuntos objeto de la presente
Nota-Informe estardn basados puramente en el andlisis y revision de legislacion espafiola
vigente a esta fecha, quedando bien entendido que, en ningln caso, la presente Nota-Informe
se refiere a cuestiones no reguladas por la legislacion espafiola comun ni podré interpretarse

conforme a un sistema legal que no sea el espafiol comun.

ANTECEDENTES DE HECHO

En el presente informe se procede a analizar en calidad de asesor juridico las
cuestiones planteadas por ustedes clientes, ABC Capital EU S.A.R.L. y XYZ, S.L. Para ello,
concierne exponer que el asesoramiento buscard como objetivo el equilibrio de intereses, al

nosotros estar encargados del asesoramiento conjunto de ambas entidades.

Dicho esto, las primeras cuestiones planteadas, asi como la primera parte de nuestro

informe ira orientada a organizar y estructurar de la mejor manera posible la operacion de



compraventa per se. Dado el organigrama estructural de capital de ABC Capital EU S.A.R.L.
donde localizamos a ABC Global Ltd, entidad radicada en Islas Virgenes Britanicas y a su vez
al fideicomiso anglosajon radicado en Bermudas, hemos hecho un gran énfasis en los
requisitos exigidos por la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales
y de la financiacion del terrorismo (en adelante LPBC), siendo las 3 entidades comentadas
anteriormente sujetas de dicha ley tal y como se dispone de su articulo 2. Ademas de plantear
los requisitos requeridos en materia de prevencion de blanqueo de capitales, hemos recabado
un especial énfasis en los requisitos derivados de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del
Sector Eléctrico (en adelante LSE) y de la Ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (en adelante LCNMC), de donde se
desprende una concreta obligacion a ustedes clientes fruto de la significativa inversion en el
Sector Eléctrico de Espana, tal y como se expondra a posteriori. De igual manera, nuestra
primera parte contendra menciones a las obligaciones societarias y registrales de las partes, asi
como de los requisitos impuestos por el Reglamento UE 2019/452 sobre inversiones
extranjeras en territorio de la Union Europea (concretamente por la inversion en un sector

considerado como “insumo fundamental”).

La primera parte finalizara con la debida explicacion de la distribucion de poderes
generales o en su caso especiales a efectos de firmar sin problema alguno la escritura de

compraventa bajo la potestad de un notario en territorio Espaiol.

Posteriormente, en lo que nosotros denominamos la segunda parte del informe legal,
procederemos a exponer sus cuestiones respecto a la organizacion de la sociedad resultante de
la compraventa, denominada Hidro Power, S.L. (en adelante H.P.) En esta parte se comenzara
plasmando un contenido de pactos parasociales que tienen como fin establecer el equilibrio
deseado en la sociedad resultante, pese a la desequilibrada estructura del capital que ostenta.
Nuestro énfasis se orientara sobre todo en la distribucion de los 6rganos sociales, denotando un
gran compromiso hacia XYZ respecto de la gestion del activo de explotacion, teniendo ustedes
una gran experiencia en el sector. Asimismo, dentro del contenido parasocial hemos decidido
incluir un compromiso operativo de al menos 5 afios por parte de ambas sociedades,
estipulando finalmente una serie de pactos de arrastre y acompaiamiento para cuando se
produzca la desinversion a posteriori (entendiendo nosotros la postura de capital inversion de

ABC Capital EU S.A.R.L.).

En esta segunda parte también hemos planteado soluciones a la contingencia de IVA

identificada durante la due diligence previa, donde planteamos una estrategia en la futura


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2019:079I:FULL&from=ES

negociacion con Inversiones Espanolas, S.A. (anterior titular del capital de HP) en aras de
establecer via “manifestaciones y garantias” una indemnizacion por la contingencia divisada
cubierta a su vez por una aseguradora, donde buscaremos protegernos de potenciales

sanciones.

Finalmente, en esta segunda parte solventaremos todas las dudas respecto al traslado
del domicilio social a Madrid, asi como la revocacion de los poderes generales vigentes en la

mercantil HP.

Por ultimo, en lo que nosotros categorizamos como tercera parte de este informe,
abordaremos todas las cuestiones referentes a la financiacion presente y futura de HP,
comenzando con la posible financiacién de la compraventa utilizando la propia caja de HP. En
este concreto caso, en aras de eludir la potencial asistencia financiera prohibida promoveremos
algunas alternativas para realizar dicha operacion, enfatizando en la posibilidad de realizarlo a
través de una Leveraged Buyout con la creacion de otra sociedad vehiculo tal y como se

desarrollara en adelante.

En esta tercera parte, se continuard resolviendo sus consultas relativas al plano
financiero, donde detallaremos su idea de amortizacion anticipada de la deuda existente a
través de un préstamo con un sindicato bancario aleman. Ademas de detallar el proceso en si,
daremos algunas recomendaciones relativas al derecho de la competencia que podrian

evitarnos potenciales contingencias en el proceso.

Todo ello finalizara con la tltima cuestion relativa al actual contrato de mantenimiento
que ostenta HP con la mercantil O&M, sustituyendo el mismo bajo unas condiciones mas
beneficiosas con una empresa del grupo ABC, donde detallaremos las posibles contingencias,

asi como el tramite fiscal a seguir en lo que respecta al impuesto de Sociedades.

Dicho lo anterior, agradecemos su confianza y pasamos a evaluar punto por punto lo

expuesto brevemente en este resumen.

INFORME JURIDICO

Con base en lo expuesto, y con sujecion a las asunciones anteriores y a las
cualificaciones indicadas mas adelante, somos de la opinion de que, en relaciéon con las
consultas planteadas, a fecha de esta Nota-Informe se procede a desarrollar las consultas o

preguntas elaboradas por ustedes clientes en un orden cohesivo:



Puede ABC adquirir participaciones en una sociedad espafiola y, en su caso, qué
requisitos/formalismos debera cumplir? En relacion a las normas de prevencion del
blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo. ;Qué formalidades deberan cumplir

ABZ,XYZy HP?

Para comenzar el correcto desarrollo de la presente pregunta conviene exponer y separar
por partes cada uno de los requisitos posiblemente exigidos, en aras de lograr una considerable

mejora a la hora de su comprension para ustedes nuestros clientes.

1. Requisitos de inversion en energia como sector regulado.

Requisito LPBC

Requisito del articulo 106 Real Decreto Legislativo 1/2010 (en adelante LSC)
Requisito del articulo 174 Real Decreto 1784/1996 en adelante (RRM)
Requisito del articulo 107 LSC

Requisitos del Reglamento UE 2019/452

A O i

1. Requisito de inversion en energia como sector regulado.

Respecto de la propia inversion en el mercado energético, es notoriamente conocido
que hay dos grandes bloques de actividades en dicho mercado; Las actividades susceptibles de
ser liberalizadas bajo el devenir del libre mercado y las actividades que deben permanecer bajo
regulacion (sobre todo visibles en situaciones donde se busca evitar monopolios). Esta
restriccion surge del amplio caracter estratégico de los suministros eléctricos y gasistas, que a
su vez tienen calificacion juridica de interés general, motivo por el cual existen ciertos
mecanismos de control. En nuestro ejercicio procede analizar la compraventa de XYZ S.L. y
ABC Capital EU S.A.R.L. sobre Hidro Power S.L., empresa con notoriedad en el sector

hidraulico, titular de un 25% de las centrales hidraulicas operativas en Espafia.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2019:079I:FULL&from=ES

Dicho esto, en lo que concierne al presente caso, existe un especifico mecanismo por
parte del Regulador Sectorial para la toma de participaciones o acciones de empresas que

realicen este tipo de actividades. Se establece en la Disposicion Adicional 9* de la LCNMC.

Lo primero que abstraemos de dicha Disposicion Adicional titulada “foma de
participaciones en el sector energético” es su ambito de aplicacion, donde en el apartado 1° a)
observamos que el Ministerio de Industria, Energia y Turismo conocera de la toma de
participaciones en sociedades que desarrollen actividades que tengan la consideracion de
reguladas, que ocurran en el mercado de la energia eléctrica. Dicho esto, tras observar que si
seria de aplicacion en nuestro caso la presente Disposicion Adicional (caso de energia
hidraulica), procede analizar el apartado 2° de la citada Disposicion Adicional, donde son
visible los requisitos que deberan acatar las sociedades adquirentes a la hora de comprar el

100% del capital de Hidro Power S.L.

En el citado apartado, se recoge que deberd comunicarse a la Secretaria de Estado de
Energia la adquisicion de participaciones en un porcentaje de su capital social que conceda una
influencia significativa en su gestion (en este caso el 100% de la mercantil), todo ello en un

plazo de 15 dias tras la realizacion de la correspondiente operacion, en este caso compraventa.

El desarrollo de dicho procedimiento comenzaria con una comunicacion a la Secretaria
de Estado de Energia dentro de los 15 dias siguientes a realizar la compraventa de H.P., donde
ambas mercantiles envueltas en la compraventa (XYZ S.L. y ABC Capital EU S.A.R.L)
deberdn de indicar entre otras cosas de forma justificada, qué informacion tiene trascendencia
comercial o industrial a efectos de su declaracion como Confidencial, sometiéndose a la
aplicacion supletoria de la Ley 39/2015, de 1 de octubre para la tramitacion del procedimiento.
La resolucion debera adoptarse de forma motivada y notificarse en el plazo maximo de 30 dias
desde la comunicacion. Ademads, mientras que el Ministerio asuma la competencia, debera
contarse con un informe preceptivo, no vinculante, de la CNMC, que deberd emitirse en un

plazo de 10 dias, concepto que se expondra mas adelante.

Dada la especial notoriedad de la operacion (25% del sector hidraulico), se debe tener
en cuenta que, en caso de que se considerase que existe una amenaza real y grave para la
garantia de suministro de electricidad se podran establecer condiciones por la CNMC, como la
aparicion de obligaciones especificas que se puedan imponer al adquirente para garantizar su
cumplimiento en relacion con la seguridad frente al riesgo de una inversion en infraestructura

eléctrica, asi como requisitos de capacidad legal, técnica, econdomica y financiera de acuerdo



con lo dispuesto en la normativa especifica de aplicacion (LSE). Dichas condiciones
responderdn ante el principio de proporcionalidad y de protecciéon del interés general
correspondiendo al Ministerio de Energia, Turismo y Agenda Digital supervisar el
cumplimiento de las condiciones que sean impuestas, aunque de nuevo en el actual periodo

transitorio correspondera a la CNMC.

Cabe decir por supuesto, que la falta de comunicacion o el incumplimiento de las
condiciones u obligaciones establecidas se tipifica por la LSE como infracciones muy graves,
llegando a imponerse multas no inferiores a 6.000.001 euros ni superiores a 60.000.000 euros,
impuestas en su caso por la CNMC quien ostenta dicha competencia sancionadora, por lo que
asesoramos a ustedes clientes extremada precaucion de las potenciales obligaciones a imponer,
cuyo incumplimiento desencadenaria en multas de wuna cuantia que afectaria

considerablemente la rentabilidad de la inversion.

Para poner el broche a esta consulta de ustedes nuestros clientes, resultaria interesante

observar la evolucion regulatoria de la toma de participaciones societarias:

e Primero en la Ley 40/1994, de 30 de diciembre de Ordenacion del Sistema Eléctrico
Nacional (LOSEN) en su articulo 14.5

e Segundo en la Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico (LSE), funcion
decimoquinta del articulo 8 y 14.3

e Tercero en la Ley 34/1998, del 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos (LSH)
articulo 63.5

e Cuarto en el Real Decreto-Ley 4/2006, de 24 de febrero, por el que se modifican las
funciones de la CNE

e Quinto en la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible (LES) D.F. 332

e Sexta y ultima en la ya mencionada antes ley 3/2013, de 4 de junio, de creacion de la

CNMC, Disposicion Adicional 9°.

En la patente evolucion jurisdiccional de este concepto, es de observar que la via de
actuacion se abre en aras de fomentar el libre mercado y la desregulacion. Un claro ejemplo de
ello lo refleja el mismo articulo 14.5 LOSEN comentado anteriormente, donde se exigia la
aprobacion de la CSEN para todas las participaciones realizadas por sociedades con
actividades eléctricas, asi como para cualquier transaccion econdmica, en contraposicion con

la regulacion actual, donde tan solo se exige una comunicacion (no autorizacion) al Ministerio



de Industria, Energia y Turismo (aunque la CNMC serd la competente hasta que el MINETUR
disponga de los medios necesarios tal y como dispone la D.A 3* LCNMC).

2. Requisito LPBC

En lo que concierne a los posibles requisitos en relacion a las normas de prevencion del
blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo, comenzaremos contextualizando su
régimen legal. Para ello, lo primero sera echar la vista atras a la Financial Action Task Force
on Money Laundering o, en espaiol, Grupo de Accion Financiera (GAFI). Dicho grupo
intergubernamental resultd ser constituido en la cumbre del G-7 de Paris en 1989 en aras de
combatir las adversas consecuencias derivadas de la globalizacién econémica y la delincuencia
econoémica, en especial el blanqueo de capitales. Las recomendaciones de dicho grupo
resultaron ser aprobadas en 1990, inspirando las mismas tanto la primera directiva en materia
de blanqueo de capitales (Directiva 91/308/CEE del Consejo, de 10 de junio de 1991), asi
como la vigente Ley 10/2010, de 28 de abril, de Prevencion del Blanqueo de Capitales y de la
Financiacion del Terrorismo, y su Reglamento aprobado por Real Decreto 304/2014, de 5 de

mayo.

En la presente Ley, ademas de observarse una definicion mas amplia si cabe que en el
Codigo Penal del concepto del “Blanqueo”, encontramos en su articulo 2.1 los sujetos
obligados al cumplimiento de la misma, donde por supuesto se encuentran entre los sujetos
de la a) a la 1) las entidades de capital riesgo (ABC Capital EU S.A.R.L.) y las sociedades
gestoras de instituciones de inversion (ABC Global Ltd.), asi como por supuesto X.Y.Z y
H.P. Pero, respecto de ABC Trust, el fideicomiso anglosajon, ;jes el mismo considerado

sujeto pasivo para la LPBC?

Partiendo de la premisa de que los Trust inter vivos son vehiculos de inversion que
cada vez mas ponen la lupa sobre las oportunidades de inversion en nuestro pais, debemos
exponer que esa misma figura podria convertirse en un problema real desde el punto de

vista de prevencion de blanqueo de capitales e incluso en el tratamiento notarial.

El legislador comunitario y nacional, entiende que la figura del fideicomiso anglosajon
o Trust es un elemento que puede dificultar la percepcion de la titularidad real de la propiedad,
dando por ende diversos riesgos para el lavado de dinero. Por ello, efectivamente la LPBC si

identifica a los Trust como sujetos pasivos en su articulo 4 y 4 ter, donde directamente impone



una obligacion de identificacion hacia los Trust del Settlor, Trustee y Benefiaries entre otras

figuras, tal y como es visible en el articulo 4.2 c) a fin de identificar :

“c) En el caso de los fideicomisos, como el trust anglosajon, tendran la consideracion de
titulares reales todas las personas siguientes:

1.° El fideicomitente o fideicomitentes.

2.° El fiduciario o fiduciarios.

3.9 El protector o protectores, si los hubiera.

4.° Los beneficiarios o, cuando aun estén por designar, la categoria de personas en

beneficio de la cual se ha creado o actua la estructura juridica.

5.° Cualquier otra persona fisica que ejerza en ultimo término el control del fideicomiso a

través de la propiedad directa o indirecta o a través de otros medios”.

Dicho esto, habiendo comprobado que los 3 mercantiles objetos de estudio son sujetos
pasivos (obligados) de la presente LPBC en materia de blanqueo de capitales y habiendo
expuesto la obligacion de identificacion real de las figuras andlogas al Trust, se procede a
continuar el analisis juridico del resto de requisitos impuesto por esta Ley. Para ello,

dividiremos las obligaciones en 2 grupos:

e Obligaciones principales:

(a) de diligencia debida.

(b) de informacion.
¢ Obligaciones accesorias:
(c) de autorregulacion,

(d) organizativas y de control

(e) de formacioén y proteccion de los empleados.

A. Respecto de la diligencia debida (due diligence) visible en el articulo 7 de la LPBC se

incluyen obligaciones de hacer y no hacer como podria ser; Identificacion de las



personas intervinientes en el negocio o en cualquiera operacion analoga (art.l),
identificar al titular real que posea el control de las personas juridicas o los bienes del
negocio (art. 3), informar sobre el propdsito e indole de las diferentes relaciones

juridicas (art. 4), hacer un seguimiento de las relaciones juridicas (art. 6)...

Ademas, esta primera obligacion que impone la LPBC puede devenir en un sistema de
medidas reforzadas en caso de que en el negocio juridico intervengan sociedades de paises
que presenten deficiencias estratégicas en sus sistemas de lucha contra el blanqueo de
capitales, tal y como dispone el articulo 11 de la presente ley. ;Qué paises forman parte de

esta categoria?

Debemos de observar lo dispuesto en el articulo 9 de la Directiva (UE) 2015/849 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015 y las actualizadas listas que
propone GAFI (Grupo de Accion Financiera Internacional) sobre jurisdicciones de alto riesgo
por sus deficiencias en la lucha contra el blanqueo de capitales. La situacion actual (ltima

actualizacion de 16/06/2022 queda asi: (Registro de Economistas Asesores Financieros, 2022)

Listado Paises de riesgo GAFI

Paises de riesgo -GAFI exige aplicacion de medidas de diligencia reforzada-
Caorea del Norte (call for action)
Iran (call for action)

Albania

Barbados

Burkina Faso

Camboya

Islas Caiman

Filipinas

Gibraltar 17/06/2022
Haiti

Jamaica

Jordania Oct 2021
Mali Oct 2021
Marruecos

Birmania/ Myanmar

Nicaragua

Pakistan

Panama

Senegal

Sudan del Sur

Siria

Turquia Oct 2021
Uganda

Emiratos Arabes Unidos  04/03/2022

Yemen

10



Por suerte, ninguna de las jurisdicciones del caso en cuestion se encuentra en la lista,
por lo que a priori los deberes de diligencia obedeceran tan solo a lo debido en el articulo 7 de
la LPBC. Sin embargo, a pesar de lo expuesto, debemos tener en cuenta que las Islas Virgenes
Britanicas y Bermudas, tienen consideracion de jurisdicciones no cooperativas a efectos de lo
dispuesto en el Real Decreto 116/2003, por ser paises con baja o nula tributacion donde no hay
un régimen de transparencia 100% efectivo. Por todo ello, creemos que para evitar potenciales

problemas, si deberian prestar atencion a las medidas reforzadas del articulo 11 y ss LPBC.

B. Respecto de la obligacion de informacion, la misma viene recogida en el capitulo I1I de
la presente Ley. En dicho capitulo encontramos comunicaciones sistematicas obligadas
al SEPBLAC del registro de operaciones sistematicas desarrollado en el articulo 20 de

la LPBC.

Se comentara al respecto de operaciones que, de forma singular sean efectuadas con
indicios o certezas de relacionarse con actividades de blanqueo de capitales y financiacion del
terrorismo, desarrollado en el articulo 18 de la Ley 10/2010. Si en caso de que estos indicios o
certezas sean confirmados, el sujeto pasivo quedara obligado a ocultarlo de manera imperativa
a su cliente y por supuesto, a comunicarlo al Servicio Ejecutivo de la Comisién y a no ejecutar
la operacion. En respeto de las actividades comentadas, se lograra la salvaguarda de la

exencion de responsabilidad tal y como dispone el articulo 23 de la LPBC.

“La comunicacion de buena fe de informacion a las autoridades competentes con arreglo
a la presente Ley por los sujetos obligados o, excepcionalmente, por sus directivos o
empleados, no constituird violacion de las restricciones sobre divulgacion de informacion
impuestas por via contractual o por cualquier disposicion legal, reglamentaria o
administrativa, y no implicara para los sujetos obligados, sus directivos o empleados ningun

tipo de responsabilidad”.

C. Respecto de las obligaciones de autorregulacion, los sujetos obligados deberan
aplicar y aprobar por escrito politicas y ciertos procedimientos en materia de
conservacion de documentos, gestion de riesgos, control interno, informacion,

diligencia debida...
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Toda esta via procedimental la encontramos en el Capitulo IV de la LPBC, titulado
“Del control interno”, donde entre otras cosas, el articulo 26.2 dispone que se deberd aprobar
por escrito una politica de admision de clientes proporcional al riesgo potencial de los clientes.
Todas las obligaciones internas de este capitulo deben de estar contenidas en un manual de
prevencion de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo, el cual debera de estar a

disposicion del SEPBLAC, que podra revisarlo y acatar las medidas correctoras oportunas.

D. En lo que concierne a las obligaciones organizativas y de control, los sujetos pasivos de
la LPBC deberan a efectos de ejercer el cargo de administracion de la sociedad, designar a
una persona que represente a la mercantil ante el SEPBLAC. Esa persona sera responsable
del cumplimiento de las obligaciones derivadas del flujo de informacion hacia el
SEPBLAC, motivo por el cual, en virtud del articulo 26 ter.2) , esa persona tendra acceso
ilimitado a cualquier tipo de informacion del sujeto pasivo ante la LPBC. Ademas de dicho
representante, se debera de instaurar un Organo de Control Interno con representacion en
cada una de las distintas areas de negocio tal y como podemos observar en el articulo 26
ter.4). Dicho 6rgano también respondera de la aplicacion de las politicas y procedimientos a

los que se refiere el articulo 26 antes comentado.

Cabe concluir dicho subapartado resefiando la STS de 10 de abril de 2014, donde
observamos que la extension de las responsabilidades asumibles por el responsable de la
mercantil ante el SEPBLAC y Organo de Control Interno puede recaer en los directivos y

administradores de la sociedad:

“La extension de la exigencia de responsabilidad por las infracciones de la normativa
reguladora de la prevencion del blanqueo de capitales... a los directivos y administradores de
la entidad..., se justifica por el deber de controlar, con la diligencia debida, que sus
empleados y agentes cumplen las obligaciones de informacion al Servicio Ejecutivo de la
Comision de Prevencion del Blanqueo de Capitales, procediendo a examinar con especial
atencion cualquier hecho u operacion que, por su naturaleza, puede ser sospechosa de estar
relacionada con el blanqueo de capitales, pero también por la necesidad de que los organos
de administracion y direccion de la entidad se comprometan activamente a corregir todas
aquellas deficiencias que hubieran sido detectadas por los organos de control interno de

prevencion del blanqueo de capitales”.
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E. Por altimo, de forma muy breve, existen obligaciones de formacion y proteccion de
empleados. Dicho acto lo observamos en el articulo 29 de la LPBC, donde se dispone que
se debera formar a los empleados en “cursos especificos de formacion permanente
orientados a detectar las operaciones que puedan estar relacionadas con el blanqueo de
capitales o la financiacion del terrorismo e instruirles sobre la forma de proceder en tales

casos”.

3. Requisito del articulo 106 LSC

En lo que respecta al requisito inherente del articulo 106 LSC, deberemos concretar
algo simple. La compraventa debera realizarse en escritura publica. A pesar de que la
compraventa o transmision de participaciones es valida sin mediar la misma en escritura
publica, es necesario inscribirse para que cause efectos a terceros y se efecttie la publicidad a

efectos de oposiciones de terceros acreedores.

4. Requisito del articulo 174 RRM

En lo que respecta al requisito inherente del articulo 174.1 RRM, la ley exige que el
cambio de unipersonalidad en una mercantil se haga constar en escritura publica e inscribirse
el mismo en el Registro Mercantil. Al ser participaciones sociales, su caracter de accidon
nominativa exigira exhibir al Notario el libro-registro de las acciones asi como un testimonio
notarial del mismo en lo que fuese pertinente. Cabe decir que en la inscripcion serd necesario
identificar al que fuese Socio tnico (en este caso IESA), asi como el acto juridico que produjo

el cambio del caracter unipersonal del socio, junto con su fecha.

5. Requisito del articulo 107 LSC

En lo que respecta al requisito inherente del articulo 107 LSC, debemos de concretar a
ustedes clientes que debido al régimen restrictivo en la transmision de participaciones se
requerira aprobar la compraventa por mayoria ordinaria, identificando el nimero y
caracteristica de las participaciones asi como las condiciones, miembros y precios de la
compraventa. Sin embargo con la informacion que ustedes nos han facilitado, sabemos que

IESA es socio unico de HP por lo que solo bastaria con la intencion de IESA en realizar la
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operacion respetando el contenido estatutario que presente HP, asi como las disposiciones

legales.

Requisi 1 Reglamen E 2019/452

En lo que respecta a requisitos del Reglamento UE 2019/452, cabe destacar que el
Tratado de Funcionamiento de la Union Europea en su articulo 65.1.b) permite a los Estados
Miembros a tomar medidas para la seguridad y salud juridica de los movimientos de capital
entre paises Estados Miembros y terceros. Todo ello se ha visto reflejado en el Reglamento UE
2019/452 del Consejo y Parlamento Europeo donde se visualizan las actuaciones para el
control de las inversiones en la Union. En ellas observamos entre otras cosas que se establecen
controles a las inversiones situadas en determinados sectores, realizados ademas por inversores
europeos. Por ello, en virtud de lo dispuesto en el articulo 4.1c) del citado Reglamento,
entendemos que la operacion se considerara sujeto de dicho Reglamento, al tratarse de una
inversion en un insumo fundamental como la energia de un inversor no residente ( ABC esta
participada al 100% por Global entidad que radica en un paraiso fiscal, por lo que puede ser

considerada inversor no residente en la UE).

En definitiva, el mecanismo de control presente en el Reglamento en virtud de sus
articulo 3 y 6 sera de recabar una autorizacion del Consejo de Ministros, los cuales tendran 6
meses para resolver sobre la situacion. En caso de que se careciera de dicha autorizacion la
operacion careceria de validez y efectos juridicos, y devengard en una multa por infraccion

muy grave.

A los efectos de poder comparecer ante notario en Espafia para otorgar la compraventa,
ambos Socios han otorgado un poder especial en sus respectivos domicilios. ;Qué
formalidades deberan cumplir dichos poderes para ser admitidos por el notario

autorizante de la operacion?

En el presente caso concierne revisar los requisitos de la validez de los poderes
especiales en Espafia, tanto a efectos de mercantiles Espafolas, como extranjeras teniendo en
cuenta que los “Socios” que ejercitaron la compraventa son mercantiles de procedencia

Espaiola y Luxemburguesa.
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La primera y mds sencilla opcidon de todas seria otorgar la escritura ante un notario
espanol. Dicho acto permitiria garantizar la rapidez y legalidad del poder sin ninglin trdmite o

documento adicional a efectos de su validez en el territorio espaiol.

Como segunda opcion, la operacion se podria realizar en la oficina consular Espaiiola
de Luxemburgo, donde bastard ir a la sede consular y otorgar el poder de una forma muy
similar de como se haria ante notario espafiol. En la web del ministerio de asuntos exteriores,
Unidon Europea Y Cooperacion de forma muy ilustrativa se explica en detalle dicho proceso, el

cual requiere como documentacion adicional rellenar un concreto formulario.

Como tercera, Gltima y mas sensata opcion, nos encontramos con la posibilidad para la
entidad Luxemburguesa de que, tras haber otorgado un poder especial en su domicilio y por
tanto con un notario Luxemburgues, otorgue validez al documento publico en territorio

espanol. Para ello seran necesarios 2 requisitos:

- La Apostilla de la Haya: Tiene su origen en el Convenio de La Haya N° XII, de 5 de
octubre de 1961, sobre la Supresion de la Exigencia de Legalizacion en los
Documentos Publicos Extranjeros, aunque coloquialmente ha sido conocido como
“Convenio de la Apostilla”.

Dicho Convenio al cual se adhirieron cientos de paises, logré simplificar la transmision
y reconocimiento de documentos internacionales. En €l basicamente se establecia la
emision de un certificado de autenticidad ante la Entidad competente de cada pais, que
otorgaria validez al documento en todos los estados que se hubieran adherido al
convenio. Este certificado es llamado “Apostilla”.

Por ultimo, cabe simplemente mencionar el Reglamento de la UE 2016/1191 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 6 de julio de 2016 que, pese a que
lamentablemente no es de uso para nuestro caso (en el articulo 2, donde se limita el
ambito de aplicacion del convenio, observamos una lista por materias, donde no se
encuentra la representacion de una mercantil), establece la convergencia de ciertos
mecanismos simplificadores en materia de autentificacion de determinados
documentos publicos en la Union Europea, dando lugar a una exencién de forma de
legalizacion o tramite similar a los documentos publicos a los que se aplique el

presente el Reglamento y sus copias certificadas.
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- Traduccioén jurada del contenido del poder al espafiol: Consiste como su propio nombre
indica en una traduccién efectuada por un traductor jurado. En caso de Espana, debera
ser traductor jurado nombrado por el Ministerio de Asuntos Exteriores y de
Cooperacion (MAEC) y la traduccion debera incluir una expresa declaracion del
traductor jurado donde se verifique que es una traduccion fiel. Deberd ademés de estar
sellado con fecha y contener una copia del documento original, que debera estar sellada

con fecha también

.Deberian valorar ABC y XYZ la posibilidad de suscribir un pacto de socios y, en su
caso, qué acuerdos deberia recoger en dicho pacto teniendo en cuenta la distribucion
90/10 del capital (asesoramos a ambas entidades, con lo que nuestras recomendaciones

deberian ser equilibradas)?

Para la mayor comprension de la presente idea concierne primero poner la lupa sobre el
concepto de pacto parasocial en nuestro ordenamiento juridico, en aras de la completa
valoracion de posibilidades que seran practicadas posteriormente en este apartado asi como en

la proxima cuestion de ustedes nuestros clientes.

Los pactos parasociales tienen su origen claramente en el Derecho Anglosajon
concretamente en los shareholders agreements, como mecanismos muy flexibles para
modificar o complementar el contenido estatutario de la mercantil entre otras cosas. En
Espaiia, los pactos parasociales hacen su aparicion por primera vez en la Ley 26/2003 o Ley de
Transparencia, que modifica la Ley del Mercado de Valores, estableciendo como necesidad el
hacer publicos todos los pactos parasociales que afectasen a sociedades cotizadas.

Los pactos parasociales hoy en dia representan multiples ventajas, como la capacidad
de permitir a los socios adaptar las regulaciones societarias a sus necesidades de forma
ciertamente flexible, mas alld de la rigidez de la normativa espafiola articulada a través de la
LSC. Como inconveniente principal resaltaremos que no son oponibles a terceros (a priori),

aunque mas adelante se tratard este tema con una perspectiva mas profunda.
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Dicho esto, en respuesta a la pregunta que nos concierne en el presente informe
juridico, procede analizar la posibilidad de suscribir un pacto de socios entre ABC y XYZ,
valorando el equilibrio en el asesoramiento (ya que representamos a ambas mercantiles) y
sobre todo poniendo la lupa sobre la distribucion de capital de la sociedad adquirida. El mismo

divide su accionariado en 90% propiedad de ABC y 10% XYZ.

Por todo lo expuesto, se procede a individualizar los posibles cauces parasociales entre las
mercantiles, no sin antes destacar el contenido preliminar del Pacto Parasocial en su conjunto,

donde se debera incluir:

- Absoluta primacia de lo pactado en la via parasocial frente a lo dispuesto en estatutos
en caso de discrepancia o conflicto entre las mismas, todo ello al menos durante los
anos que estimamos durara la operacion/inversion (entendemos que alrededor de 5
anos).

- Prevaleceria el estricto contenido parasocial en caso de dudas interpretativas acerca del
mismo por las partes.

- Si a posteriori de la firma del contrato parasocial se aprobase durante la vida del
proyecto alguna modificacion estatutaria, la misma en ningln caso serd considerada
una novacion objetiva del Pacto Parasocial.

- Alto y férreo compromiso en la actuacion de la denominada esfera societaria, de forma
independiente del consejo de administracion y por ende, de las forma mas acorde con
lo pactado en el Pacto Parasocial.

- Compromiso de los firmantes del Pacto Parasocial para que las potenciales futuras

modificaciones estatutarias se adapten al contenido parasocial.

1. Organizacion de gobierno

Siendo esta una de las relaciones parasociales mas recurrentes, conviene ahondar en la
reglamentacion de la junta general y el 6érgano de administracion a efectos de solucionar las
contingencias analogas a la adopcion de acuerdos que se realizaran, comenzando asi con la

Junta General.
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Para satisfacer los intereses de ambos clientes, respecto de la junta general la primera
idea a ahondar por ende serd la de establecer un pacto que establezca un quérum de voto
favorable del 91% sobre ciertas materias reservadas como modificacién de los estatutos
sociales, politicas salariales, aprobacion de planes de negocios anuales... Entendemos que este
pacto parasocial seria adecuado para lograr la paridad del ejercicio social de la mercantil pero

plantea 2 problemas:

1. Posible contingencia derivada del articulo 200 LSC, pues en el apartado primero del
presente articulo se hace alusion a la imposibilidad de reforzar las mayorias hasta la
unanimidad. Las resoluciones judiciales que tratan este tema parecen clarificar la ratio
legis del articulo derivando que no debe hacerse depender el funcionamiento
institucional de la mercantil por la voluntad de todos y cada uno de los socios. Asi por
ejemplo resaltamos algunas sentencias que defienden esta ultima idea en desarrollo de la
ratio legis; Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona (Seccion 15%) 1615/2021,
de 27 de julio de 2021, Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona [15%] de 29 de
noviembre de 2019. Sin embargo también planteamos la otra cara de la moneda, pues la
DGRN de 19 de enero de 2017, 12 de febrero de 2018 o 29 de marzo de 2017,
establecen que serdn licitas las cldusulas estatutarias sobre mayorias que aboquen de
facto a la necesidad de la unanimidad. El ejemplo perfecto en nuestro caso de una
necesidad de facto hacia la unanimidad seria establecer el 91% de mayoria o el voto de

al menos la representacion de las 2 sociedades mercantiles socias.

Por todo lo expuesto, la inica manera de articular este pacto sera por tanto amparandose
en el articulo 28 del Texto Refundido (libertad de pacto) o en el mismo Derecho
contractual (1258 CC), asumiendo por supuesto que aparentemente parece ser un tema
concurrido que trae consigo alta litigiosidad y por supuesto que nos impediré inscribir
dicho pacto en los estatutos sociales, tema que derivara del articulo 29 LSCy se tratara

a posteriori en el presente informe.
2. Posible bloqueo societario en caso de fuertes desacuerdos, lo que probablemente

nos lleve a buscar un mecanismo de desbloqueo a través del Consejo de Administracion

por ejemplo.
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Por todo lo anterior, parece que intentar establecer una paridad de voto en la Junta
General trae consigo ciertos riesgos, por lo que como alternativas parasociales en nuestro
informe juridico destacaremos también la posibilidad de establecer un derecho de veto del

socio minoritario a través de pactos de sindicacion de voto.

Se procede a comenzar aludiendo directamente a las indicaciones de los clientes, donde
se nos ha indicado que interesa en la toma de decisiones, que XYZ disponga de un derecho de

veto sobre unas materias de materias de especial relevancia.

Prosiguiendo con la sindicaciéon de voto, dichos pactos son aquellos a través de los
cuales los socios establecen respecto de determinadas materias, el sentido del voto. Conviene
para su mejor comprension exponer lo dispuesto en la Sentencia de la Audiencia Provincial de

Asturias de 30 de diciembre de 2009, donde se dispone:

“Tales pactos tienen validez si bien limitada al ambito interno del Sindicato y sin que
puedan oponerse a la Sociedad, de forma que es valido el voto emitido por un accionista
vulnerando el pacto de sindicacion, sin perjuicio de las responsabilidades internas en que
pudiera haber incurrido por el incumplimiento de lo pactado [...]. El problema surge por
tanto cuando, como ocurre en el presente caso, se pretende revestir de cardcter societario
la regulacion del Sindicato, tradicionalmente parasocial, pues dichos pactos examinados
por la jurisprudencia tienen naturaleza contractual y no societaria, lo que supone que al
pasar a formar parte de las normas de la sociedad deben respetar las leyes y principios por
los que se rige la Sociedad Anonima produciéndose en la norma estudiada una clara
vulneracion del derecho de asistencia y voto, al privar indefinidamente a determinados
socios de unos derechos que son esenciales en el ambito societario. Es por ello, que la
doctrina los ha llamado, entre otros nombres, como “gentlemen sagreements”, en la

medida de que carecen de una regulacion juridica dirigida a evitar su incumplimiento”.

La citada Sentencia nos da una pista clave a la hora de abordar el potencial pacto
parasocial de sindicacion de voto, sabiendo que el mismo muy dificilmente sera oponible a la
sociedad, debiendo por ende ser meramente contractual entre XYZ y ABC. En definitiva,
dicho potencial pacto se engloba dentro de los supuesto del articulo 29 LSC respecto a la no
oponibilidad ante la sociedad y por supuesto, en base al articulo 1.255 del Codigo Civil ( en

adelante CC) como libertad contractual.
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Dicho esto, concierne continuar exponiendo como va a ser promovido dicho pacto
parasocial y con qué fin, recordando que el presente apartado se centra en desarrollar una
posible aproximacion al refuerzo parasocial en materia de adopcion de acuerdos. El objetivo
de dicho pacto sera favorecer la agilidad y la 6ptima gestion de la sociedad, dando por
supuesto soporte al socio minoritario. Por todo ello, nuestra idea sera establecer como sentido

del voto:

- Voto en contra respecto de venta del negocio o de activos de un importe significativo
en un plazo de 5 anos (clausula Lock-up)

- Voto a favor para la composicidon de un consejo de administracion

- Voto en contra para la disolucion de la sociedad.

- Voto a favor de establecer la mediacién como mecanismo que prime en caso de
potenciales bloqueos societarios (mecanismos ADR)

- Voto a favor de destituir a los administradores que voten a favor de decisiones
contrarias del plan de negocios.

- Voto a favor de prohibir la delegacion de las facultades del Consejo

- Voto a favor de la promocion del reparto de dividendos y reinversion de beneficios en
el desarrollo de la actividad hasta que se realice la desinversion

- Voto a favor de reparto de un 5% del beneficio en aras de cubrir la necesidad de flujo
de caja

- Voto a favor de prohibir la competitividad de los socios

- Voto a favor de prohibir aumentos de capital con emision de nuevas participaciones

Estas materias, asi como el resto de pactos resefiados se revestiran con los mecanismos
propios para reforzar su cumplimiento, pasando a posteriori al desarrollo de los mismos,
siendo fundamentales exponerlos a efectos de informar sobre los efectos coercitivos necesarios

en este tipo de pactos parasociales y por supuesto la propia garantia de los mismos:

a) Accion de cumplimiento, como mecanismos relacionado con la ejecucion forzosa, en
este caso condenando a hacer o a reemplazar el acuerdo no adoptado por voluntad
judicial. Fundando esta accion sobre el articulo 1224 CC concierne destacar que el
perjudicado por el incumplimiento podra elegir entre cumplimiento forzoso de la

obligacion o por el resarcimiento de dafios y abono de intereses. Procede resenar que
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b)

d)

resultaria complicado en la préctica considerar la accion de cumplimiento como una
medida prometedora por una mera cuestion temporal, teniendo en cuenta que cuando se
incumpla la norma de sindicacion de voto, se deberd entrar en un cauce judicial en el
que podrian transcurrir meses o afios, por lo que en caso de ejercitar la misma, en el

potencial proceso judicial convendria solicitar medidas cautelares sin lugar a duda.

Resarcimiento de dafios y perjuicios ante un incumplimiento contractual, tomando
como base el articulo 1101 CC, teniendo en este caso como problema la cuestion
probatoria de la relacion de causalidad entre el pacto de socios y el dano ocasionado
entre otras cosas. La primera contingencia a solventar en caso de optar por la via del
1101 CC sera (en el ejemplo del pacto de sindicacion de voto) en demostrar los dafios y
perjuicios que pueden devenir ocasionados como consecuencia de no cumplir con lo

pactado votando en contra de la sindicacion.

La accion de remocion o de remover lo mal actuado tomando como base el articulo
1098 del Codigo Civil. En nuestro ejemplo, votar en contra del pacto parasocial de
sindicacion llevaria consigo plantear una demanda por incumplimiento contractual,
solicitando que se realice una nueva Junta y se acuerde o deje de acordar el acuerdo

objeto del pacto.

Establecimiento de una clédusula penal como estipulacion accesoria a la obligacion
principal, siendo esta la prestacion que la parte se compromete a satisfacer ante el
acreedor contractual en caso de incumplimiento de la obligacién principal. La
regulacion de esta genuina idea proviene del articulo 1152 y ss CC y del articulo 56 del
Codigo de Comercio, divisando como caracteristicas principales de este tipo de
cldusulas la aplicacion subsidiaria a la obligacién principal (art 1155 CC) y la
accesoriedad. Como aspectos importantes a resaltar concierne no olvidar que el fin
perseguido por esta y todas las clausulas que hemos citado no es otra que la coercion o
presion sobre las partes vinculantes contractualmente y la proteccion frente al

incumnplimiento, por lo que convendria fijar un quantum indemnizatorio, logrando asi
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menos dificultades a efectos probatorios y por supuesto evitar el problema de una

cuantificacion a posteriori.

Por todo lo expuesto, en remision al caso en cuestion nuestra idea reside en
elaborar dicha cldusula penal como una cldusula sustitutiva al cumplimiento principal,
articulando dicha clausula sobre el articulo 56 del CCo y el articulo 1152 CC
facilitando asi la posicion del socio acreedor ante la prueba de dafios y perjuicios,
eludiendo la normativa general de la responsabilidad contractual (entendemos que seria
posible exigir en la demanda el cumplimiento de la obligacién y subsidiariamente el

cumplimiento de la pena).

2. Administracion y Gestion de la sociedad

Tal y como se emana de la consulta, existen varios intereses compartidos de las
mercantiles respecto de la Administracion y Gestion de la sociedad. Por un lado se nos
comenta claramente que existe intencion de que se establezca un consejo de administracion
formado por 3 consejeros, donde ABC nombre 2 y el restante lo elija XYZ. Ademas, de cara al
dia a dia de la sociedad, parece clave que XYZ lleve la batuta decisional por tener alta
experiencia en dicho sector. Anteriormente en el pacto de sindicacion de voto, ya abogamos a
proponer una sindicacion de voto favorable ante la decision de elegir como oOrgano
administrador a un consejo de administracion, por lo que ahora en los pactos que pasamos a

desarrollar pondremos la lupa sobre el desarrollo de las actividades de dicho 6rgano.

Dado que el consejo de administracion estd conformado por 2 miembros propuestos
por ABC y uno de ellos propuesto por XYZ, ;seria posible establecer un pacto de sindicacion
de voto en el 6rgano de administraciéon? Planteamos la pregunta por ser un mecanismo que
facilitaria mucho el funcionamiento del consejo en la gestion de HP, pero lamentablemente
creemos que no seria una opcion para asesorar a nuestros clientes. Entendemos que, mientras
que para los socios el voto representa un derecho, para los administradores representa una
potestad inherente a la lealtad y diligencia debida del cargo, no pudiendo por tanto disponer de
su voto contractualmente via pacto parasocial. Que el administrador sea obligado a votar en
cierto sentido es totalmente incompatible con los preceptos derivados del articulo 228 LSC,

por lo que se imposibilita esta primera via de actuacion.
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Habiendo despejado esta primera duda acerca de nuestra gestion de pactos parasociales
referentes al consejo de administracion. Dado que en el pacto de sindicacion nos hemos
asegurado que formaremos un consejo de administracion, ahora concierne realizar un pacto
parasocial para regular el nimero de administradores que va a designar cada socio
(recordemos que lo demandado por el cliente es un consejo de 3 administradores, 2 de ABC, 1
de XYZ), ademas de elaborar el Reglamento del consejo de administracion donde se

establezca claramente los aspectos referentes a la gestion diaria de HP

3. Desinversion o venta de la sociedad

Dos aspectos a tener en cuenta para estos pactos parasociales que van a ser sugeridos a
continuacion son que por un lado, asesoramos a ambas empresas y por otro lado, pese a que
desconocemos las intenciones de XYZ, ABC es claro que estd realizando una operacion de
capital riesgo de modo que procede en el completo asesoramiento de los pactos parasociales

establecer una serie de pactos para cuando se realice el momento de la venta.

La primera clausula contractual que barajamos sera la conocida como tag along. Esta
puede ser traducida como el derecho de adhesion o acompafiamiento de un socio respecto a la
participacion en una potencial venta proyectada por el otro socio. A efectos practicos, este
pacto garantiza que cuando un tercero realiza una oferta a uno de los socios para la venta de
las participaciones, si el tercero no ofreciera una extension de la oferta a los socios o acciones
que hayan formado parte del derecho de acompafiamiento, la operacion no podra completarse.
Evidentemente el objeto de esta clausula va encaminada a proteger a XYZ en su posicion de
socio minoritario, pero realmente parece la opcion mas correcta viendo la distribucion de

capital 90/10.

Dicha proteccion al socio minoritario puede ser completada también con la
elaboracion de una opcion de venta a favor de XYZ. La idea seria que si ABC pretende vender
a destiempo, se obligue a esta a comprar el 10% de XYZ completando la opcioén de venta. Esto
podria reforzarse incluso mas interponiendo una prima en el ejercicio de la opcidon de venta ya

comentado.

Por otro lado, ya entendemos mas que garantizadas las participaciones del socio

minoritario de cara al fin de la operacion, por lo que procede revertir la balanza hacia el
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equilibrio posicionandonos esta vez en favor del socio mayoritario, y que mejor forma que
comenzar desarrollando la otra cara de la moneda de la cldusula de acompanamiento, es decir,

la clausula de arrastre o drag along.

A efectos practicos este cldusula de arrastre conecta perfectamente con los intereses de
la inversion de capital riesgo que esta efectuando ABC, pues este derecho de arrastre se
traduce en que si un tercero ofrece una oferta por las participaciones a ABC, este pueda exigir
a XYZ que venda también el numero proporcional de acciones. Por tanto, si llega una oferta a
ABC para adquirir el 100% de sus participaciones, este podra obligar al resto de los socios a

vender la totalidad del capital social.

Situdndonos en la tesitura del equilibrio de la balanza en el asesoramiento juridico
ABC debe de ver garantizado el éxito a su actividad de capital riesgo por lo que debera de
contenerse en los pactos parasociales dicha clausula o en su defecto una opcion de compra que
vincule a XYZ en caso de que esta no quiera vender. Esto significa que en caso de que XYZ
no quiera vender al tercero, se derive una obligacion de comprar de las participaciones de

XYZ.

Entendemos que de esta manera se logra un equilibrio significativo en la balanza a la
hora de realizar la desinversion, pues cuando ABC venda, XYZ tendra como opcion vender

con este, o comprar las participaciones de ABC y seguir con el negocio.

En caso de haber respondido afirmativamente a la respuesta anterior. ;Es recomendable
que trasladen a los estatutos sociales los acuerdos alcanzados en dicho pacto de socios y
por qué? ;Como deberian, en su caso, estructurar el derecho que cada uno tiene a

nombrar determinados administradores para que el mismo pueda acceder al registro?

Respecto a su consulta de inscribir dichos pactos parasociales a los estatutos de la
sociedad a través del Registro Mercantil, conviene acordar que la misma entendemos que no
seria correcta del todo. Por un lado, respecto a la inscripcion de pactos parasociales en el
Registro parece que el legislador solamente aboga por ello en el caso de las empresas cotizadas

y de las empresas familiares. Los pactos que han sido anteriormente expuestos rigen bajo el
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principio de la autonomia de la voluntad y lo desarrollado en los articulo 28 y 29 LSC donde
por una parte buscamos eludir la rigidez propia de la LSC y del Registro, acogiendonos a los
principios de inoponibilidad de los pactos parasociales a terceros y por supuesto de caracter

reservado a las partes firmantes.

Por otro lado, respecto de la estructura para la inscripcion de los administradores al
Registro Mercantil, sacaremos a colacion los articulos 138 y ss RRM y en concreto el articulo

142 RRM el cual dispone:

“La inscripcion del nombramiento de administradores podrd practicarse mediante
certificacion del acta de la Junta General o, en su caso, del Consejo de Administracion en
que fueron nombrados, expedida en debida forma y con las firmas legitimadas

notarialmente...

Si el nombramiento y la aceptacion no se hubiesen documentado simultaneamente, deberd
acreditarse esta ultima, bien en la forma indicada en el parrafo anterior, bien mediante

escrito del designado con firma notarialmente legitimada....".

Tal y como se dispone del presente articulo la idea seria inscribir el nombramiento y
aceptacion simultaneamente ante el Registro, pudiendo acogernos para ello a la firma
electronica cualificada tal y como se deduce de la Ley 59/2003 de firma electronica y del
Reglamento (UE) n° 910/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre identificacion
electronica y los servicios de confianza para las transacciones electronicas en el mercado

interior.

Durante la fase de auditoria legal y fiscal de HP, el asesor fiscal ha identificado una
contingencia fiscal relevante por IVA. Durante las negociaciones del contrato, el asesor
IESA ha propuesto cubrirlo via “manifestaciones y garantias”. ;En qué consiste a
grandes rasgos la cobertura que nos ofrecen? ;Funcionaria en este caso para proteger los
intereses de los Socios teniendo en cuenta que EISA no dispone de mas activos en balance

aparte de HP? ;Qué alternativas podrian proponerse?
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Continuando con nuestro asesoramiento legal a ABC y XYZ respecto de la adquisicion
de HP, conviene esclarecer a nuestro cliente lo que significan las “manifestaciones y
garantias”, y si funcionarian las mismas de cara a solventar la contingencia fiscal de IVA que

se ha detectado.

La clausula de manifestaciones y garantias contiene una serie de estipulaciones que las
partes exteriorizan en aras de realizar contratos de compraventa de empresas, minimizando la
asimetria de informacion que existe entre comprador y vendedor. Generalmente dicha clausula
se encarga de proteger por un lado de hechos pasados, situaciones presentes (ejemplo perfecto
para nuestro caso en cuestion, donde la contingencia de IVA proviene de una situacion anterior
a la compraventa) e incluso situaciones futuras (por ejemplo por la aparicion de un vicio oculto
tiempo después de la compraventa). Generalmente, se pacta un régimen indemnizatorio del

que derive una indemnizacién en caso de que se cumpla una de las manifestaciones.

Este tipo de clausulas, que provienen del derecho americano, poco a poco se estan
introduciendo en nuestro ordenamiento juridico, sin que a priori haya ningun tipo de
legislacion al respecto. Por ello para la correcta aplicacion de este tipo de cldusulas deberemos
de observar cautelosamente la doctrina reciente asi como algunas de las sentencias del TS mas
relevantes, véase la Sentencia del Tribunal Supremo de 3 de septiembre de 2010y la de 30 de

junio de 2000.

Dicho esto, respondiendo a la pregunta del cliente, a grandes riesgos este tipo de

clausula tiene algunas de las siguientes funciones:

a) Funciones generales: Como bien hemos comentado en la pagina anterior entendemos
que este tipo de clausulas que, generalmente establece el vendedor, sirven para reducir
el tiempo dilatorio de la compraventa, es decir, buscan reducir el tiempo el que el
comprador invierte en adquirir la detallada informacion de la sociedad a adquirir. Por
ello, es bien sabido que dichas clausulas estdn estrechamente ligadas con todo el
proceso de Due Diligence, proporcionando al comprador la informacion més relevante
respecto a la compraventa y por supuesto para garantizarse que la informacion obtenida
del Due Diligence es cierta. Esta garantia que acabamos de comentar se desarrolla
también al transmitir ciertos riesgos al vendedor, riesgos que ocasionalmente
corresponden al comprador. De este modo, las manifestaciones y garantias resultan,

valgame la redundancia, una garantia sobre la propia Due Diligence. Como ejemplo de
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b)

esto, si tras la Due Diligence legal y fiscal realizada a HP por XYZ y ABC surgieran
nuevas contingencias, se podria entender que incurrimos en una actuacion no diligente
corriendo con los riesgos de dicha potencial contingencia. Sin embargo si la clausula
de manifestaciones y garantias incluyese dicha contingencia lograriamos trasladar el
riesgo al vendedor. En la Sentencia del Supremo de 3 de diciembre de 2010, citada
anteriormente, encontramos justo la ejemplificacion de esta declaracion, respondiendo
el vendedor sobre situaciones financieras de su empresa que no fueron detectadas por

el comprador en el proceso de diligente auditoria.

Funciones especificas al caso: Como asesores de XYZ y ABC, detectar en la Due
Diligence una contingencia fiscal de alta relevancia nos hace saltar todas las alarmas.
En primer lugar, por supuesto que en las negociaciones de dicho contrato serad
necesario exigir a IESA asumir el riesgo de dicha contingencia, respondiendo de la
misma (independientemente del problema de los activos de IESA que se tratard a
continuacion). Pero es que ademds, deberemos de negociar dicha cldusula de
manifestaciones y garantias, exigiendo afadir a la misma mucha mdas informaciéon y
contenido teniendo en cuenta el plus del poder de negociacion que ostentamos tras
detectar una contingencia relevante no comunicada anteriormente por el vendedor.

Dicho esto, sugerimos negociar e incluir en dicha cldusula entre otras cosas:

Garantizar que la sociedad HP no se encuentra inmersa en procedimiento

judiciales o administrativos.

- Garantizar que HP se encuentre al corriente del resto de sus obligaciones
fiscales, asi como de sus obligaciones sobre proteccion de datos.

- Que los estados financieros presentados y evaluados en la Due Diligence por
parte de XYZ y ABC son correctos y representan la fiel imagen econdmica de
la mercantil.

- Garantizar que no existen obligaciones administrativas y laborales (lo
incluiremos pese a conocer que actualmente carece de trabajadores)

- QGarantizar que, efectivamente IESA es titular del 100% del capital social, no

existiendo asi ningun socio mas.

27



- Garantizar que todos los derechos de propiedad intelectual o industrial seran

transmitidos en la compraventa

Dicho esto, habiendo dejado clara nuestra posicion al negociar las manifestaciones o
garantias, conviene abordar la segunda parte de la consulta. ;Surgira algun problema o peligro

para nosotros que EISA no disponga de mas activos en balance aparte de HP?

Evidentemente. Para comenzar, concierne observar si nos encontrariamos en un
supuesto de asistencia financiera prohibida segiin como dispone el articulo 143 LSC para las
S.L. De incurrir la misma, el hecho causante seria prestar en garantia indirectamente las
propias acciones de HP (ya que son el unico activo de IESA). Sin embargo, tras un
pormenorizado estudio, concierne exteriorizar a los clientes que pese a que es un tema que
presenta ciertos riesgos, la doctrina mayoritaria afirma que no incurriria en un problema de
asistencia financiera, para empezar porque la clausula de manifestaciones y garantias no son
consideradas garantias en sentido estricto para nuestro ordenamiento juridico. La finalidad de
las mismas no deja de ser la de informar y otorgar mas seguridad al comprador de la
operacion, por lo que al ser consideradas como una “informacion” la doctrina no considera que
tengan contenido patrimonial directo, motivo por el cual no se cumplirian los requisitos de
asistencia financiera financiera. Pese a ello, como alternativa de antemano se avisa de que por
lo que hemos comentado, sera imposible establecer una garantia directa sobre dicha

contingencia pues en ese caso si incurrimos en asistencia financiera prohibida.

Como alternativa idonea para el presente caso venimos a proponer a los sefiores
clientes la que a nuestro juicio representa la mejor alternativa a efectos de solucionar la
situacion que ha desencadenado la contingencia de IVA antes mencionada. Una especific

indemnitie.

Dicho tipo de obligaciones, muy habituales en el derecho inglés, son obligaciones que
asume el vendedor para reparar un dafio especifico como consecuencia de una potencial
reclamacion de un tercero. La principal caracteristica de este tipo de obligaciones reside en que
las mismas no se articulan estrictamente como indemnizaciones por incumplimiento, sino que
representan indemnizaciones para cubrir determinadas contingencias o riesgos que de

antemano han sido ya conocidas por el comprador. De esta manera, nosotros podremos
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cubrirnos del potencial dafio o contingencia que se derivaria del error de IVA. Mientras que las
manifestaciones y garantias desempefian, tal y como comentamos anteriormente, una funcion
en su mayoria de informar y de atribuir responsabilidades, las indemnities atribuyen

indemnidad en una ponderacion de riesgos entre comprador y vendedor.

Dicha clausula por otro lado, tiene una naturaleza indemnizatoria y no garantista, pues
las partes acuerdan indemnizar porque se identifica un concreto riesgo, y lo razonable y
sensato es que lo asuma quien va a recibir el precio de la operacion al efectivamente haberse
descubierto la contingencia antes de la compraventa. En otras palabras, el vendedor asumira el
riesgo de esa contingencia en caso de que suceda, quedando totalmente indemne el comprador.
Esta naturaleza indemnizatoria de nuevo nos vuelve a avalar para asegurar a vosotros clientes

que no incurririamos en asistencia financiera prohibida de ninguna manera.

Tras una pormenorizada explicacién de nuestra perfecta solucion y alternativa para el
aludido caso, proseguiremos la explicacion exponiendo la operativa de funcionamiento de las

obligaciones indemnities.

Para comenzar, en la negociacion con IESA trataremos de imponer que la duracion de
la obligacion a indemnizar continue hasta que prescriba la contingencia de IVA. Esto equivale
segn el TS, el TEAC y el articulo 66 LGT a 4 afios a contar desde el Gltimo dia de plazo para
la presentacion de las liquidaciones trimestrales o mensuales de IVA o desde el ultimo dia de
plazo para la presentacion del Resumen Anual. Respecto de la cuantia a negociar con IESA,
deberemos lograr que el quantum indemnizatorio cubra gastos e intereses a soportar por HP en
caso de que sea sancionada dicha contingencia. De hecho, como idea a barajar de cara a la
futura negociacion, estimamos que seria oportuno sugerir a IESA la posibilidad de que la
misma contrate un seguro a efectos de cubrir el riesgo de la indemnitie, siendo el tomador del

seguro HP.

A la hora de redactar la cldusula, deberemos tener en cuenta que sera importante que la
misma surta su efecto de forma automadtica en cuanto se materialice el riesgo que estaba
previsto, siendo ocurrente incluso la posibilidad de no contener la misma cldusula en la
escritura de compraventa, sino materializarla de forma separada al contrato. ;Por qué?
Simplemente entendemos que como asesores juridicos de la compraventa es de alto interés

tratar de salvaguardar lo mejor posible la confidencialidad de la clausula en si, pues dar a
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conocer a terceras partes la contingencia resulta un perjuicio en todos los sentidos para
nosotros. Por ultimo, aclarar que el acreedor de la obligacion a indemnizar por la asuncion de
riesgos serd el comprador o la sociedad adquirida a conveniencia de nuestros intereses, a

efectos de barajar ambas posibilidades para futuras implicaciones fiscales.

En principio ABC y XYZ disponen de fondos suficientes para adquirir HP, pero dado
que esta ultima tiene 500 millones de euros disponibles en la caja, estan valorando la
posibilidad de utilizar la totalidad o parte de esos 500 millones para pagar el precio de
compra (HP no acepta distribuir dicho importe como dividendo con caracter previo a la
compra por motivos fiscales). ;Es posible realizar dicha operacion y que la Sociedad o
bien pague por cuenta de los Socios o bien les facilite un préstamo a estos? ;Por qué?

(Existen otras alternativas?

En la presente cuestion, interesa a ustedes clientes conocer la posibilidad de, dados los
500 millones de Caja de HP, utilizar los mismos para financiar la operacion, bien pagando
directamente la operacion o bien facilitando un préstamo a los nuevos socios.
Lamentablemente existe un problema y no precisamente pequefio para desarrollar esa
operacion, girando todo en torno a lo que comtinmente es conocido como asistencia financiera

prohibida, localizando la misma respecto de las S.L. en el articulo 143 LSC:

“l. La sociedad de responsabilidad limitada no podra aceptar en prenda o en otra
forma de garantia sus propias participaciones ni las participaciones creadas ni las

acciones emitidas por sociedad del grupo a que pertenezca.

2. La sociedad de responsabilidad limitada no podra anticipar fondos, conceder
créditos o préstamos, prestar garantia, ni facilitar asistencia financiera para la adquisicion
de sus propias participaciones o de las participaciones creadas o las acciones emitidas por

sociedad del grupo a que la sociedad pertenezca”.

Dada la dificil comprension del asunto, esta parte interesa desarrollar a fondo esta
cuestion en concreto, dado que es muy importante que nuestros clientes conozcan el alcance de
la prohibicion en aras de desarrollar el proceso de compraventa de una forma segura, teniendo
en cuenta las duras consecuencias en las que incurrimos en caso de incurrir en una asistencia

financiera prohibida de la magnitud que se nos ha exteriorizado en la consulta.
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Dicho esto, en primer lugar la asistencia financiera consistiria en una serie de actos que
realizard la sociedad HP a efectos de facilitar la adquisicién de sus propias acciones a terceros,

en este caso ABC y XYZ por supuesto.

Dentro de la propia comprension de lo que resulta ser la asistencia financiera, conviene
asi desgranar el concepto en lo que serian los elementos esenciales que formaran el mismo, los

cuales ya hemos hecho alusion a ellos en esta argumentacion:

- Las participaciones de HP.

- Terceros ajenos a la sociedad que buscan adquirir las participaciones, en el caso ABCy
XYZ.

- Facilidades articuladas por la sociedad HP en aras de hacer mas atractiva la adquisicion

de sus propias participaciones.

Estos 3 conceptos desarrollados vienen a converger en la idea de que el dinero que
tiene la sociedad HP en caja (500 millones) seré utilizado para financiar o hacer mas atractiva
la adquisicion planeada de ABC y XYZ, pagando directamente el precio de la Compraventa o
emitiendo un préstamo a los Socios. Esta operacion, de acuerdo con el ya expuesto articulo

143 LSC estara prohibida, en concreto por lo dispuesto en el apartado 2 del articulo.

Esta disposicion prohibitiva del articulo 143 LSC tiene su razén en la proteccion de
intereses en la legislacion tanto comunitaria como espafiola, intereses de ciertos sujetos que se
pueden ver afectados por la operacion, los cuales a posteriori destacaremos. Algunas de las

necesidades que se buscan conseguir con esta prohibicion podrian ser:

- Por un lado, con ella se busca evitar potenciales abusos desarrollados por los
administradores de la sociedad. Estos ostentan ciertos poderes de decision societarios
que deben de ser limitados por la legislacion a efectos de que no se abuse de los
mismos. Un claro ejemplo de esta problematica seria que los administradores sociales
podrian facilitar la adquisicion de participaciones o acciones a terceros de su confianza
en aras de reforzar su situacion y poder en la sociedad. Este acto que utilizamos de
ejemplo devengaria en que los administradores facilitasen a personas de confianza un
sencillo acceso a organos de gobierno societario (Junta General) asegurando asi su
posicion reforzada en la administracion societaria y por supuesto, atentando contra los
intereses de los socios vulnerando la igualdad de trato en la adquisicion de

participaciones y de la propia sociedad o interés social, alterando artificialmente los
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mecanismos decisorios de la Junta, como las mayorias sociales. En definitiva, en lo que
respecta a los administradores la asistencia financiera simboliza entre otras cosas un
mecanismo de control ante el abuso de poderes ejercicio por el administrador/es en

concreto.

- Por otro lado, otra de las grandes protecciones que justifica la ratio legis de la
asistencia financiera prohibida es la proteccion del patrimonio social. El legislador asi
busca que se respeten los principios de integridad del capital social, asegurando
seguridad en la actuacion societaria, tanto por la solvencia, como por la defensa del
interés social. Es decir, se consigue asi que los recursos de la sociedad se utilicen para
la consecucion del objeto social y ademds asegura los intereses de los distintos
acreedores al conseguir evitar que las sociedades vean mermado su propio matrimonio
tras asistencias financieras que pueden llegar a falsear la informacion del capital social

de las mercantiles.

Habiendo desarrollado estas dos consecuencias de la asistencia financiera, que por
supuesto facilitaran la comprension de ustedes clientes de cara al mero concepto juridico que
simboliza, conviene ahondar en un concepto ya sacado a colacion, la ratio legis de la asistencia
financiera y la defensa de los intereses, ahora si poniendo la lupa sobre nuestro ejemplo en

cuestion.

La asistencia financiera prohibida, tal y como se ha hecho visible en los dos anteriores
ejemplo protege una serie de intereses, que en el presente caso los entenderiamos vulnerados

de la siguiente manera:

- Interés social: Se busca proteger que el capital de la mercantil sea utilizado para la
mera consecucion del objeto social de la misma. En el presente caso, si HP financiase
con su propio capital la compraventa, dichos recursos econdémicos estarian siendo
utilizados para hacer mds atractiva la operacion, por lo que HP dejaria de utilizar
dichos recursos para lograr su objeto social, vulnerando asi en definitiva el interés

social.

- Interés de los socios: Se busca proteger el poder decisorio de la junta general,

protegiendo asi a este 6rgano de un monopolio de control de los administradores. En el
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presente caso, dado que desconocemos si en algin momento entrardn mas socios al
capital de HP, resulta complicado afirmar si dicho interés estd siendo estrictamente

vulnerado.

- Interés de los acreedores: Se busca proteger la realidad patrimonial y la seguridad
juridica del acreedor. En el caso en concreto este interés estaria siendo vulnerado con
creces, al utilizar la totalidad de la Caja en la financiacion de la Compraventa,
pudiendo devenir en potenciales insolvencias de los distintos créditos y préstamos que

solicitaran para el correcto devenir de la mercantil tras la operacion.

La cuestion es que la ratio legis de esta norma prohibitiva evoluciona con el tiempo y
pretende flexibilizar la situacion en tanto en cuanto no se vulneren los intereses antes
comentados. Esto es asi porque esta norma prohibitiva puede llegar a ser un obstaculo en las
operaciones diarias que se efectian en una sociedad, dificultando la actuacion y necesitando de

cierta flexibilidad conforme pasan los afios.

Dicho esto, se procede a analizar la operacion en cuestion a efectos de observar si,
estamos ante un caso de asistencia financiera prohibida o, no se vulneran los bienes juridicos e

intereses mencionados.

El elemento subjetivo de la operacion serd la sociedad que va a ser adquirida, es decir
HP, el elemento objetivo por otro lado es un compromiso patrimonial, que en este caso puede
ser o bien el préstamo a los socios o directamente facilitar fondos para la ejecucion de la
compraventa. Finalmente el objetivo teleologico serd la compraventa, es decir facilitar la

adquisicion de las participaciones de HP.

El veredicto resulta muy contundente, hay sin duda una asistencia financiera prohibida.
Se esta utilizando la totalidad de la Caja de HP para hacer mas atractiva una operacion, donde
se vulneran los intereses sociales y de los acreedores con los motivos que hemos expuesto
antes. Respecto de la vulneracion del interés de los socios, entendemos que no hay vulneracion
del interés y aunque es complicado afirmarlo con contundencia, HP actualmente solo tiene a
IESA como socio, no viéndose afectada el interés de ningtin socio, basicamente por que no hay

mas.
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Dicho esto, habiendo localizado la asistencia financiera prohibida y habiendo
desarrollado una correcta exposicion a ustedes clientes, se procede a continuar la segunda
parte de la respuesta a su consulta, en lo referente a las posibles alternativas a la operacion y
por supuesto, potenciales consecuencias juridicas e infracciones derivadas de realizar la

operacion.

Comenzando asi por las alternativas, buscamos subsanar la desproteccion de los bienes
juridicos vulnerados que hemos comentado, por lo que lo primero que se podria proponer en
aras de proteger el interés de los acreedores seria un aumento de capital seguido de una
reduccion de capital. La idea por ende seria comenzar la operacion realizando una ampliacion
de capital con cargo a reservas para posteriormente realizar una disminucion de capital para
movilizar el capital de la sociedad a los socios. ;|Qué conseguimos asi? Pues por una parte
reforzar el interés de los socios, sometiendo el acuerdo a Junta y pudiendo el mismo ser
impugnado por la via del articulo 204 LSC al ser contrario al interés social y por otro lado el
interés de los acreedores el cual resulta crucial en la operacion. Dicho interés se reforzara al
someter a la tutela especial en caso de reducciones de capital en la SL, consistiendo nada mas
ni menos en la responsabilidad solidaria de los socios, oponible a terceros y con un plazo de
prescripcion de 5 afios, obligdndonos asi a nosotros constituir una reserva indisponible para

evitar esa potencial responsabilidad.

Por otro lado, otra alternativa seria realizar una leveraged buy out (LBO) o adquisicion
apalancada. Esta modalidad de adquisicion tiene sus bases en el articulo 35 de la Ley 3/2009
de Modificaciones Estructurales, consistente en satisfacer con financiacién ajena una
adquisicion de una sociedad target para posteriormente saldar el apalancamiento con los
propios activos (en este caso con la Caja de HP). De esta manera a efectos practicos
conseguimos también financiar la operacion con los propios activos de HP, lo cual entendemos
que es uno de los objetivos de ustedes clientes para esta operacion, al pagar los costes de

financiacion con los activos y los flujos de efectivo.

Para realizar la operacién seria consecuente crear una SPV que se apalanque para
posteriormente fusionarla con la sociedad target, quedando el patrimonio de ambas integrado
en la sociedad resultante, donde en el activo se encontraria el capital de HP y en el pasivo el
endeudamiento realizado por la SPV, ademas del propio pasivo de HP. De esta manera, HP a

efectos practicos soportaria la financiacién con su propio capital. Ademads, realizando la
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operacion a través de esta idea conseguimos salvaguardar los intereses que hemos comentado

anteriormente a través de lo previsto en el articulo 35 LME.

Procedemos a plasmar los requisitos del propio articulo para la mayor comprension de

ustedes clientes:

“1.“ El proyecto de fusion debera indicar los recursos y los plazos previstos para la
satisfaccion por la sociedad resultante de las deudas contraidas para la adquisicion del

control o de los activos.

2.“ El informe de los administradores sobre el proyecto de fusion debe indicar las razones
que hubieran justificado la adquisicion del control o de los activos y que justifiquen, en su
caso, la operacion de fusion y contener un plan economico y financiero, con expresion de los

recursos y la descripcion de los objetivos que se pretenden conseguir.

3.“ El informe de los expertos sobre el proyecto de fusion debe contener un juicio sobre la
razonabilidad de las indicaciones a que se refieren los dos numeros anteriores, determinando

ademas si existe asistencia financiera.

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

acuerdo undnime de fusion”.

Como pueden observar se requeriran medidas de informacién adicionales en el
proyecto de fusion, asi como un informe de expertos independientes a efectos de identificar
asistencia financiera prohibida. Con estas condiciones imperativas conseguimos por ende
informacion reforzada a socios y acreedores, asi como mayor responsabilidad por parte de los
administradores con el fin de proteger los intereses ya comentados. De esta manera la
operacion de fusion por la via del 35 LME sanaria la asistencia financiera, quedando como una

buena alternativa para nuestro proyecto.

Por ultimo, habiendo plasmado un par de alternativas eficientes para la contingencia de
la asistencia financiera prohibida, conviene exteriorizar las consecuencias negativas que

tendria realizar la operacion.
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La primera consecuencia serd la nulidad de pleno derecho de la asistencia juridica (no
la de la compraventa), en virtud del articulo 6.3 CC. Ademads, se derivaran una serie de

responsabilidades:

- Responsabilidad mercantil a través del articulo 236 LSC con un plazo de prescripcion
de 4 afios.

- Responsabilidad administrativa articulada a través del articulo 157 LSC con un plazo
de prescripcion de tres afios en forma de multa equivalente a la asistencia financiera
prestada.

- Responsabilidad penal en caso de causar perjuicio al patrimonio administrado,
suponiendo inclusive antecedentes penales a administradores e inhabilitacién para
administrar patrimonios ajenos.

- Responsabilidad concursal, calificacion de concurso como culpable y responsabilidad

de los administradores por el déficit de deuda no cubierta.

En unidad de acto con la adquisicion, esta previsto que, entre otras cuestiones, HP
traslade su domicilio social a Madrid y se revoquen los actuales poderes generales
vigentes, otorgandose unos nuevos. ;Qué organos seran los encargados de la adopcion de
dichos acuerdos? ;Como deberian documentarse los mismos, que formalidades deberan

cumplirse para su plena eficacia y que personas, en su caso, deben llevarlas a cabo?

La siguiente cuestion que interesa conocer ustedes clientes concierne respecto de un
par de cuestiones a realizar de forma simultanea a la adquisicion, como seria la revocacion de
los poderes generales actuales en la mercantil y el cambio de domicilio social de Mélaga a

Madrid.

Dicho esto, para facilitar nuestro asesoramiento, individualizaremos ambas cuestiones
de cara a exponer pormenorizadamente dichos procedimientos, comenzando asi con el cambio
de domicilio social de HP de Malaga a Madrid. El domicilio social simboliza aquel lugar

donde radica la principal actividad o explotacion de la mercantil o donde tiene su centro de
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direccion o efectiva administracion. Dicho esto, acabamos de presentar el primer requisito a
solventar para el cambio de domicilio. Madrid debera de representar el establecimiento
principal o explotacion donde la sociedad desarrolla su objeto social, o como alternativa, situar
el organo de administracion alli. Dado que lo mas sensato y sencillo para nuestros intereses
serd la segunda opcion, deberemos tener en cuenta el “como” situar el organo de
administracion alli. La doctrina mayoritaria aboga por que debe de existir una estructura fisica
estable (véase una oficina administrativa o al menos comercial), aunque luego a efectos
practicos no habra problema con que el 6rgano de administracion y la Junta General se retinan
en otro sitio. Debemos de entender que, a estos efectos se trata de proteger el ordenamiento
juridico de los potenciales fraudes en orden a la eleccion del domicilio, asi como de las

sociedades ficticias.

El cambio de domicilio social deberé indicar expresamente la calle o plaza y nimero
de local, asi como el término municipal donde radica, asi lo ha confirmado la DGRN en sus
resoluciones de 12 de septiembre de 1985 y 11 de octubre de 1993 y, ademas supondréd una
modificacion estatutaria, por lo que concierne poner el punto de mira en los requisitos de las
modificaciones estatutarias, en el articulo 285 LSC, asi como en el articulo 19 RRM. Respecto
del citado anteriormente articulo 285 LSC, concretamente en el apartado segundo,
encontramos que el cambio de domicilio social en territorio nacional serd acordado
directamente por el 6érgano de administracion, sin necesidad del intervencionismo de la Junta.
Por ende, concierne solicitar a IESA la informacidn estatutaria, teniendo en cuenta que la
unica manera de que la junta general asuma la competencia de esta manera es que en los
estatutos de forma expresa se despoje al consejo de administracion de dicha competencia. A
efectos practico, este requisito de *ser despojado expresamente de competencia* Significa que
tras la entrada en vigor del Real Decreto-ley 15/2017, de 6 de octubre se apruebe una
modificacion estatutaria donde, expresamente se diga que el 6rgano de administracion ya no

ostenta ese poder.

Respecto de los requisitos inherentes a una modificacion estatutaria, debemos tener en
cuenta que la misma debe de constar en escritura publica, con testimonio notarial del acuerdo
realizado por el 6rgano de administracion e inscribirse en el RM. La escritura publica debera
de contener una transcripcion literal de la propuesta de modificacion estatutaria. Una vez
otorgada la escritura debera de inscribirse en el Registro, el cual remitira oficio telematico del

acuerdo para su publicacion en el BORME, dando asi oponibilidad a terceros.
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Respecto de los requisitos del articulo 19 RRM, interesa primero destacar la necesidad
de presentar una certificacion literal en soporte papel de la hoja registral expedida por el
Registro Mercantil de origen que comprenda todas las inscripciones, asi como las cuentas
anuales de los ultimos 5 afos a efectos de que se trasladen a la nueva hoja que se abrird en el
RM de destino. Evidentemente este requisito surge a posteriori de que, en el Registro
Mercantil de Malaga en este caso, se presente el documento que acredite el acuerdo del
traslado del domicilio social realizado por el 6rgano de administracion o la junta en los casos
que hemos comentado anteriormente. Dicha certificacion tendrd una vigencia de tres meses
desde su expedicion tal y como dispone el articulo 19.3 RRM. En segundo lugar, el registrador
haré constar la certificacion antes referenciada en el documento en el que se solicit6 el cambio
de domicilio social, diligenciando asi el Gltimo asiento practicado en el Registro Mercantil de
Malaga con el que se cierra por ende la implicacién de este Registro. Posteriormente, el
Registro Mercantil de Madrid transcribira todo el contenido que habremos expuesto en la

certificacion comentada, reflejando en la nueva hoja el cambio de domicilio por supuesto.

Pasando ahora si a la segunda parte de la cuestion planteada por ustedes clientes, se
procede a exponer el desarrollo del modus operandi de la revocacidn de los poderes generales
actuales en la sociedad HP. Para ello, comenzamos destacando la utilidad de los articulos 185
LSC y 186 RRM, donde nos presentan la tan reiterada idea de que la representacion societaria
sera una materia siempre revocable. Dicho esto, concierne exteriorizar que la representacion
mercantil se extingue de la misma manera que lo haria un contrato de mandato, regulado en el
articulo 1732 CC. Una de las causas de la extincion de dicho mandato sera la revocacion
expresa del representante, siendo competente para ello el propio 6rgano de administracion. En
términos generales, el procedimiento serd sencillo, tras confirmar que dicen los poderes
otorgados y revisar si hay algunas limitaciones estatutarias, el administrador revocara poderes
de forma tacita o expresa, es decir, estableciendo un nuevo mandatario para realizar las
mismas actividades que el anterior (1735 CC) o revocando directamente el mandado a
voluntad (1733 CC). Por tultimo, solo faltard elevarlo a publico e inscribirlo en el RM para

conseguir que tenga eficacia frente a terceros.
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Tan pronto adquieran el capital social de HP, la intencion de ABC y XYZ (dada la
excelente relacion que ABC tiene con un sindicato bancario aleman) es refinanciar la
compaiiia y repagar anticipadamente toda la deuda existente (tanto la Deuda con Bancos

como la Deuda con Socios). ;Seria posible realizar esta operacion y, en su caso, como?

En la presente y penultima cuestion interesa a ustedes clientes conocer sobre la
posibilidad de refinanciar la deuda que ostenta la compaiia, repagandola en su totalidad de
forma anticipada con la ayuda de un sindicato bancario aleman. Por ello concierne abordar los

diferentes tipos de deuda visibles en el pasivo de la compaiiia:

e Deuda procedente de un contrato con Banco Espafiol, S.A. por importe de 400 millones

de euros.

e Deuda que IESA concede a HP a través de un préstamo participativo por importe de

100 millones de euros.

Entendemos que amortizar anticipadamente la financiacion del banco no daria a priori
ningun problema pese a que desconocemos las exactas condiciones del habido contrato por lo
que rogamos a ustedes clientes nos lo faciliten para completar asi adecuadamente el
asesoramiento legal. En cualquier caso, lo normal seria entender que la amortizacion
anticipada total es mas que factible, pagando la totalidad del capital pendiente de amortizacion
mas los intereses devengados hasta la fecha de la amortizacion anticipada. Por tltimo, destacar
que seria de esperar que la entidad financiera Banco Espafiol, S.A. trate de cobrar comisiones
por la amortizacion anticipada del préstamo, consistiendo probablemente en un porcentaje

sobre la cantidad amortizada antes del vencimiento.

Por otro lado, en lo que respecta a la amortizacion anticipada del préstamo
participativo nos encontramos con una contingencia. Teniendo en cuenta que, desde 2014 los
intereses de un préstamo participativo a entidades del grupo no son deducibles, cada vez se
hace mas frecuente encontrar la voluntad de las mercantiles de amortizar anticipadamente este
tipo de préstamos. Sin embargo, conviene destacar y exponer el articulo 20.1. b) del Real

Decreto-ley 7/1996:
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“(..)b) Las partes contratantes podran acordar una clausula penalizadora para el caso
de amortizacion anticipada. En todo caso, el prestatario solo podra amortizar
anticipadamente el préstamo participativo si dicha amortizacion se compensa con una
ampliacion de igual cuantia de sus fondos propios y siempre que éste no provenga de la

actualizacion de activos”.

Como observamos, en caso de que sea el prestatario quien implore la amortizacion
anticipada, se emanara una obligacion de aumentar los fondos propios en una cuantia igual a la
amortizacion anticipada, todo ello en aras de proteger debidamente a los anteriores acreedores
de la mercantil, con deudas cuyo vencimiento sea anterior al préstamo participativo. Todo ello
porque, si el préstamo participativo se paga anticipadamente, de forma indirecta se estaria
poniendo en riesgo el pago de la deuda de los demas acreedores anteriores, teniendo en cuenta
ademas que, los préstamos participativos en orden de prelacion de créditos, se situaran siempre

después de los acreedores comunes.

En definitiva, ambos préstamos se pueden anticipar sin problema a priori, con la
salvedad de lo dispuesto respecto al préstamo participativo, que exigira la materializacion de
una reserva indisponible que aumente los fondos propios en la misma cuantia que pretendemos
amortizar anticipadamente, es decir se necesitaran 100 millones de euros adicionales para
realizar la operacion a no ser que se pacte con los acreedores lo contrario (a fin de cuentas el

bien juridico protegido es el interés de los acreedores).

Continuando con el desarrollo de la pregunta, concierne exponer que la operacion de
financiacion sindicada seria totalmente posible, por lo que a continuacion se procede a exponer
detalladamente la figura juridica a realizar, las fases para realizar con éxito la financiacion
sindicada, asi como algunas contingencias a evitar.

Para ello, se comienza exponiendo el concepto de la financiacion sindicada, como un negocio
juridico de préstamo y/o crédito donde hay una pluralidad de prestamistas y acreditantes que
de forman conjunta (sindicada) se obligan a conceder un préstamo o poner a disposicion

dinero de forma mancomunada a una mercantil.

El contrato de financiacion sindicada lleva consigo diversas ventajas, entre las que
podriamos destacar la distribucion de riesgo entre diferentes bancos, ademas de por supuesto

la capacidad de financiar proyectos de un tamafo considerable que, dificilmente podrian ser
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financiados por un solo banco. Otra gran ventaja de esta modalidad de financiacion seréd que,
con la ayuda de un préstamo sindicado optimizaremos los costes de transaccion, documentos y
procedimientos, ademds de pagar menos coste por nuestra parte que el que resultaria de

financiarse con diferentes préstamos unilaterales no sindicales.

Dicho esto conviene reiterar en la explicacion del concepto de financiacion sindicada el
caracter mancomunado de las obligaciones del sindicato. Esto quiere decir que, en caso de que
un miembro del sindicato incumpla su obligacion, el resto de miembros del sindicato no seran
responsables del incumplimiento, no pudiendo dirigirse la sociedad financiada contra el resto

para suplir la obligacion incumplida por la entidad que no cumpla su obligacion.

Dicho esto, concierne exponer las fases que deberan afrontarse para realizar con éxito

la financiacion sindicada:

En primer lugar, ustedes clientes han decidido como objetivo de la financiacion
amortizar anticipadamente ambas deudas visibles en la contabilidad de HP, es decir préstamo
con el Banco Espanol, S.A. por importe de 400 millones de euros y, el préstamo participativo
concedido por IESA a favor de HP por importe de 100 millones de euros. Teniendo
identificado el motivo de la financiacidn, se comenzara enviando un modelo con el
compromiso de la financiacion, asi como un acuerdo de confidencialidad a toda entidad
interesada en la financiacion. En dicho modelo incorporaremos nuestra necesidad de capital
(500 millones en nuestro caso) asi como las condiciones esenciales del contrato como el tipo
de amortizacion, intereses... Una vez que una de las entidades acepte este precontrato se
realizard un contrato de comisién mercantil en el que la entidad financiera se comprometa al

negocio de los términos generales de la financiacion con el resto de entidades del sindicato.

En segundo lugar, se proseguira con la negociacion de la entidad financiera que haya
recibido la carta de mandato, donde se utilizara el term sheet propuesto por ustedes clientes
para elaborar cartas de invitacion a las distintas entidades financieras potencialmente
interesadas. Este proceso suele realizarse también bajo la preparacion de un information
memorandum dirigido a las entidades interesadas. Este documento se equipara al term sheet
solo que profundiza un poco mas en la informacion, sobre todo en la informacién financiera de
la financiada a efectos de devolver la deuda. Finalmente, se concluye esta fase firmando el

contrato de financiacion sindicada, mientras que la entidad MLA (sociedad con la que se llevo
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a cabo el contrato de comisiéon mercantil) percibird una remuneracion que operarda de forma
independiente a la posterior remuneracion que surgird fruto de la financiacion. En este
momento, ya firmado el sindicato, se designara a la entidad MLA como banco agente (a través
del mismo contrato de comision mercantil realizado anteriormente) a efectos de que actlie en
nombre y representacion del sindicato al completo, velando asi por las relaciones con ustedes
clientes y ejerciendo la labor de supervisar el cumplimiento del contrato por el sindicato. De
igual manera a lo dispuesto anteriormente, este nuevo contrato exigird por nuestra parte una

nueva remuneracion al ahora banco agente, ajena a la percibida por la financiacion.

La ultima fase comprendera la puesta a disposicion de fondos por parte del sindicato a

ustedes clientes, asi como su posterior amortizacioén o potencial novacion, refinanciacion...

Una vez sintetizado el proceso de la referida financiacion, se procedera a abordar
algunas de las potenciales problematicas susceptibles de ser anticompetitivas, asi como las

recomendaciones con las que se acompaia a efectos de prevenir dichas contingencias.

En primer lugar, durante la fase primera, una vez que las potenciales entidades
financieras reciben el Request for Proposal, cada entidad por su cuenta suele consultar con sus
organos internos a efectos de encontrar respuesta sobre la oferta de la parte que requiere la
financiacion. En este preciso momento puede darse una situacion en la que los organos
internos presionen internamente a la entidad financiera para lograr descubrir que mas
entidades han obtenido el RFP, inclusive pudiendo llegar a intercambiar informacion sensible
para ello. Dicho esto, en el punto nimero 2 de la comunicacidon de Directrices sobre la
aplicabilidad del articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea de la
Comisidén, se constituye como una practica concertada de cooperacion horizontal
(incompatible con el mercado interior) el intercambio de datos para las estrategias de las
empresas pues tal y como dispone el apartado 61: “reduce la independencia de la conducta de

los competidores en el mercado y disminuye sus incentivos para competir”.

Posteriormente, tras la firma de la carta de mandato y el correspondiente contrato de
comision mercantil, los riesgos antitrust se reducen, pues las relaciones de la entidad MLA con
el resto de potenciales financieras pasara a ser algo normal a efectos de conformar las debidas
negociaciones. Sin embargo, aun debe de reinar la cautela a la hora de divulgar informacion

respecto de la estrategia de sindicacion, sobre todo acerca de las conductas que busquen el
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aprovechamiento sobre la parte financiada, las cuales pueden ser consideradas

anticompetitivas en virtud del mismo articulo 101 TFUE antes comentado.

Por otro lado, concierne también extremar la precaucion respecto de la posible
consideracion de la figura del sindicato de financiacion como un cartel, pues tal y como afirma
la doctrina, el concepto de sindicato de entidades financieras se equipara a la figura de la
Union Temporal de Empresa (en adelante “UTE”). Bajo términos generales la doctrina y
jurisprudencia han establecido como totalmente licito la creacion de UTE para una licitacion
siempre y cuando las empresas por si solas sean incapaces de contar con las capacidades

técnicas y econdmicas

En lineas generales, dichos principios establecen que la creacion de una UTE para
participar en una licitaciéon es conforme al Derecho de la Competencia si las empresas
concertadas no contaban con las capacidades técnicas y econdmicas para llevar a cabo por si
solas el objeto del proyecto. Por ello, realizando la correspondiente andloga interpretacion
respecto del sindicato bancario serd preceptiva para no ser una accion antitrust, la elaboracion
de informes individuales que evaluen los riesgos y requerimientos del proyecto de
financiacion, que justifiquen la imposibilidad de financiar el proyecto de forma individual.
Todo ello en término de justificar la inviabilidad de la financiacion de forma individual y por

ende de justificar la creacion del referido sindicato.

Por ultimo, deberemos tener en cuenta que serda muy normal que en el contrato de
financiacion sindical se prevea la contratacion obligatoria de una serie de instrumentos de
cobertura para los prestamistas, como lo podrian ser los Swaps o Collars. En lo que concierne
al Derecho de la Competencia debemos concretar si estas coberturas constituyen un contrato
anudado al de financiacion que pudiese ser considerado como préctica colusoria. La CNMC en
la resolucién “Derivados Financieros” considera mds que razonable esta practica de
instrumentos de coberturas en proyectos de estas dimensiones, siendo mas que eficiente para
las entidades bancarias unir préstamos y derivados a efectos de compartir garantias, por lo que

no nos deberiamos de preocupar al respecto.

Por todo lo expuesto sefiores clientes, concierne en aras de mitigar los riesgos de
cometer conductas anticompetitivas; Recomendar adoptar las medidas de compliance con el

Derecho de la Competencia apropiadas, tanto por parte de las entidades financieras como por
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nuestra parte, dejar constancia documental de los propios contactos mantenidos durante el
proceso de negociacion y recordar la politica de clemencia contenida en los articulos 65 y 66
de la Ley de Competencia efectos de reducir y/o dispensar del pago de las multas en caso de

cartel.

De igual modo, tras la venta esta previsto que HP resuelva el contrato de O&M que
actualmente mantiene suscrito y lo sustituya por un nuevo contrato de operacion y
mantenimiento con una sociedad del grupo ABC. Las condiciones de dicho contrato son
ligeramente mas onerosas que las del contrato originalmente en vigor, pero no llegan a
ser consideradas fuera de mercado. ;Es posible sustituir el O&M vy, en caso afirmativo,
que organo(s) deberia(n) aprobar la suscripcion del nuevo contrato y con que requisitos?

JIdentificamos algun riesgo en relacion a dicha resolucion?

En la presente y ultima cuestion interesa a ustedes clientes conocer respecto de la
resolucion del contrato de O&M en aras de sustituir el contrato de prestacion de servicios (en
este caso de operacion y mantenimiento) en favor de una sociedad del grupo ABC. No se nos
expone en su consulta altos detalles acerca de las condiciones de dicho contrato, pero se nos
habla de que, pese a ser més onerosas que las contenidas anteriormente con la mercantil O&M,
no llegan a ser consideradas fuera de mercado. Dicho esto, procedemos a abordar la cuestion
planteada ojeando su implicacion fiscal y el 6rgano que debera aprobar dicho contrato, asi

CcOmo sus requisitos.

Los contratos realizados por la sociedad deberan ser aprobados por el 6rgano de
administraciéon inequivocamente. Los principios de diligencia y lealtad que se derivan del
articulo 225 y ss LSC nos indican que los administradores adoptaran las medidas precisas
necesarias para la correcta direccion y control de la mercantil, de donde se extrapola que el dia
a dia de la sociedad, asi como los aspectos contractuales donde seran competentes la sociedad
seran liderados por los administradores. Ademads, conviene sacar a colacion el articulo 231 bis

LSC titulado “Operaciones Intragrupo”.

Dicho articulo surge tras la Ley 5/2021, la cual busca ofrecer una completa regulacion

en materia de operaciones intragrupo, apareciendo por primera vez en nuestro ordenamiento
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juridico, un régimen de autorizacion y dispensa de dichas operaciones en defensa de los socios
externos de sociedades. En caso de no haber socios externos, no habra conflicto de interés y
por tanto no da lugar a dispensa, entendiendo este caso en aplicacion del articulo 529 vicies

2.a) LSC:

“2. Como excepcion a lo previsto en el apartado anterior, no tendran la consideracion de
operaciones vinculadas:

a) Las operaciones realizadas entre la sociedad y sus sociedades dependientes
integramente participadas, directa o indirectamente, sin perjuicio de lo previsto en el

articulo 231 bis”.

Dicho esto, dado que ustedes no nos han especificado la distribucion de capital de la
sociedad del grupo ABC, damos por supuesto que, no seria de aplicacion el referido articulo,

debiendo de acogernos por ende al articulo 231 bis LSC el que continuamos exponiendo.

En el mismo divisamos que, la aprobacion de las operaciones que realice la sociedad
con otras sociedades del grupo sujetas a conflicto de interés correspondera a la junta general
cuando el valor de la operacion de conjunto sea superior al 10% del activo de la sociedad.
Dado que ustedes clientes no nos han facilitado mas informacion concreta del contrato,
interpretamos que el mismo no va a suponer en ningln caso un importe superior al 10% de los
activos de la sociedad, simplemente por ser el mismo un contrato para la operacién y

mantenimiento de HP, no ostentando por ende legitimacion la junta general.

El apartado siguiente es sumamente importante para explicar el modus operandi de la
suscripcion de dicho contrato en nuestro caso concreto, por lo que procedemos a plasmarlo en

el presente informe para facilitar la comprension del mismo:

“2. La aprobacion del resto de las operaciones que celebre la sociedad con su sociedad
dominante u otras sociedades del grupo sujetas a conflicto de interés, corresponderd al
organo de administracion. No obstante lo previsto en los articulos 228.c) y 230, la
aprobacion podra hacerse con la participacion de los administradores que estén
vinculados y representen a la sociedad dominante, en cuyo caso, si la decision o voto de

tales administradores resultara decisivo para la aprobacion, correspondera a la sociedad y,
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en su caso, a los administradores afectados por el conflicto de interés, probar que el
acuerdo es conforme con el interés social en caso de que sea impugnado y que emplearon

la diligencia y lealtad debidas en caso de que se exija su responsabilidad”.

Comienza el articulo dejando una cosa clara. Para la aprobacion del resto de ejemplo
de operaciones vinculadas entre empresas del grupo sujetas a conflicto de interés no
contenidos en el apartado 1 del presente articulo, serd competente el 6rgano de administracion.

Continuta el articulo exponiendo que, salvo a lo previsto en los articulo 228.c) y 230
LSC (régimen de imperativa abstencion y dispensa), los administradores que estén vinculados
a la sociedad dominante podran votar sin problema, pero en el caso de que sus votos sean
decisivo para la aprobacion del acuerdo se emanara una responsabilidad donde la sociedad o el
socio afectado deberan acordar que el acuerdo es conforme al interés social y que se empleo la

diligencia y lealtad debidas.

En nuestro caso concreto la sociedad con la que vamos a realizar el contrato pertenece
al grupo de empresas ABC, entidad que ostenta el 90% del capital social de HP. A su vez, el
consejo de administracion estara formado por 3 miembros, dos de ellos impuestos por ABC,
por lo que para votar a favor de la realizacion de este contrato sera decisiva su intervencion y
voto a favor, lo que desencadenard que el administrador impuesto por XYZ tenga que probar
que el acuerdo no sea contrario al interés social y que se siguieron los requisitos de diligencia

y lealtad debidos.

Dicho esto, habiendo dejado bien claro que la legitimacion para aprobar la suscripcion
del nuevo contrato la ostenta el 6rgano de administracion, conviene saber ademas que el
mismo articulo 231 bis LSC referenciado anteriormente, en su apartado 3 permite que esta
cualidad sea delegada en organos delegados o en miembros de la alta direccion siempre y
cuando se trate de operaciones celebradas en el curso ordinario de la actividad empresarial
(como es el caso). Esta delegacion en caso de que ustedes la quieran acordar, devengara en la
necesidad de implantar un procedimiento interno para la evaluacion periddica de los requisitos
necesarios. Por otro lado, teniendo en cuenta el 6rgano de administracion de HP, ;Puede el
mismo firmar contratos como érgano colegiado?

La respuesta es que no. El 6rgano de administracion es un 6rgano colegiado limitado
por su propia naturaleza, no pudiendo desempenar funciones ejecutivas. S6lo podrd adoptar

acuerdos delegando asi las funciones ejecutivas a los miembros del consejo, dando asi razén
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de ser a la figura del consejero delegado. El d6rgano colegiado podrd formar por ende via
acuerdo, la voluntad de la persona juridica a efectos de autorizar a un individuo para la

celebracion del citado contrato.

Dando por terminado la exposicion de su consulta respecto del 6rgano encargado de
aprobar y firmar dicha operacion, conviene exponer a efectos contables y fiscales, que

contingencias podrian surgir derivadas de realizar la presente operacion.

El articulo 18 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades
(en adelante LIS) es el encargado de valorar las operaciones vinculadas en el Impuesto de
Sociedades, debiendo tener en cuenta para ello por supuesto su valoracion contable ya que,
como sabemos, no sera necesario realizar modificaciones extracontables bajo la normativa
anteriormente resefiada si la consideracion fiscal y contable de la operacion fuese la misma.
Nos situaremos por ende en la norma 21* del PGC de donde abstraemos que, si el precio de la
operacion difiriese de su valor razonable, la valoracion posterior se realizara acorde con la
naturaleza del elemento. Por otro lado, el articulo 18.1 de la LIS establece que las operaciones

vinculadas entre empresas grupo se valoraran a su valor de mercado.

Establece el articulo 18.1 de la LIS que las operaciones vinculadas se valoraran
conforme a su valor de mercado. Es aqui donde surge la problematica en la aplicacion del
valor razonable en la contabilidad de la empresa. Si este valor razonable no coincide con el
valor de mercado de la operacion, situacion que se da con asiduidad en la valoracion de
instrumentos financieros, la operacion generara un ajuste extracontable por aplicacion de la
valoracion de mercado de la operacion, siendo el valor de mercado el precio que se habria
acordado por entidades totalmente independientes en méximo respeto del principio de libre

competencia.

Por ultimo, conviene reiterar que en el mismo articulo 18 LIS antes comentado,
concretamente en su apartado 3, se devengaran una serie de obligaciones formales para las
entidades que realicen la operacion vinculada como podria ser:

- Mantener la documentacion especifica que se establezca reglamentariamente

(desarrollada en los articulos 16 al 20 RRM) a disposicion de la Agencia Tributaria en

respeto de los principios de suficiencia y proporcionalidad. Dicho contenido solo se
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podra facilitar de forma reducida cuando el Importe Neto de la Cifra de Negocios sea
inferior a 45 millones de euros tal y como dispone el articulo 101 RRM.

Analisis de la operacion vinculada a efectos de saber si el valor asignado es asimilable

al valor de mercado.
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