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Arancel de los

Arancel de derechos de los profesionales de la Procura (Real Decreto 434/2024, de

procuradores 30 de abril).

Cédigo Civil 0 CC de.1g0 Civil (Real Decreto de 24 de julio de 1889 por el que se publica el Codigo
Civil).

DGCI Direccioén General de Comercio Internacional e Inversiones.

LEC Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil (LEC).

Ley de Defensa de la oy .

Coipsissn e LDC Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia.

Ley 19/2003

Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre el régimen juridico de los movimientos de
capitales y de las transacciones econdémicas con el exterior y sobre determinadas
materias de prevencion del blanqueo de capitales.

Ley 1/2025, de 2 de enero, de medidas en materia de eficiencia del Servicio Publico

Seli20zs de Justicia.

Ley del Notariado Ley de 28 de mayo de 1862, del Notariado.

Ley Hipotecaria Ley Hipotecaria, aprobada por Decreto de 8 de febrero de 1946.

LOPJ Ley Organica 6/1985, de 1 de julio, del Poder Judicial (LOPJ).

LSC Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital (LSC).
Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por el que se adoptan y prorrogan
determinadas medidas de respuesta a las consecuencias economicas y sociales de la
Guerra de Ucrania, de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a otras

Ley de Modificaciones situaciones de vulnerabilidad; de transposicion de Directivas de la Union Europea

Estructurales o LME

en materia de modificaciones estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion
de la vida familiar y la vida profesional de los progenitores y los cuidadores; y de
ejecucion y cumplimiento del Derecho de la Unién Europea (mencionado como
“Ley de modificaciones estructurales”, con referencia a la reforma de 2023).

Reglamento Bruselas |
Bis

Reglamento (UE) n.° 1215/2012, de 12 de diciembre de 2012, relativo a la
competencia judicial, el reconocimiento y la ejecucion de resoluciones en materia
civil y mercantil (Reglamento Bruselas I bis).
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Primero. SEPARACION DE NEGOCIOS

A.  Necesidad de una operacion preparatoria

La sociedad Industrias Corellia S.L. es una sociedad holding dedicada a la gestion y
administraciéon de participaciones sociales, activos operativos, licencias y varias

sociedades que conforman un complejo grupo de empresas.
Esta compuesta por:

o Sociedad 1: dedicada al negocio de telecomunicaciones (civil)

o Sociedad 2: dedicada al negocio de telecomunicaciones (defensa)
. El 45% de Desarrollos Yavin, S.L., empresa de software.

o Sociedad 4: especializada en otras lineas de negocio.

o Sociedad 5: enfocada en el negocio internacional.

De cara a una posible venta de la sociedad, lo mas apropiado para lograr mayores
beneficios sera realizar una debida reorganizacién societaria. En su defecto, la
operacion seria juridicamente arriesgada ademas de ineficiente por muchas razones, como

la pérdida de valor de la sociedad o una reduccion en la limpieza de la transaccion.

En cuanto a la pérdida de valor de la sociedad, la apreciacion que hace el fondo de capital
riesgo Damask Holdings respecto de la separacion de los negocios para la venta es mas
que acertada. Bajo las circunstancias actuales de mercado, una compraventa de
participaciones de una sociedad vendida por trozos se cotiza a un precio mas alto por los

compradores que la venta de la sociedad en su conjunto.

Al vender la sociedad de forma disgregada se conseguird atraer a compradores
especializados en cada nicho de mercado. Permitira que cada parte de la sociedad se
negocie con compradores independientes, atrayendo a un mayor numero de potenciales
adquirientes, de tal forma que aumentaria la flexibilidad y se diversificaria el riesgo para

el vendedor, en este caso, Industrias Corellia.

Igualmente, la consideracion que tienen los Srs. Antilles, Ackbar y Erso sobre el liderazgo

de Industrias Corellia en el sector debe emplearse para ver la estructura por separado.

Para aprovechar al maximo todos los beneficios y puntos a favor de la venta de la sociedad
por separado, se recomienda realizar una reorganizacion previa para preservar la

seguridad juridica de la operacion y la limpieza de la transaccion.
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Recomendamos realizar un proceso de Carve-out' para que las sociedades no dependan

directamente de Industrias Corellia, la sociedad holding.

Ademas, en un proceso de compraventa, lo mas probable es que para el comprador tener
que separar las sociedades post-closing” fuese una grave contingencia. Todo sera mucho

mas limpio si se “empaquetan” las sociedades en vehiculos independientes.

Consideramos absolutamente conveniente llevar a cabo una operacion preparatoria

para la venta de Industrias Corellia.

Volver al indice.
Propuesta de reorganizacion societaria del grupo.

Para logar la separacion de las sociedades identificadas como 1, 2 y 5, dedicadas al
negocio de las telecomunicaciones; y la sociedad 4 y el 45% de Desarrollos Yavin,
dedicadas a las restantes lineas de negocio, existen varias alternativas de reestructuracion

societaria que permitirian cumplir con el objetivo marcado.
Procedemos a analizar distintas propuestas:

1°.  Segregacion de las lineas de negocio.

La segregacion consiste en el traspaso en bloque por sucesion universal a una Sociedad
de Nueva Creacion, “NewCo”. Esta detallado en el articulo 61 del Real Decreto-Ley de

2023 que regula las Modificaciones Estructurales® (LME):

“Articulo 61. Segregacion.

Se entiende por segregacion el traspaso en bloque por sucesion

universal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada

' “El carve out se produce cuando una empresa separa una parte de la compaiiia que decide vender. Esto,
dado que no quiere vender la empresa en su totalidad, sino unicamente una parte del negocio”
https://economipedia.com/definiciones/carve-out.html

2 Después del cierre de la operacion.

3 Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por el que se adoptan y prorrogan determinadas medidas de
respuesta a las consecuencias econdmicas y sociales de la Guerra de Ucrania, de apoyo a la reconstruccion
de la isla de La Palma y a otras situaciones de vulnerabilidad; de transposicion de Directivas de la Union
Europea en materia de modificaciones estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida
familiar y la vida profesional de los progenitores y los cuidadores; y de ejecucion y cumplimiento del
Derecho de la Unién Europea.
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una de las cuales forme una unidad economica, a una o varias
sociedades, recibiendo a cambio la sociedad segregada acciones,

participaciones o cuotas de las sociedades beneficiarias”.

Esta opcion es la ideal para vender una rama de negocio. Es una alternativa que permite
beneficiarse de la sucesion universal mediante un proceso simple y rapido, ya que
posibilita trasladar en bloque la unidad econdémica de las sociedades (activos, pasivos,

etc).

Aunque la operacion sea mas compleja que una simple venta de participaciones, al
requerir mayor cantidad de requisitos y documentacion a raiz de la modificacion que hubo
en 2023 respecto de la LME de 2009, es la via més idonea dado que ofrece una mayor

seguridad juridica y transparencia.
En cuanto a su calendario, las principales fases son:

1. Preparacion para la modificacion estructural. Se deberd delimitar el concepto
de unidad econdmica de la sociedad, revisando pasivos, posibles contingencias y
disefiando la estructura de la Sociedad de Nueva Creacion. La duracion
aproximada puede ser de entre 3 a 6 meses, dependiendo de la complejidad y
organizacion de Industrias Corellia.

2. Proyecto de segregacion. Posteriormente, se deberd redactar el proyecto de
segregacion (proyecto de escision del articulo 64 de la LME) recomendando
elaborar un informe para la Junta y posibles acreedores justificando la
modificacion estructural de la sociedad. La duracion aproximada seria de 2 a 4
semanas.

3. Aprobacion por la Junta. Tendran que convocar Junta General para la posterior
aprobacion de la segregacion y, mas que recomendable, elevarlo a publico ante
notario. Esta fase duraria entre 2 a 3 semanas.

4. Porultimo, la constitucion de la NewCo para el cumplimiento y formalizacion
de la segregacion, asi como la inscripcion en el registro y comunicacion a

terceros, que duraria entre 4 a 8 semanas.

Mediante la formalizacion de la operacion de segregacion se conseguiria separar las
sociedades dedicadas al negocio de telecomunicaciones (sociedades 1,2y 5) y el resto de

las sociedades de grupo (sociedad 4 y Desarrollos Yavin). Esas dos ultimas pasarian a

6
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formar parte de la Sociedad de Nueva Creacion de la que Industrias Corellia tendria el

100% de las participaciones como socio unico.

La principal ventaja, sumado a la sucesion universal y agilidad de la operacion, es que los
socios que estan en contra de la reestructuracion societaria no formarian parte de la

NewCo, evitando posibles bloqueos societarios.
2°,  Escision parcial.

En virtud del articulo 63 de la LME:

“Articulo 63. Régimen juridico de la escision.

La escision se regird por las normas establecidas para la fusion en este
real decreto-ley, con las salvedades contenidas en este capitulo,
entendiendo que las referencias a la sociedad resultante de la fusion

equivalen a referencias a las sociedades beneficiarias de la escision”.

La escision parcial es un mecanismo muy parecido a la segregacion por el que se traspasa

la rama de actividad a un NewCo mediante sucesion universal.

La distincion fundamental con la segregacion radica en el destinatario de la
contraprestacion. Mientras que en la escision parcial las participaciones de la sociedad
beneficiaria se adjudican directamente a los socios, en la segregacion es la propia

sociedad segregada la que recibe las participaciones.

La escision parcial vincula directamente a los socios, lo que, como hemos mencionado
anteriormente, podria complicar la venta de las participaciones en caso de que se opongan
a la separacion. Ademas, si hay socios muy minoritarios, como los 8 Altos Directivos que

tienen el 1% de Industrias Corellia, podrian dificultar futuros acuerdos.

Este inconveniente podria mitigarse en caso de que existiesen clausulas de
drag-along/clausula de arrastre en el pacto de socios. Pero, aun asi, no se considera como

una opciodn ventajosa por los inconvenientes que puedan surgir.

El calendario seria idéntico al de la segregacion.



Ana Gamir Portela Dictamen Juridico COMILLAS

3°  Venta directa de las participaciones de las sociedades del grupo de Industrias Corellia.

Laultima alternativa viable es la venta directa del 45% que tiene Industrias Corellia sobre

las participaciones de Desarrollos Yavin y la sociedad 4 a un comprador independiente.

Es un mecanismo significativamente mas rapido y sencillo que las otras dos alternativas,

pero, aun asi, esta opcion tiene grandes dificultades.

La venta directa de las participaciones sociales es una transmision inter vivos ordinaria
(art. 107 de la LSC), que automaticamente activa el derecho de adquisicion preferente del
resto de socios del grupo que no hubiesen renunciado previamente a este derecho en el
momento de la adquisicion por Damask Holdings de la participacion de control de

Industrias Corellia en 2022.

En caso de que los socios estén en contra de la venta, podrian paralizar la operacion de

manera inmediata.

Ademas, no permitiria segregar ambas sociedades en una misma unidad funcional, siendo

una opcioén no tan recomendada.

La duracion de este procedimiento seria muchisimo menor, pero tiene mayor peligro de

bloqueo.

1. En caso de elegir esta alternativa, deberd prepararse la documentacion de la
sociedad para un posterior proceso de Due Diligence por parte del comprador.
Asimismo, comenzara el proceso de negociacion entre la sociedad compradora y
vendedora.

2. Se debera comunicar al resto de socios la intencion de vender a un tercero la
sociedad, lo que activa el derecho de adquisicion preferente y con ello un grave
riesgo para la sociedad.

3. Si se logra concluir con una buena oferta tras el proceso de negociacion, se
procederd a la elevacion a escritura publica y la actualizacion del libro de socios

y registro mercantil.

Es un proceso bastante mas rapido, pero con alto riesgo de encontrar dificultades en el

proceso de formalizacion de la modificacion estructural.

Volver al indice.
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Opcion seleccionada: la segregacion.

Por todo lo expuesto anteriormente, la mejor alternativa sera la segregacion del 45%
de Desarrollos Yavin y la sociedad 4 creando una Sociedad de Nueva Creacion, de la

que sera socio unico Industrias Corellia, S.L.

De esta forma, conseguiremos separar las sociedades para su posterior venta en dos
bloques, por un lado, Industrias Corellia con las tres sociedades identificadas como 1, 2
y 5;y, por otro lado, una NewCo con la sociedad identificada como sociedad 4 y el 45%

de Desarrollos Yavin.

Para su venta, debemos tener en cuenta el concepto de “actividad esencial” del articulo

10 de los estatutos sociales de Industrias Corellia para analizar las aprobaciones

necesarias.

Para la transferencia de cualquier tipo de actividad esencial se requiere el voto favorable

de 90%:

“Los acuerdos de la Junta General se entenderan validamente
adoptados si se aprueban con la mayoria exigida en la Ley de
Sociedades de Capital o en otras Leyes que resulten de aplicacion, si
bien para la transferencia de actividades esenciales desarrolladas
hasta ese momento por la sociedad se requerird el voto favorable de
al menos el 90% de los votos correspondientes a las participaciones

sociales en que se divida el capital social ™.

Para poder concluir qué es lo que comporta como “actividad esencial” para Industrias
Corellia, debemos analizar jurisprudencia reciente. Asi pues, el Tribunal Supremo ha
determinado que se deberd atender al impacto funcional de la actividad dentro de cada

empresa para saber qué es realmente una actividad esencial.

Asi lo considera el Tribunal Supremo (Sala 1%) en su sentencia 1045/2023, de 27 de junio

de 2023, que considera:

4 Articulo 10 de los Estatutos Sociales de Industrias Corellia.
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“2.- Para decidir si un acuerdo tiene por objeto una operacion sobre
activos esenciales es necesario realizar una interpretacion de la norma
que priorice el criterio sistemdtico, porque la operacion produzca un
resultado funcionalmente equivalente al de aquellas operaciones que
tipicamente entran en el ambito de competencias de la junta general,
v el teleologico, pues la norma persigue residenciar en junta los
acuerdos que inciden de modo sustancial en la posicion juridica y
economica de los socios y/o en la estructura o la actividad de la

sociedad.

Teniendo en cuenta estos criterios interpretativos, es fundamental
atender a las consecuencias que la operacion tiene desde el punto de
vista de la actividad y estructura juridica y economica de la sociedad,

de su subsistencia o del riesgo inicialmente asumido por los socios”.

Industrias Corellia es una empresa que por el negocio de telecomunicaciones superd la

facturacion anual en 2024 de 700 millones de euros con mas de 1.500 empleados.

Desarrollos Yavin no forma parte del negocio de telecomunicaciones de Industrias
Corellia, pues esta enfocada en mecanismos de software; y la sociedad 4 se dedica a otras

lineas de negocio.

En caso de separar estas sociedades, no se veria influenciado el principal sector del que
recibe la mayor parte de los ingresos Industrias Corellia. Asimismo, tampoco se pondria
en riesgo la viabilidad de la sociedad, ni se modificaria el desarrollo de la actividad, ni se

pondria en riesgo a sus socios.

La venta de las otras lineas de negocio y el 45% de Desarrollos Yavin no supondria
que la sociedad holding, Industrias Corellia, dejase de tener presencia en el sector

estratégico de su entidad corporativa.

Aunque Desarrollos Yavin ampliase el mercado y diese acceso a nuevos clientes, con el
transcurso de los afios, Industrias Corellia paséd a ser un “referente en el sector de los

telecomunicaciones, no solo en Espania, sino en otros muchos paises de Europa y también

10
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al otro lado del atlintico™, lo que implica que es el sector de las comunicaciones la

actividad que mayor impacto tiene en Industrias Corellia.

Al no formar parte la sociedad 4 y Desarrollos Yavin de los activos esenciales de
Industrias Corellia, no seria necesario tener el 90% de los votos de la junta, y seria

suficiente con la mayoria establecida en el articulo 199 de la LSC:

“Articulo 199. Mayoria legal reforzada.

Por excepcion a lo dispuesto en articulo anterior:

a) El aumento o la reduccion del capital y cualquier otra modificacion
de los estatutos sociales requerirdn el voto favorable de mas de la
mitad de los votos correspondientes a las participaciones en que se

divida el capital social”.

Hay que tener en cuenta que la votacion de la Junta General para la modificacion de los
estatutos sociales, asi como la votacion del Consejo de Administracion para la separacion
de las otras lineas de negocio, sera indispensable (art. 209 de la LSC), pues sino podria
generar graves consecuencias como la impugnacion del acuerdo y su posterior nulidad
del articulo 204 de la LSC, ademas de tener que responder de los dafios y perjuicios que
se generen por todos aquellos socios que permitirian la venta sin la aprobacion de, al

menos, el 50% de la Junta General.

En definitiva, la opcion mas recomendable sera la de segregar las otras lineas de
negocio- la sociedad 4 y el 45% de Desarrollos Yavin- al no ser parte del activo esencial
de Industrias Corellia y agrupandolos en una Sociedad de Nueva Creacion, de la que

seria socio unico Industrias Corellia.

Con una votacion de mas del 50% se podria llevar a cabo la segregacion de los negocios
para su venta por separado, pudiendo formalizarse la operacion incluso con la oposicion

del Sr. Antilles.

Volver al indice.

3 Enunciado Trabajo Fin de Master.

11
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Segundo. ACUERDOS YAUMENTO DE CAPITAL

A. Calificacion del acuerdo entre Industrias Corellia y socios de Desarrollos Yavin.

El objeto de este pacto parasocial entre Industrias Corellia y los restantes socios de
Desarrollos Yavin es regular una futura situacion de la sociedad por la que se atribuye a
Industrias Corellia la opcion de capitalizar un crédito mediante la conversion de la deuda
en participaciones con el compromiso de que los socios firmantes aumenten el capital de

Desarrollos Yavin para la creacion de nuevas participaciones sociales.

El acuerdo entre Industrias Corellia y los socios de Desarrollos Yavin es un pacto

parasocial, que se define como:

“Acuerdo celebrado entre todos o algunos de los socios o
administradores de una sociedad, o con terceros, con el fin de integrar,
completar o modificar algunos aspectos de la vida de la sociedad o de
la relacion juridico-societaria al margen de lo dispuesto en el contrato

fundacional.”®

Es un contrato privado que se rige por la autonomia de la voluntad de las partes (art. 1255
del CC) y tnicamente vincula a quienes lo han suscrito, en este caso, Industrias Corellia
y los restantes socios de Desarrollos Yavin, sin que la entidad juridica de Desarrollos
Yavin forme parte del contrato. Es decir, tiene unicamente efecto inter partes (entre las

partes).

Los pactos sociales se encuentran sujetos por el articulo 29 de la LSC, que determina que

los pactos entre socios no seran oponibles a la sociedad. ;Qué significa esto?

Conforme a la norma imperativa y como indican los socios de Desarrollos Yavin, esta
sociedad no est4 vinculada por el acuerdo, ya que en este caso la personalidad juridica no
firmo el pacto. La obligacién derivada del pacto parasocial es de los socios y no recae
directamente sobre la sociedad. El deber de aumentar el capital recae sobre los socios que

han firmado el acuerdo.

¢ Definicién pacto parasocial: https://dpej.rae.es/lema/pacto-parasocial

12
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Por ejemplo, en caso de que los términos del articulo 10 de los estatutos sociales respecto

de la obligacidén de voto de al menos el 90% para la transferencia de actividades esenciales

unicamente se hubiese recogido en el pacto parasocial vy no en los estatutos sociales, la

sociedad no se veria implicada ni obligada a su cumplimiento, v la Junta podria aprobar

la venta de las actividades esenciales. El Sr. Antilles en ese caso al oponerse, lo tinico que

podria pedir a los socios son los dafios v perjuicios derivados de acuerdo, pero no

vincularia ese criterio a la sociedad.

Se debe mencionar que el Tribunal Supremo (Sala 1?), en su sentencia 300/2022, de 7 de
abril, considera que los pactos parasociales si vincularan y obligaran a la sociedad en caso
de que el acuerdo lo firmen todos los socios. Pero hace hincapié en que, ademas de estar
firmado por la totalidad de socios, debe encontrarse en los estatutos sociales para que sea
oponible y de obligado cumplimiento para la compaiiia. Por lo tanto, el Tribunal Supremo

concluye que:

“En consecuencia, tanto en la vigente legislacion de sociedades de
capital como en los precedentes reseniados, los pactos parasociales son
validos y eficaces entre las partes que los suscriben, pero no

oponibles, ni por tanto exigibles, a la sociedad.

(...)

[L]a defensa de la eficacia del pacto parasocial debe articularse ‘a

través de una reclamacion entre los contratantes basada en la

9

vinculacion negocial existente entre los firmantes del pacto’”.

Asimismo, cabe sefialar que el hecho de que el pacto parasocial no esté elevado a

publico no implica que el acuerdo no sea vialido. Conforme al articulo 1278 del CC, los

contratos, siempre que se hayan celebrado con los requisitos basicos -es decir,
concurriendo consentimiento, objeto y causa-, seran validos y, por tanto, obligatorios. Asi

lo ha establecido el Tribunal Supremo en la sentencia 956/2011, de 5 de enero.

En este caso, el pacto parasocial sera plenamente valido, aunque no se haya elevado a

publico al no requerirlo ad solemnitatem. Su elevaciéon a publico no es imperativa.
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Sin embargo, si que es altamente recomendable elevarlo a publico, ya que no hacerlo

genera inconvenientes.
Las principales desventajas son de indole probatoria y de oponibilidad erga omnes:

En caso de que el pacto se elevase a escritura publica facilitaria probar su contenido, ya
que el notario da fe del fondo y de la identidad de los firmantes. Cualquier documento
que se haya elevado a publico tiene presuncion de veracidad y legalidad ante los

tribunales, conforme al articulo 319 de la LEC.

Igualmente, sin su elevacion el pacto no podra ser oponible frente a terceros, ni siquiera

frente a Desarrollos Yavin. Es una gran limitacion.

Es muy recomendable formalizar el pacto parasocial con su elevacion a publico, ya
que asi se garantizaria mayor fuerza probatoria, garantia del contenido y su oponibilidad

frente a terceros.
Volver al indice.
Argumentos de oposicion al aumento de capital.

Una vez hemos analizado las caracteristicas y efectos del pacto parasocial entre Industrias
Corellia y los restantes socios de Desarrollos Yavin, debemos analizar si son o no validos
los argumentos esgrimidos por los restantes socios para oponerse a la capitalizacion del

crédito y la correspondiente ampliacion de capital:

1°. Primero indican que no es imprescindible el aumento de capital al no ser necesario que el
préstamo se repagara a su vencimiento, algo que consideramos ambito de gestion de la
Junta General. Conforme al articulo 160 d) de la LSC, la Junta General es la competente
para acordar aumentar o reducir el capital social de la empresa, obteniendo la capacidad de
valorar si es 0 no necesario realizarlo.
Con esto lo que queremos decir es que, si los socios de forma mayoritaria consiguen
demostrar en la junta que no es necesario el aumento de capital, serd una decision legitima
y podréan oponerse al aumento de capital.
Ahora bien, mediante este argumento olvidan del derecho de Industrias Corellia adquirido
mediante la firma del pacto parasocial en 2018, por lo que en la Junta General no deberan

analizar si es algo que se necesita o no, sino que deberan cumplir con lo pactado.
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2°. En segundo lugar, sefialan que el préstamo se pagara a su vencimiento. Realmente, como
el préstamo tiene un plazo de amortizacion de 10 afos tipo bullet, el pago de los intereses
se realizaria trimestralmente y el principal al finalizar el plazo, es decir, en 2028.
Sin embargo, lo que el pacto establece es que, en caso de que se decida capitalizar el crédito,
el préstamo se dard por vencido anticipadamente, transformandose la obligacion de
amortizacion tipo bullet a una obligacion de conversion en participaciones.
Lo que se establecié como opcion es la decision de capitalizar o no el crédito, pero no el
vencimiento anticipado en caso de que se capitalizase el crédito.
Por lo tanto, este argumento es juridicamente débil.

3°. Como tercer argumento, defienden que la obligada a realizar el aumento de capital es
Desarrollos Yavin, pero que la sociedad no se encuentra vinculada por un acuerdo
celebrado por los socios.
Siguiendo lo mencionado sobre las caracteristicas del pacto parasocial y conforme al
articulo 29 de la LSC, el pacto es un contrato privado que solo produce efectos para las
partes que lo han firmado (efecto inter partes).
El contrato no fue firmado por Desarrollos Yavin, S.L., sino por sus socios, por lo que no

esta obligada por el contenido del pacto.

En caso de que de los restantes socios de Desarrollos Yavin voten en contra de la adopcion

del acuerdo dentro de la junta celebrada a tal efecto, el aumento no se podria llevar a cabo.

Debido al porcentaje que tiene Industrias Corellia sobre Desarrollos Yavin (un 45%, y el
de los restantes socios de la sociedad, un 55%) Industrias Corellia no tiene poder
suficiente para poder aprobar el aumento por si misma para cumplir con lo estipulado en

el pacto parasocial.

Conforme al articulo 199 a) de la LSC, se requiere mayoria ordinaria (mas de un 50% de
votos favorables) para que se apruebe el aumento de capital, salvo disposicion contraria
en los estatutos sociales. Si la totalidad de los restantes socios de Desarrollos Yavin

votasen en contra, no se aprobaria el aumento de capital.

Como consecuencia, la capitalizacion no se podra llevar a cabo, viéndose frustrado el
objeto de Industrias Corellia, y se produciria un grave incumplimiento del pacto de socios.
Esto generara una responsabilidad contractual que conlleva una debida indemnizacion de

dafios y perjuicios (art. 1101 del CC).

Volver al indice.
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Soluciones e impugnacion sobre el acuerdo de no aumento de capital.

Ante la posible frustracion del pacto parasocial firmado por Industrias Corellia y
Desarrollos Yavin S.L. en 2018, Industrias Corellia tiene dos opciones, una mas

recomendable que otra.

Una primera, que tiene un perfil contractual, en el que se ejercitaria una accidon por
incumplimiento contractual; y la segunda, significativamente menos recomendable, una

accion societaria, en la que se impugnaria el acuerdo de la Junta General.

La primera opcion se basa en la responsabilidad que se les puede exigir a los socios que

han incumplido el pacto al votar en contra del aumento de capital.

Por tanto, lo mas recomendable sera pedir el cumplimiento forzoso, mediante la

aplicacion del articulo 1098 del CC, que establece:

“Articulo 1098.

Si el obligado a hacer alguna cosa no la hiciere, se mandara ejecutar

a su costa.

Esto mismo se observara si la hiciere contraviniendo al tenor de la

obligacion. Ademas, podra decretarse que se deshaga lo mal hecho”.

Mediante la aplicacion de este articulo, se obligaria a cumplir la obligacion de hacer, de

comprometerse a votar a favor del aumento de capital.

Ahora bien, la Junta General ya se habria celebrado y se habria frustrado la posibilidad
de cumplir con su obligacidon de hacer en ese momento. En caso de que la Junta General
no pueda o no quiera celebrar una nueva Junta General para que se vote a favor del

aumento de capital, podran solicitar sustituciéon de la prestacion por su equivalente

econdmico pidiendo la correspondiente indemnizacion por dafios y perjuicios.

Alternativamente, en caso de no querer cumplir con lo pactado, se podra solicitar la
resolucion del pacto parasocial conforme al articulo 1124 del CC, solicitando ademas

dafios y perjuicios.
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En cuanto a la segunda opcion, la tnica via para poder dejar sin efecto la decision de
no aumentar el capital por la Junta General serd mediante la accién de impugnacion del
acuerdo social, conforme a la via del 204 de la LSC. Todo esto se deberia sustentar en la
demostracion de que el acuerdo de no aumentar el capital de Desarrollos Yavin ha sido

lesivo o ha sido aprobado con abuso de derecho.

No es algo que se recomiende, pues el Tribunal Supremo (Sala 1%) en la sentencia
103/2016, de 25 de febrero, establece que un simple incumplimiento no es causa
suficiente para la impugnacion de un acuerdo social y vulneraria las exigencias de la

buena fe.

Se recomendaria desistir de esta via de impugnacion debido a su baja probabilidad de

éxito y el riesgo de tener un fallo no deseado.
Recomendacion:

Lo mas aconsejable no sera solicitar la accion de impugnacion del acuerdo social, sino
pedir el cumplimiento forzoso o resolucion con su debida indemnizacion por dafios y

perjuicios.
Volver al indice.
D. Aprobaciones necesarias para la venta de las otras lineas de negocio.

En caso de que finalmente quieran vender las otras lineas de negocio, recomendamos que

se siga el siguiente procedimiento.

1°.  Fase de preparacion.

En esta primera fase, recomendamos comenzar con una valoracion de la compaiiia con la
intenciéon de conocer explicitamente cudl es la situacion de las sociedades que se

pretenden vender y comenzar a contactar con potenciales compradores.

En esta fase es fundamental realizar un acuerdo de confidencialidad, un NDA. Mediante
este acuerdo, se conseguira proteger toda la informacion sensible que se intercambia en

el proceso de negociacion con los potenciales compradores y durante la Due Diligence.
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2°.  Acuerdo preliminar.

Durante el proceso de negociacion se deberan plasmar todos los términos preliminares en
una LOI, una carta de intenciones’. En este acuerdo se recomienda especificar datos como
el precio, el plazo de exclusividad o algunas condiciones especificas que sean muy

relevantes para alguna de las partes.

La venta de la sociedad se calificaria como una transmision voluntaria por actos inter

vivos, regulado en el articulo 107 de la LSC. Conforme a la normativa aplicable, el socio

que quiere vender debera realizar una comunicacion al 6rgano de administracion por

escrito expresando su voluntad de transmitir la sociedad a un tercero.

En esta comunicacion, el socio debera especificar el nimero de participaciones, la entidad
potencialmente compradora, el precio de la transaccion, asi como cualquier otra

informacion que considere relevante.

La decision de la transmision quedara sometida al consentimiento de la Junta General y

unicamente podra adoptarse en caso de conseguir mayoria ordinara favorable.

La Junta General podra denegar la transaccion Unicamente en caso de que presente un
adquiriente alternativo que tenga la intencion de comprar la totalidad de las

participaciones.

En este punto debemos hacer un inciso, conforme al articulo 160 f) de la LSC y la

transmision de activos esenciales:

“Articulo 160. Competencia de la junta.

f) La adquisicion, la enajenacion o la aportacion a otra sociedad de
activos esenciales. Se presume el caracter esencial del activo cuando
el importe de la operacion supere el veinticinco por ciento del valor de

los activos que figuren en el ultimo balance aprobado”.

"“La carta de intenciones es un acuerdo formal en el que se establecen los términos y condiciones de una
transaccion™:
https://www.ilpabogados.com/carta-de-intenciones-loi-y-oferta-indicativa-no-vinculante-nbio-y-nbo/
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Como hemos defendido al inicio del dictamen, consideramos que la venta de la Sociedad
4, al dedicarse a otras lineas de negocio no es indispensable para la continuidad de la
actividad econdémica de Industrias Corellia ni supera el veinticinco por ciento de los
activos de Industrias Corellia. Por tanto, no se considera que con su venta se esté
transmitiendo activos esenciales al no modificar sustancialmente la actividad principal de

la compaiiia.

En este caso, no se aplicaria la competencia que se le otorga especificamente a la Junta
General mediante el 160 f) de la LSC al no ser una transmision de actividades esenciales,

debiendo cumplir con el 107 de la LSC.

Cabe senalar que en este momento de la venta se activa un derecho muy relevante, el
derecho de adquisicion preferente. En caso de que haya otros socios que deseen adquirir

participaciones, lo podran hacer proporcionalmente a su participacion actual.

Mediante este derecho lo que se les permite a los socios de la sociedad dedicada a las
otras lineas de negocio (Sociedad 4) es poder adquirir las nuevas participaciones de la

transaccion antes de que las pueda adquirir un tercero independiente.

Asimismo, se debe tener en cuenta que no hay limitaciones en el precio. Se podra vender
con la posibilidad de pactar el precio libremente con el tercero adquiriente. Sin embargo,
en caso de que todo o parte del precio esté pactado mediante pago aplazado, la ley exige
la contratacion de un aval con una entidad de crédito para que puedan garantizar la
solvencia del adquiriente, lo que hace que sea mucho més segura la operacion para el

comprador.

3°.  Due Diligence.

La parte mas importante de todo el proceso de compraventa es la realizacion de una

auditoria altamente detallada de la compaiiia vendedora:

“Una 'due diligence' es una auditoria externa que ofrece una
panoramica completa del estado en el que se encuentra una empresa.
Estas operaciones se realizan cuando va a cerrarse la inversion en una

compaiiia, ya sea grande o pequeria, una fusion o una adquisicion con
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el fin de analizar su situacion completa: un estado financiero, fiscal

tecnoldgico, o laboral, entre otros muchos ambitos ™.

Mediante el proceso de Due Diligence se analizara toda la que se considere relevante para
conocer a fondo la entidad que se va a comprar. Entre otras se analizaran los siguientes

aspectos:

e Finanzas: se lograra confirmar la situacion econdémica de la empresa, el balance,
la deuda, el fondo de maniobra, las inversiones (CAPEX?), sus flujos de caja, entre
otros.

e Legal: revision de los estatutos sociales, libro de registro de socios, contratos mas
relevantes (como, por ejemplo, con proveedores, clientes o préstamos), litigios
pendientes de resolucion judicial o pleitos potenciales que puedan afectar al valor
de la empresa, o derechos, como la titularidad de marcas o know-how.

e Fiscal: confirmacion de que la sociedad se encuentra al corriente del pago de todos
los tributos indispensables o si hay contingencias fiscales.

e Laboral: analizar los contratos de trabajo con especial hincapié en contratos de
alta direccion, revision de convenios colectivos, posibles reclamaciones o
contingencias derivadas de, por ejemplo, despidos improcedentes y la

comprobacion de estar al corriente del pago con la Seguridad Social.

En definitiva, mediante el proceso de Due Diligence el comprador podra tener una visioén

muchisimo més amplia que la inicial de la sociedad que posiblemente compre.

De esta forma podréan ajustar el precio de la compra y negociar posibles garantias para

cubrir riesgos especificos que se hayan detectado.

Es un procedimiento muy exigente y de alta complejidad técnica. Por eso,
recomendamos un asesoramiento especializado durante todo el proceso de venta de

la Sociedad 4 para garantizar seguridad juridica durante la transaccion.

4°.  Cierre.

8 ;Qué es una due Diligence? BBVA.
https://www.bbva.com/es/innovacion/que-es-una-due-diligence-como-se-realiza-una-auditoria-antes-de-
una-inversion-fusion-o-adquisicion/

% Gasto de capital. Inversion que realiza una empresa en activos a largo plazo.
https://economipedia.com/definiciones/capex.html
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La ultima fase comenzard mediante la negociacion, redaccion y formalizacion del
contrato de compraventa, también denominado SPA’’, conforme a los resultados

obtenidos en la fase de Due Diligence.

Una vez ya se haya firmado todo debidamente, se recomienda elevar a publico el contrato

ante notario para cumplir con el articulo 106.1 de la LSC.

Como se analizard mas adelante en el apartado denominado “Elevacion a publico del

contrato de compraventa”, aunque aparentemente parezca obligatorio elevar el contrato a

documento publico, el Tribunal Supremo ha indicado que, aunque no se cumpla con el

requisito, los contratos son plenamente validos entre las partes.

Ahora bien, es altamente recomendable por los beneficios que genera una escritura
elevada a documento publico, como es la oponibilidad frente a terceros o la facilidad

probatoria.

Después de cierre, se procederd a las debidas modificaciones sobre los estatutos sociales
y el nombramiento de nuevos administradores con su posterior inscripcion en el Registro

Mercantil.

Para recapitular, las aprobaciones necesarias para la venta de las otras lineas de

negocio seran:

1.  Autorizacion de la Junta General de la Sociedad 4, conforme al 107 de la LSC.
2. Elevacién a publico, que, aunque no sea indispensable, si es necesario para lograr

seguridad juridica en el proceso de compraventa.

En caso de no cumplir con la aprobacion necesaria de autorizacion de la Junta General,
la venta de la Sociedad 4 no surtird efectos. Principalmente, no podran reconocer a los
nuevos socios dentro de la sociedad, perdiendo con ello todos los derechos inherentes a
la tenencia de participaciones, como el derecho a dividendos o el derecho a voto (salvo

que se establezca lo contrario en los estatutos sociales).

Ademas, a la sociedad que haya tratado de esquivar la autorizacion de los socios se le

podré pedir responsabilidad patrimonial a la parte contraria pidiendo los dafios causados.

En definitiva, para la venta de las otras lineas de negocio se recomienda seguir los

pasos especificados, incluyendo la autorizacion de la Junta General, aunque no se

10 Sale and Purchase Agreement.
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trate de una transmision de activos esenciales, para cumplir con el articulo 107 de la
LSC; y elevar a publico la compraventa para poder aprovechar las consecuencias de

su elevacion.

Volver al indice.

Tercero. REPARTO DE DIVIDENDO

Para conceptualizar, el dividendo es:

“En su acepcion mds genérica, dividendo es la cuota de dinero que se reparte

entre los accionistas de una sociedad .

El reparto de dividendos es esencial para rentabilizar la inversion en el capital social de
una sociedad. Su distribucion estd supeditada al cumplimiento riguroso de la Ley de

Sociedades de Capital.

Se distinguen dos grandes categorias en funcién del momento en el que se acuerden

repartir:

1. Dividendo ordinario: aquel reparto que se realiza con cargo al beneficio del

ejercicio cerrado y aprobado por Junta General.

2. Dividendo a cuenta: toda distribucioén anticipada que se realiza en medio de

transcurso del ejercicio en curso.

En este caso, dado que la intencion es el reparto sobre un balance de situacion del 30 de
junio de 2025 nos encontramos ante un reparto de dividendos a cuenta, puesto que no se
ha cerrado el ejercicio. Las cuentas anuales no corresponden a la terminacion del

ejercicio.
A. Importe maximo del dividendo que podria repartirse.

Siguiendo el balance de situacion aportado a 30 de junio de 2025, el patrimonio neto total

es de 250 millones de euros, dividido entre capital social (10 millones de euros), prima

" Definicion de dividendo, guias juridicas:
https://guiasjuridicas.laley.es/Content/Documento.aspx?params=H4sIAAAAAAAEAMtMSbF1jTAAAU
MTM2MztbLUouLM DxbIwMDCwNzA0uQQGZapUt-ckhlQaptWmJOcSoA9WDOIDUAAAA=WKE
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de asuncion (40 millones), reservas (50 millones, de las cuales 2 millones son legal y 48
millones voluntarias), otras aportaciones de socios (50 millones) y el resultado del
ejercicio (100 millones). No se incluyen pérdidas de ejercicios anteriores que pudieron

acumularse.

Resultado del analisis: El importe maximo que podria repartirse sera de 100 millones de
euros, al ser la cuantia final de los resultados del ejercicio, el unico importe que, como se

analizara a continuacion, pueden distribuirse por tratarse de un dividendo a cuenta.
Fundamentacion:

Si nos encontrasemos ante un caso en el que se tuviesen que distribuir dividendos sobre
un balance de un ejercicio cerrado, hablariamos de un reparto de dividendos ordinarios.
En este caso, y en base al articulo 273 de la LSC, solo podrian repartirse dividendos con
cargo a los beneficios del ejercicio o reservas disponibles, y siempre teniendo en cuenta
que el patrimonio neto de la sociedad nunca podra ser inferior al capital social a
consecuencia del reparto. De esta forma, protegiendo a los acreedores y garantizando la

solvencia de la sociedad a corto o incluso a largo plazo:

“los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran ser

objeto de distribucion, directa ni indirecta”. 2

Para poder llegar a una conclusion sobre el reparto de dividendos ordinarios, se debera

analizar de forma pautada cada uno de los conceptos incluidos en el balance:

1°.  Capital social: Representa “las aportaciones realizadas por los socios a una sociedad
mercantil a cambio de unos titulos de propiedad de la misma”">. Conforme al articulo 317 y

siguientes de la LSC, este concepto no es distribuible como dividendo ordinario. Solo podra

minorarse mediante reduccion de capital.

2°.  Prima de asuncion: Es aquel importe que los socios deben aportar adicionalmente a la hora
de adquirir nuevas participaciones o acciones. Al no constituir ni reserva de libre disposicion
ni constituye beneficio, a primera vista no podria considerarse como un concepto distribuible

como dividendo ordinario. Pero, se debera destacar que, conforme a la Resolucion del 5 de

12 Articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital.
13 Definicion extraida de la web del Instituto Nacional de Estadistica:
https://ine.es/DEFIne/es/concepto.htm?c=4255
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marzo de 2019 del Instituto de Contabilidad y Auditorias de cuentas (ICAC) ', establece en
el articulo 9.5:

“Las aportaciones de los socios reguladas en este articulo constituyen
beneficios distribuibles, igual que la prima de emision o la prima de

asuncion”.

Ademas, se confirma con el articulo 3.5 de la misma resolucion:

“La prima de emision y la prima de asuncion constituyen patrimonio
aportado que puede ser objeto de recuperacion por los socios, en los
mismos términos que las reservas de libre disposicion, y las

aportaciones de los socios reguladas en el articulo 9.

En conclusion, si podrian repartirse los 40 millones en concepto de prima de

asuncion en caso de reparto de dividendos ordinarios.

3°.  Reserva:
a. Legal: Conforme al articulo 274 de la LSC, debera dotarse de, como minimo, el 20%
del capital. En este caso, al tener la sociedad 10 millones de euros en concepto de
capital social, el 20% de ese importe seria de 2 millones de euros. En este caso si

cumplen con ese limite, por lo que no podrd utilizarse para la distribucion, sino

unicamente para cubrir pérdidas (art. 274.2 de 1a LSC)
b.  Voluntaria: Por la propia definicion, es partida disponible y libre para poder
distribuirse como dividendo, salvo causas que puedan restringir su disponibilidad, una

excepcion que no cumple este caso. Podria repartirse los 48 millones de euros que

forman parte de la reserva voluntaria.

4°.  Resultado de ejercicios anteriores: A pesar de que en el balance aportado aparezca en 0,
merece la pena remarcar que, en caso de existir cuantia en concepto de beneficios

acumulados, si seran distribuibles como dividendo ordinario. Ahora bien, si son pérdidas,

14 Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 5 de marzo de 2019:
BOE-A-2019-3422 Resolucién de 5 de marzo de 2019, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
por la que se desarrollan los criterios de presentacion de los instrumentos financieros y otros aspectos
contables relacionados con la regulacién mercantil de las sociedades de capital.
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deberan compensarse con el beneficio del ejercicio y reservas disponibles antes de proceder
auna posible distribucion (art. 273.2 parrafo segundo de la LSC).
5°.  Otras aportaciones de socios: Conforme ala Resolucion del ICAC' y el extracto mostrado

anteriormente, si podrian repartirse los 50 millones de euros en concepto de dividendo

ordinario.

6°.  Resultado del ejercicio: Siendo la principal fuente de distribucion en caso de tener
beneficios, si podran repartirse tanto para dividendo ordinario como para dividendo a cuenta.
Primero, y antes de repartirlo en posibles dividendos, deberan compensarse pérdidas y dotar
reserva legal, algo que no parece necesario en este supuesto de hecho. El remanente de esa
distribucion, en este caso 100 millones de euros, si podria repartirse como dividendo (273 y

274 LSC).

En definitiva, en caso de que se realizase sobre un balance de un ejercicio cerrado y aprobado por
Junta General, el importe maximo sera de 238 millones de euros como resultado de la suma de los

conceptos distribuibles solo en caso de repartir dividendos ordinarios.

Abhora bien, como se ha comentado con anterioridad, no estamos ante un supuesto de reparto de

dividendos ordinarios, sino de dividendos a cuenta, por el que se aplicara el articulo 277 b) de la

LSC, que establece:

Articulo 277. Cantidades a cuenta de dividendos.

La distribucion entre los socios de cantidades a cuenta de dividendos
solo podra acordarse por la junta general o por los administradores

bajo las siguientes condiciones:

b) La_cantidad a_distribuir no podra_exceder de la_cuantia de los

resultados obtenidos desde el fin del ultimo ejercicio, deducidas las

pérdidas procedentes de ejercicios anteriores y las cantidades con las
que deban dotarse las reservas obligatorias por ley o por disposicion
estatutaria, asi como la estimacion del impuesto a pagar sobre dichos

resultados.

15 1dem.
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Es por esta razon por la que, al encontrarse las reservas correctamente distribuidas y cubiertas, y al
no haber pérdidas de ejercicios anteriores, inicamente podra repartirse el resultado del ejercicio al

no poder excederse de esa cuantia la cantidad distribuible en funcion de la ley aplicable.

En conclusion, podra repartirse un total de 100 millones de euros.

Volver al indice.
Procedimiento para el reparto y documentacion.

El reparto de dividendos es el culmen del ciclo econdmico de una sociedad, en este caso
de Industrias Corellia, y se encuentra con una regulacién estricta para proteger a
acreedores y capital de la empresa. El procedimiento se desarrolla en distintas fases, en
las que se ven muy involucrados tanto la Junta General como el Organo de

Administracion.

1°.  Fase de preparacién y formulacion: La primera fase comienza con el Organo de
administracion (bien sea Consejo, administrador tnico o més de dos administradores
solidarios 0 mancomunados), quienes tendran la obligacion de formular el informe donde
demuestren que hay liquidez suficiente para no comprometer la solvencia de la sociedad en
el reparto de dividendos (art. 277 de la LSC). Ademas, deberan realizar el balance y cuenta
de pérdidas y ganancias que abarquen desde el inicio del afio hasta el momento en el que se

quiera repartir los dividendos.

Acompafiando al informe, deberd incluirse una propuesta de aplicacion del resultado del

ejercicio, en el que analizan como se podria asignar ese beneficio, en caso de que haya.

Los administradores deberan garantizar que se cumplen las reglas del articulo 273 de la LSC,
el test del balance que, en definitiva, trata en verificar que el patrimonio neto sea o no tras el

reparto inferior al capital social.

2°.  Fase dedecision y aprobacion: Conforme al articulo 277 de la LSC, los dividendos a cuenta

podréan acordados, indistintamente, por la Junta General o por los Administradores.

Por rapidez y agilidad, se recomienda que sea el Organo de Administracion quien apruebe la
distribucion de dividendos a cuenta, ya que convocar Junta General retrasaria la aprobacion

por la necesidad de publicar la convocatoria.

En base a esta aprobacion, se decidira la aplicacion del resultado del ejercicio indicando la

cantidad exacta a repartir, de donde nace el reparto y el momento y forma de pago.
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Para proceder al reparto se debera cumplir con la regla de la proporcionalidad, por la que se
debe tener en cuenta la participacion de cada socio en el capital social, salvo que los estatutos

prevean otra cosa.

3°.  Fase de control y cumplimiento: Aunque en este supuesto no hayan comunicado o
realmente no existen pérdidas, cabe sefialar que lo primero por realizar serd destinar los
beneficios a cubrir pérdidas hasta que el patrimonio neto sea igual o superior que el capital

social.

Posteriormente, se deberd detraer como minimo el 10% del beneficio del ejercicio
destinandolo a la reserva legal hasta que alcance el 20% del capital social, algo que se cubre

sin problema.

Nunca podra exceder la cuantia de los resultados de ultimo ejercicio, deduciendo pérdidas de

ejercicios anteriores € impuestos.

4°.  Fase de documentacion y registro: El acuerdo debera reflejarse en el Libro de Actas de la

sociedad.

Asimismo, al final del ejercicio al formular las cuentas definitivas, se debera tener en cuenta

la inclusion del importe distribuido durante el afio.

5°.  Fase de pago, liquidacion y ejecucion del reparto: Siguiendo el momento y forma de pago
que se haya determinado en el acuerdo de distribucion, los administradores son los
responsables de ejecutar el pago, siguiendo las facultades del articulo 209 de la LSC y su

funcion de gestion de la sociedad.

Este reparto se realizard, salvo que se haya dispuesto otra cosa en los estatutos de la sociedad,
proporcionalmente en base a su participacion en el capital social, al ser Industrias Corellia

una sociedad de responsabilidad limitada.

6°.  Restitucion de dividendos: En caso de realizarse una erronea distribucion de los dividendos,
deberan restituirlo los socios que hubieran percibido con el interés legal que corresponda

(art. 278 de la LSC).

Requisito clave: Para que Industrias Corellia pueda acordar su distribucion, al tratarse de

una distribucion de un dividendo a cuenta, el Organo de Administracion debera emitir un

documento especifico, tal y como establece el articulo 277 de la LSC.
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En concreto, se debera elaborar el mencionado informe en el que se formule un estado
contable para poner de manifiesto la liquidez de la sociedad para la distribucion de los

dividendos.

En caso de estar distribuyendo dividendos ordinarios no seria necesario el informe, ya
que la solvencia se verificaria a través de las cuentas anuales previamente aprobadas. Pero
en este caso, al tratarse de un dividendo a cuenta, la LSC obliga a realizar un estado

contable.

Por tanto, el Organo de Administracion estd obligado a formular un informe de estado

contable, siguiendo el 277 de la LSC.

Documentacion indispensable para el reparto de dividendos a cuenta:

a.  Cuentas aprobadas: en las que deberan incluirse el balance de situacion,
cuenta de pérdidas y ganancias, y memoria.

b.  Informe del estado contable de liquidez: documento necesario al tratarse de
un reparto de dividendos a cuenta (art. 277 de la LSC).

c.  Acuerdo de distribucion: documento provisional en el que se fija momento y
forma de pago de los dividendos.

d.  Certificacion del acuerdo de distribucion: documento formal y definitivo en
el que se ha determinado el momento y forma de pago, se han aprobado las

cuentas anuales y esta debidamente firmada.
Volver al indice.
Impacto del reparto del dividendo en la compraventa.

El reparto de dividendos, o en general cualquier tipo de distribucion de fondos propios de
una sociedad, tiene impacto directo y gran relevancia en una operacion de compraventa.
En definitiva, implica una salida de fondos en la que se reduce el valor de lo que el

comprador estd adquiriendo.

El principal efecto incidira directamente en el valor de Industrias Corellia.

En ultima instancia, lo que se est4 produciendo es una reduccion del patrimonio neto (el
Equity Value) al distribuir fondos a los socios. El comprador en su momento valoraria la

compra de la empresa en base al balance del 30 de junio de 2025, lo que implicaria que
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la pérdida de valor a causa del reparto de dividendos se deberia descontar del precio final

de la compra.

. Se debe destacar un modelo de compraventa muy comun en el mercado, el
modelo Cash Free o Debt Free'®. Este modelo se basa en el Enterprise
Value'’, es decir, el valor de la empresa descontando la deuda de la sociedad.
En caso de realizarse la compraventa a través de este sistema, el comprador
unicamente pagara por el valor neto de la empresa, es decir, el valor ajustado
a la deuda financiera neta.

Si se da una distribucion de dividendos, lo que se estd produciendo es una
reduccién de la caja por la que paga el comprador. El precio siempre debera
ajustarse a la baja para reflejar la bajada de activos de la empresa y, por ende,

la reduccion de su valor (leakage’®).

Ademas, el reparto de dividendos en el proceso de vender Industrias Corellia podria traer
como consecuencia una percepcion negativa del comprador. Lo que la otra parte ve es
que el vendedor “descapitaliza” el negocio que le esta transfiriendo, lo que puede llegar

incluso a derivar en una gran desconfianza poniendo en peligro la venta de la compaiia.

Para gestionar este tipo de reducciones de valor en el proceso de cierre de una
compraventa, se podran incluir cldusulas especificas para que el comprador no se vea

perjudicado, como, por ejemplo:

1.  Clausula de bloqueo de caja o Locked-Box'’. Mediante la implementacion de este

mecanismo se lograria fijar el precio de compra en una fecha determinada, llamada
Locked-box date?’. Desde esa fecha se prohibiria cualquier tipo de salida de fondos

de la sociedad hasta el momento del cierre.

Con ello lo que se conseguiria es que, en caso de realizarse un reparto de dividendos
antes de la finalizacion de la compraventa, se verd la parte vendedora obligada a

ajustar el precio o incluso a restituir los fondos repartidos a la sociedad.

16https://lex.ahk.es/actualidad-juridica/clausulas-sobre-el-precio-en-los-contratos-de-compraventa-de-
empresas-precio-variable-ajuste-cash-freedebt-free

17 Valor de la empresa:

https://economipedia.com/definiciones/valor-empresa-enterprise-value.html

18 Salida indebida de valor.

19 Precio Cerrado o bloqueo de precio.
https://www.leyesyjurisprudencia.com/2016/08/locked-box-o0-precio-cerrado-en.html

20 Fecha especifica de cierre de precio.
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2. Clausula de Representations & Warranties (R&W o cldusula de Representaciones y

Garantias). Un conjunto de declaraciones que actian como un seguro ex post para
que, en caso de repartir el dividendo y se vulnere normas pactadas o imperativas, el
comprador tenga derecho a una indemnizacion. Es una clausula que se le

recomendaria introducir junto con un Locked-box.

En conclusion, dentro de esta operacion de compraventa el reparto de dividendos tendria
un gran impacto en la valoracion de Industrias Corellia, ya que implica una salida de caja
viéndose reducido el patrimonio neto. Asimismo, podria generar que la compraventa no

se llevase a cabo por una percepcion negativa del potencial vendedor.

Este riesgo podria controlarse contractualmente, de tal forma que ninguna de las partes
se viese afectada y pudiese llevarse a cabo tanto la operacion de compraventa como el
reparto de dividendos, mediante la implementacion de una clausula Locked-box

acompafiada de la cldusula de Reps & Warranties.

Volver al indice.

Cuarto. VENTA DE INDUSTRIAS CORELLIA

Tradium Investments es la oferta mas atractiva para la venta de la sociedad Industrias
Corellia. Para lograr el objetivo de un cierre bajo unos términos favorables y conforme a

derecho, procedemos a analizar la viabilidad de la operacion:

A. Cuestiones legales que imposibiliten la compraventa en plazo de 1 mes.

El plazo de un mes para ejecutar la compraventa, pese a que no hay ninguna prohibicion
expresa que pueda limitar el proceso de ejecucion de la operacion, es insuficiente. Existen

una serie de plazos legales que hacen altamente improbable que pueda culminar y

finalizar la compraventa en un mes desde la Oferta No Vinculante (NBO).

Una de las principales barreras es el Control de Inversiones Extranjeras. En todas
aquellas situaciones en las que el adquiriente es una entidad que no es residente de la
Union Europea, la operacion, en este caso de compraventa, debera someterse a una
autorizacion previa, conforme a la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre el régimen juridico
de los movimiento de capitales y de transacciones econdmicas con el exterior y sobre
determinadas materias de prevencion de blanqueo de capitales, especificamente, el

articulo 7 bis.
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En aplicacion de esta norma, para determinadas inversiones en determinados sectores
estratégicos (como defensa o tecnologias), se requiere autorizacion previa por parte de la

Administracion.

Este procedimiento administrativo, que es gestionado por la Direccion General de
Comercio Internacional e Inversiones (DGCI), tiene un plazo maximo de 3 meses. En
caso de que la Administracion no resuelva expresamente, aplicard el silencio

administrativo negativo.

Simplemente con este andlisis, el plazo de un mes seria insuficiente para obtener este

requisito indispensable.

Ademas, se debera tener en cuenta el derecho de adquisicion preferente. Siguiendo el

articulo 107.2. ¢) de la LSC:

"Los socios concurrentes a la junta general tendran preferencia para

la adquisicion”.

En caso de existir derecho de adquisicion preferente de los socios de Industrias Corellia,
se podran transmitir las participaciones tras el transcurso de tres meses desde que se haya
comunicado a la sociedad, plazo para ejercer el derecho de adquisicion preferente (art.

107.2.f de la LSC).

Asimismo, debemos destacar otro factor a tener en cuenta, el Control de
Concentraciones Economicas, sujeto por la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de

la Competencia.

Dada la alta facturacion anual tanto de Industrias Corellia (700 millones de euros en 2024)
y de Tradium Investments (1.00 millones de euros), lo més probable es que superen con
gran diferencia el umbral de cuota de mercado que hacen que sea obligatorio notificar

sobre la concentracion a la Comision Nacional de Mercados y Competencia (CNMC).

Tras la notificacion, en virtud del articulo 57 de la Ley de Defensa de la Competencia, la
CNMC tendra un mes para decidir sobre si es valida o no la concentracion. En caso de
que sea altamente compleja la operacion, podran someterlo a una investigacion que dure

muchos meses mas.
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Simplemente con el transcurso de la primera fase ya se habria excedido el limite de un

mes.

Si la CNMC pasa a la segunda fase por la alta complejidad de la concentracion (art. 58
de la LDC) se extenderia muchisimo mas el plazo. Deberian interponer una solicitud para

alegaciones a terceros y realizar un pliego de los hechos.

Asimismo, si finalmente se prohibe la concentracion por el examen riguroso de la CNMC,
el Ministro de Economia y Hacienda podria elevar el asunto al Consejo de Ministros, en

virtud del articulo 60 de la Ley de Defensa de la Competencia.

Concluyendo, existen impedimentos que, aunque no sean prohibiciones expresas,

imposibilitan que la compraventa pueda llevarse a cabo en el plazo de un mes.
Recomendamos no aceptar el plazo de 1 mes y negociar su ampliacion.
Volver al indice.

B. Indice del contenido del contrato de compraventa.

TITULO I: Declaraciones y objeto del contrato.

1.  Identificacion de las partes: identidad y capacidad legal de ambas partes.

2.  Capacidad juridica y representacion: Declaracion de las partes de su plena
capacidad para poder vincularse mediante la firma de este contrato, asi como de la

validez de la representacion.

3.  Antecedentes: Breve descripcion de la sociedad vendedora (Industrias Corellia)
junto con la compradora (, como se realizo la oferta de compraventa y el interés de

la compradora en formalizar el contrato.

4. Objeto del contrato: La transmision del 100% participaciones sociales de

Industrias Corellia, enfatizando en que estan libres de cargas.

TITULO II: Precio v forma de pago.

5.  Precio de la compraventa: Especificar el precio total de la compraventa del 100%

de las participaciones sociales.

6. Forma de pago: Establecer en detalle la forma de pago y, en caso de ser necesario,

precisar la cuenta bancaria de destino.
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TITULO III: Garantias, declaraciones v obligaciones.

7.  Garantias de las partes.

1°.  Vendedor: Garantias especificas sobre la sociedad, como la situacién

financiera, laboral, titularidad de participaciones, etc.).

2°.  Comprador: Garantias sobre el contrato, capacidad y fondos para poder
llevar a cabo la adquisicion de las participaciones cumpliendo con la

obligacién de pago.

8. Condiciones suspensivas. Disposiciones o hitos necesarios para que la

compraventa pueda perfeccionarse.

9. Pactos complementarios. Obligaciones o pactos que quieran incluirse, como por

ejemplo el pacto de no competencia.

10. Régimen de responsabilidad. En caso de incumplimiento de las garantias de la

clausula 7%, establecer responsabilidades de las que deberia responder el vendedor.
11. Clausula de indemnizacion.

TITULO IV: Aspectos fiscales v gastos.

12. Gastos de la venta: Determinar qué gastos asumird cada parte derivados del

contrato de compraventa o de su elevacion a publico, por ejemplo.

13. Aspecto fiscal: Relacionada con los gastos de la cldusula anterior, pero

especificamente en cuanto a qué parte asumira la carga tributaria.

TITULO V: Disposiciones generales.

14. Confidencialidad: las partes se veran obligadas a mantener en secreto todo lo
derivado de este proceso de compraventa, asi como la informacion obtenida por la

Due Diligence.

15. Notificaciones: Determinacion de los domicilios de las partes para notificaciones y

comunicaciones entre las partes.

16. Ley aplicable y jurisdiccion: Cumplimiento de la ley espafiola como ley aplicable
al contrato de compraventa y el sometimiento a los Juzgados y Tribunales

especificos (por ejemplo, Barcelona)
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FIRMAS Y ANEXOS

17. Firmas

18. Anexos: documentacion soporte.

Volver al indice.

C. Elevacion a publico del contrato de compraventa

En cuanto a la elevacion a publico del contrato de compraventa, la LSC establece en el
articulo 106.1 que la transmisioén de participaciones de una Sociedad Limitada debera

constar en documento publico, debiendo elevarlo a escritura publica ante Notario.

A pesar de la exigencia formal de la norma imperativa, el Tribunal Supremo ha

interpretado que no es indispensable la elevacion a publico para que el contrato de

compraventa sea valido.

El Alto Tribunal ha considerado, como, por ejemplo, en la sentencia 956/2011, de 5 de
enero®!, que, en virtud del principio de libertad de forma del contrato del articulo 1278
del Cédigo Civil, los contratos serdn validos y obligatorios entre las partes siempre que

concurran las condiciones esenciales, es decir, consentimiento, objeto y causa.

“Para la validez de los negocios juridicos nuestro ordenamiento exige
formalidades en funcion de su relevancia y valor economico, ya que, como
regla, rige el principio espiritualista que inspiro las Decretales "pacta,
quantumcumque nuda, servanda sunt" y hoy consagra el articulo 1278 del
Codigo Civil "[l]Jos contratos serdn obligatorios, cualquiera que sea la
forma en que se hayan celebrado, siempre que en ellos concurran las
condiciones esenciales para su validez", afirmando la sentencia 133/2004,
de 19 febrero , reproduciendo la 182/1999, de 27 febrero , que "el articulo
1278 de manera terminante y sin admitir excepcion alguna, consagra en
nuestro dambito juridico una vez mds el principio espiritualista del
Ordenamiento de Alcala"., y la 441/2007, de 24 de abril, que en nuestro
sistema rige el principio de libertad de forma, "de acuerdo con el criterio
espiritualista con el que el Ordenamiento de Alcald reacciono ante el

formalismo de las Partidas («mandamos que todavia vala la dicha obligacion

21 htps://www.poderjudicial.es/search/AN/openDocument/bf87d8741b048100/20120206
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y contrato que fuere hecho, en cualquier manera que parezca que uno se quiso

obligary: libro X, titulo I, Ley I, de la Novisima Recopilacion)".

Por ello, no seria indispensable elevar a publico el contrato de compraventa de las
participaciones de Industrias Corellia al ser valido y producir efectos entre las partes,

siendo obligatoria la transmision de participaciones.

Aun asi, 1a no elevacion a publico lleva consigo unas consecuencias de las que deriva

una clara inseguridad juridica v falta de oponibilidad frente a terceros. Esa validez

y efectos que derivan de la formalizacion del contrato como documento privado no se

extenderia a terceras personas o a la propia sociedad.

a. Frente a terceros de buena fe. Serd altamente complejo poder demostrar la

titularidad de las participaciones ante terceros, pues el efecto de la elevacion a

publico de un documento es la fe publica, y en este caso se careceria de ella.

Ademas, el comprador tendria menor proteccion ante posibles litigios sobre el

contenido del acuerdo.

b.  Frente a la sociedad. La relacion con la sociedad para el nuevo socio que adquiera

las participaciones de Industrias Corellia se veria altamente perjudicada. El nuevo
adquiriente no podria ejercer los derechos de socios hasta que este no se inscriba en
el Libro de Registro de Socios de la sociedad. Para la compaiiia, al no ser parte en

el contrato de compraventa, es como si no hubiese existido.

Hasta que no se subsane el defecto, el vendedor seguird figurando como socio a

efectos internos.

Conclusion: A pesar de que el contrato privado entre Industrias Corellia y Tradium
Investments fuese plenamente valido entre ellos sin que se eleve a publico, ello

conllevaria grandes consecuencias muy poco recomendables por los posibles problemas

que llevarian consigo. Se generaria una grave inseguridad juridica y se impediria al

comprador ejercer los derechos de socio.

D.  Elevacion a publico por videoconferencia.

Ante la imposibilidad de que el Sr. Galen Erso venga a Espafa para la elevar a publico el

contrato de compraventa, se debe analizar las diferentes alternativas para elevar a publico
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el contrato de compraventa de participaciones para que no sea un impedimento que no

esté fisicamente.
Existen varias opciones:

1.  Otorgamiento por videoconferencia. Para poder confirmar que la opcion principal

es valida, se acude al articulo 17 ter 1. b) de la Ley del Notariado:

1. Se podra realizar el otorgamiento y autorizacion a través de
videoconferencia como cauce para el ejercicio de la funcion publica

notarial, en los siguientes actos o negocios juridicos:

b) La constitucion de sociedades, nombramientos y apoderamientos
mercantiles de toda clase previstos en la legislacion mercantil, asi
como el otorgamiento de cualquier otro acto societario, siempre que
en caso de contener aportaciones de los socios al capital social sean

dinerarias.

La compraventa de participaciones sociales no entra dentro de los supuestos por los

que se puede realizar videoconferencia.

Podria considerarse la operacidon como un “acto societario” pero, viendo las
caracteristicas de los asuntos expresamente admitidos, los actos societarios estarian

centradas en asuntos de mayor indole interna.

La compraventa de participaciones no es un acto societario, sino una operacion
societaria, por lo que no seria viable el otorgamiento de la escritura de elevacion a

publico por videoconferencia.

2. Otorgamiento de poder notarial. Cabe la posibilidad de que el Sr. Erso otorgue ante

un notario britdnico un poder para que en Espafia a través de un tercero se firme la

escritura en su nombre y se eleve a publico por un notario espanol.

El Sr. Erso acudiria a un solicitor (notario britdnico) en el que se otorgaria a un
tercero el poder de firmar en su nombre. Ese poder, al ser Reino Unido parte del
Convenio de la Haya, podra ser apostillado. Este poder debera ser traducido al

espaiol por un traductor jurado oficial y se enviara el documento fisico a Espaiia.
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3.  Otorgamiento ante Cdnsul espafiol. Aunque sea menos frecuente que la anterior,

puede realizarse ante un Consul espafiol en Londres ya que tiene funciones
similares a las notariales.

El Sr. Erso debera acudir al Consulado de Espana en Londres, sito en 20 Draycott
Place, Londres, SW3 2RZ*. El Cénsul autorizara la escritura de compraventa y la
remitird a Espana, operando exactamente igual que si hubiese sido otorgado por un

notario en Espana.

En definitiva, existen varias alternativas para la elevacion a publico de la escritura de
compraventa, sin ser posible la formalizaciéon por videoconferencia. Aun asi, tanto el
otorgamiento de un poder notarial por un notario extranjero, como el otorgamiento ante

Consul espanol desplegarian los mismos efectos que si se realizarse viajando a Espafia.
Volver al indice.
E. Sometimiento a juzgados y tribunales de Barcelona.

El deseo de querer someter cualquier tipo de controversia a los juzgados y tribunales de
Barcelona es plenamente posible, ademés de ser una condicién ventajosa ya que las

oficinas de Tradium Investments estan ahi localizadas.

Siguiendo la Ley de Enjuiciamiento Civil, existe la posibilidad de elegir un fuero distinto
al que se determinaria por defecto (art. 50 y 51 de la LEC) ya que la competencia

territorial tiene una naturaleza dispositiva en el derecho civil y mercantil espafiol.

El articulo 55 de la LEC permite la posibilidad de pactar expresamente la sumision a unos

juzgados y tribunales especificos, pactandolo por escrito de forma clara y precisa.

Se recomienda que se incluya una cldusula de sumision expresa en el contrato de

compraventa para cumplir con su objetivo.

El fuero que se elija expresamente se aplicard en todo momento salvo que la controversia
esté reservada a un fuero imperativo por la LEC, conforme al articulo 54.1 y 52 de la

LEC.

Volver al indice.

22 https://www.exteriores.gob.es/Consulados/londres/es/Paginas/index.aspx
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F.  Mecanismos de proteccion del Know-how tecnologico de Industrias Corellia.

Para que no se vea afectado el valor de la compaiiia ante la imposibilidad de acreditar la
titularidad de los desarrollos tecnologicos, se recomienda que en el contrato de

compraventa se incluyan varias cldusulas especificas:

1. Clausula de Reps & Warranties. Los vendedores deberan manifestar

fehacientemente que Industrias Corellia es la legitima y tunica titular de
determinados desarrollos tecnoldgicos y que no existen amenazas de terceros sobre
su uso.

2. Clausula de indemnizacidn especifica. Esta clausula podria, de manera mucho mas

concreta y precisa, identificar el riesgo y pactar indemnizacion en caso de pérdidas
derivadas de la imposibilidad de acreditar la titularidad de los desarrollos
tecnologicos.

3. Clausula de retencion de precio (Escrow’?). Este tipo de clausulas estin centradas

en garantizar la disponibilidad de fondos en caso de pérdidas derivadas de los
derechos de los desarrollos tecnologicos. En una cuenta especifica para el
cumplimiento de esta cldusula (escrow account) se depositaria un porcentaje
especifico que se pacte en la clausula por un plazo determinado. Con estos fondos
se garantizaria que el comprador pueda cubrir las pérdidas derivadas del riesgo
asegurandole que no va a asumir las consecuencias de la contingencia.

4.  Clausula de condicion suspensiva al cierre. Se supedita el cierre de la operacion de

compraventa a que, en una fecha concreta pactada en la clausula, puedan acreditar
fehacientemente que ya no existe riesgo con la titularidad de los desarrollos
tecnoldgicos. En caso de no cumplirse, la compraventa no llegaria a cerrarse.

5. Clausula de seguro de garantias (W&I). Con la intencién de que el comprador no

responda de la posible contingencia, se transferiria el riesgo mediante la

interposicion de esta cldusula en el contrato de compraventa a una aseguradora.

Existen muchas formas de proteccion ante la contingencia de la titularidad del desarrollo
tecnologico de Industrias Corellia, preferiblemente destacando la clausula de Reps &
Warranties, la implementacion de una retencion del precio mediante la creacion de

una escrow account, y la conficién suspensiva. De esta forma se crearia un fuerte

2 https://maraz.es/el-escrow-en-las-operaciones-de-ma/
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sistema de proteccion donde el riesgo sobre la titularidad del know-how tecnoldgico no

sea un problema para la compraventa.
A continuacion, se exponen varios ejemplos de redaccion de las clausulas propuestas:

Clausula de Reps & Warranties:

“Los Vendedores garantizan, a la fecha de la formalizacion del presente Contrato
de SPA, que Industrias Corellia es la unica y legitima titular de los Desarrollos

Tecnologicos, libres de gravamenes, cargas o limitaciones.

El incumplimiento material o cualquier inexactitud de esta garantia faculta al

Comprador a resolver el Contrato y reclamar darios y perjuicios”.

Clausula de indemnizacién especifica:

“Los Vendedores se obligan a indemnizar integramente al Comprador por
cualquier pérdida, coste, daiio o concepto similar que genere un detrimento al
comprador derivado de la imposibilidad de acreditar la plena titularidad de los

Desarrollos Tecnologicos

El Comprador se compromete a notificar a los Vendedores tan pronto como tenga

conocimiento del hecho de manera fehaciente”.

Clausula de Retencion de Precio (Escrow):

“Se retendra la cantidad de [CANTIDAD] del Precio de la compraventa en una
Escrow account administrada por [Agente] por un plazo de [PLAZO EN MESES].
Dichos fondos garantizan exclusivamente la cobertura de las pérdidas derivadas
de la Contingencia Tecnologica descrita en la Clausula de Indemnizacion

Especifica [Numero de la clausulal

Si al vencimiento del plazo especificado no existiese ninguna reclamacion
pendiente o no se hubiese interpuesto ninguna reclamacion, se liberardn la

totalidad de los fondos a favor de Los Vendedores™.

Clausula de Condicién Suspensiva al Cierre:

“El Cierre de la Compraventa esta supeditado a la acreditacion fehaciente por los
Vendedores, a mdas tardar el [FECHA LIMITE], de que la Contingencia

Tecnologica sobre los Desarrollos ha sido subsanada integralmente. En caso de
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incumplimiento, el Contrato quedara resuelto automdticamente y sin efecto. Las
partes quedarian liberadas de todas sus obligaciones sin responsabilidad frente a

las partes”.

Clausula de Seguro de Garantias (W&I):

“Se contratara una poliza de Seguro W&I a favor del Comprador para cubrir las

Manifestaciones y Garantias (incluida la Titularidad Tecnologica).

La poliza se contratara a favor del Comprador, con una cobertura minima de

[CANTIDAD)].

La reclamacion contra la aseguradora sera el inico recurso del Comprador frente

a los Vendedores por estas contingencias”.
Volver al indice.
G. Soluciodn a la extincion simultanea del Pacto de Socios.

Para que los intereses del Sr. Krennic y de Damask Holdings vayan alineados y no surjan
complicaciones, el Pacto de socios de Industrias Corellia debera dejarse sin efecto en el

mismo instante en el que se cumplimente el contrato de compraventa.
Las partes podran pactar:

1°.  Acuerdo de resolucion simultdnea. Las partes podran firmar, como escrito a parte o

como anexo al contrato de compraventa, un documento en el que se acuerde la

resolucion del pacto de socios en el momento exacto del cierre de la compraventa.

Con esto se lograria dar la certeza a Damask Holdings de que el Pacto de Socios
seguira vigente hasta que tengan la certeza de que la compraventa se ha llevado a
cabo, y al Sr. Krennic, al garantizar que una vez adquiera las participaciones, el

Pacto de Socios se hara rescindido.

2°.  Clausula de condicion suspensiva en el momento del cierre. De esta forma, sin

necesidad de tener que realizar un acuerdo especifico, en el propio contrato de
compraventa se establecera una clausula en la que, para que la compraventa pueda

cerrarse, sea necesario firmar la resolucion del pacto de socios.

En caso de que los socios se nieguen a firmar la resolucion del acuerdo, la operacion

nunca llegara a formalizarse.
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3°  Escritura cero. Este tipo de documento se utilizaria como una herramienta formal
(autorizada ante Notario) firmada justo antes de la escritura principal, la escritura
de compraventa. En esta escritura se dejaria constancia fehaciente ante Notario del
condicionante de dejar sin efecto el pacto parasocial desde el momento de
formalizacion de la compraventa, y asi poder solucionar la controversia entre ambas
partes.
Este modelo de escritura es muy recomendable para solucionar la contingencia,
pues de esta forma el comprador tendra total certeza de que pondré solucién a sus
problemas, y no solo mediante un acuerdo privado entre las partes, sino mediante

una escritura previa (escritura cero) en la que quede reflejado en escritura publica.

En conclusion, la disparidad de opiniones entre el Sr. Krennic y Damask Holdings
respecto al pacto de socios no sera un problema para la formalizacion de la compraventa.
Existen varias soluciones para poder extinguir el pacto de socios en el momento de cierre

de la operacion, mediante un acuerdo simultaneo, una clausula suspensiva o, la mas

recomendable por su caracter solemne y fehaciente, la formalizacion de una escritura

cero.
Volver al indice.
H. Proteccion del dafio real y cobertura del seguro.

Es claro que existe una falta de certeza en el importe del dafo del siniestro y sobre la
cobertura real del seguro. Por consiguiente, deberd ser prioridad proteger el riesgo del

déficit de cobertura sin que afecte a Tradium Investments.
Se recomiendan las siguientes clausulas:

1°.  Clausula de retencion del precio o Escrow. Al igual que para la proteccion ante los derechos

de desarrollos tecnoldgicos de Industrias Corellia, serviria en este caso poder crear una
escrow account en la que se deposite una cuantia determinada para actuar como garantia

financiera.

Debemos dejar claro que, seglin las diferentes versiones de la cobertura del seguro, podria
llegar a pagar la empresa hasta 1 millon de euros, por lo que la cuantia deberia asemejarse lo

méximo posible a dicha cuantia al ser la cantidad en riesgo.

De esta forma se conseguira tener un fondo liquido disponible para compensar los dafios

derivados del siniestro y el comprador se vea protegido.
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2°,  Clausula de Indemnizacién especifica. Mediante esta disposicion, se obligara al Industrias
Corellia a indemnizar a Tradium Investments por la diferencia entre el dafio total y lo que la

aseguradora cubra en caso de que sea mayor el importe real del dafio que lo mencionado.

Si esta clausula se incluyese junto con el Escrow, podria especificarse que la indemnizacion

se hiciese con cargo a los fondos retenidos.
Como ejemplo, las clausulas podrian redactarse de la siguiente forma:
Clausula de Retencion del Precio (Escrow):

“A la fecha de cierre, el comprador retendra la cantidad de (1.000.000€) del
precio de compra (en adelante, Cantidad Retenida). Esta cantidad se depositara
en una Escrow account y servirda como garantia principal para compensar los
darnios y perjuicios derivados del siniestro del 28/04/2025. El remanente de la
Cantidad Retenida se liberara al Vendedor una vez liquidada la totalidad de los

darios y perjuicios especificos”.
Clausula de indemnizacion especifica por siniestro:

“El Vendedor indemnizara al Comprador y a la Sociedad por todos los darios y
pérdidas (en adelante, Darios Indemnizables) derivados de Siniestro. Los Darios
Indemnizables incluyen todas las pérdidas que no sean cubiertas por la poliza de
seguro. El pago de indemnizacion se efectuard con cargo a la Cantidad Retenida.
En caso de que los Darios Indemnizables superen la Cantidad Retenida, el

Comprador en un plazo de [DIAS] habiles abonard el exceso”.

CONCLUSION DE LA TOTALIDAD DE PREGUNTAS SOBRE LA VENTA DE
INDUSTRIAS CORELLIA:

En el transcurso de la formalizacién de la operacion de compraventa se encuentran
grandes desafios criticos en cuanto al tiempo, formalizacion de la escritura y proteccion

contra determinados riesgos para las partes contratantes.

En primer lugar, el plazo de un mes seria insuficiente para poder llevar a cabo la
compraventa. Existen una serie de plazos que, inevitablemente, harian que se alargue todo
el proceso, como la necesidad imperativa de una autorizacidén previa, con un plazo

maximo de 3 meses o la notificacion a la CNMC para el control de concentraciones.
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Seguidamente, es preciso sefalar, a pesar de que el contrato privado de compraventa sea
valido y de obligado cumplimiento entre las partes, que su elevacion a publico se
considera como un elemento imprescindible para poder garantizar la oponibilidad frente
a terceros y una buena seguridad juridica. La elevacion a publico no podra realizarse por
videoconferencia, debiendo realizarse por otros medios, como el otorgamiento de un

poder notarial apostillado.

Es legalmente posible someter las controversias que puedan surgir entre las partes a los

juzgados y tribunales de Barcelona.

Por ultimo, para que los riesgos no sean un problema en la compraventa, se podran
implementar las siguientes clausulas contractuales con la intencion de proteger a las dos

partes contratantes:

. Clausula de retencidon de previo (Escrow) y la clausula de indemnizacion
especifica. Para cubrir el déficit del siniestro o el Know-How de los
desarrollos tecnolégicos.

o Clausula de Manifestaciones y Garantias. Se garantizard que Industrias
Corellia es el titular de los desarrollos tecnoldgicos.

. Clausula de condicion suspensiva. Enfocado, sobre todo, a la proteccion del
Know-How y de la resolucion del pacto de socios.

. Escritura cero. Con la idea de poder pactar que el Pacto de Socios se resuelva

en el momento de cierre del contrato de compraventa.

En definitiva, deberan combinarse determinadas cldusulas especificas para que el contrato

de compraventa sea so6lido y seguro.

Volver al indice.

Quinto. COINVERSION

A. Alternativas de control de Tradium Investments.

El objetivo de Tradium Investments e Incom Capital es crear un vehiculo de inversion en
el que los dos fondos inviertan exactamente lo mismo pero que Tradium Investments

mantenga el control de la sociedad vehiculo, Kyber BidCo.

Existen varias alternativas, tanto societarias como extrasocietarias, para alcanzar la

capacidad de control de Tradium Investments:
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ALTERNATIVAS SOCIETARIAS: podemos encontrar varias posibilidad en las que,
mediante la modificacion de los estatutos sociales de la sociedad Kyber BidCo, y su

elevacion a publico, se conseguiria el objetivo de control de Tradium Investments.

1°.  Creacion de participaciones con Voto Diferenciado.

Conforme al articulo 188 de la LSC, cada participacion concede a su titular un derecho

de voto, salvo que se indique lo contrario en los estatutos sociales.

En este caso, se podra establecer en los estatutos de la sociedad Kyber BidCo que todas
las participaciones de Tradium Investments tengan mayor nimero de votos que las de
Incom Capital, respetando siempre la idea de que cada uno de los fondos invertira

exactamente el mismo capital y tendra el mismo niimero de participaciones.

2°.  Participaciones sin derecho a voto.

Otra de las opciones sera crear participaciones sociales sin derecho a voto, conforme

a lo que se establece en el articulo 98 de la LSC.

La estrategia seria especificar en los estatutos sociales de la sociedad vehiculo que,

una pequeiia parte de las participaciones de Incom Capital, no tendran derecho a voto.

De esta forma se garantizaria el control de Tradium Investments. EI 100% de las
participaciones de Tradium Investments tendrd derecho a voto, garantizando asi el

control frente a Incom Capital.

3°.  Nombramiento de 6rganos de administracion.

Una forma de controlar la sociedad seria dominar en el 6rgano de administracion, al

ser la institucion que controla la gestion y la representacion de la sociedad.

Este mecanismo ya esta pactado en el acuerdo alcanzado entre ambos fondos, por la
que acuerdan que Tradium Investments tendrd mayoria en el Consejo de

Administracion e Incom Capital podra contar con, al menos, un consejero.

El articulo 214.1 de la LSC otorga la competencia para el nombramiento de los
administradores a la junta de socios, por lo que Tradium Investments e Incom Capital
si pueden designar libremente a los consejeros de la sociedad Kyber BidCo. Por lo
tanto, el sistema que pretenden alcanzar de 4 consejeros de Tradium Investments y 1

de Incom Capital es legalmente posible si asi ha sido acordado por ambos socios.
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De este modo, Tradium Investments conseguird mayoria absoluta en el 6rgano
dedicado a la gestion y control de la sociedad, algo clave desde el punto de vista

estratégico.

Sin embargo, esta decision genera una serie de riesgos para la validez de los acuerdos

sociales.

La regla de los cuatro consejeros frente a uno podria causar una grave desproporcion
e Incom Capital podria llegar a impugnar el acuerdo debido al abuso de derecho

generado por la composicion del Consejo.

El acuerdo de 4 consejeros frente a 1 no esta enfocado en un interés general de Kyber
BidCo, sino unicamente de Tradium Investments. Esto generaria un detrimento
injustificado para Incom Capital, privandole de tener una representacion proporcional

respecto al 50% de su capital.

Aunque el acuerdo sea legal, en caso de que Incom Capital demuestre que el objetivo
del acuerdo era perjudicarle, podria ser declarado nulo (art. 204 de la LSC). Es un

grave riesgo que no se recomendaria tomar.

Asi lo ha establecido el Tribunal Supremo (Sala 1?) en la sentencia 830/2011, de 24 de
noviembre, por la que declaraba nulo el acuerdo que constituia el organo de
administracion al considerarlo desproporcional al constituir un abuso de derecho de la

mayoria.

Se recomienda, antes que establecer un consejo de administracion de 4 consejeros
frente a uno, intentar equipararlo lo maximo posible sin que haya tanta
desproporcionalidad, como puede ser un sistema de 3 consejeros de Tradium
Investments frente a 2 de Incom Capital, de tal forma que tenga una clara mayoria, no

fuese tan desproporcionado.

Cabe resefiar que tampoco se recomienda al Sr. Krennic ser uno de los consejeros

designados.

En base al articulo 212 de la LSC, pueden ser designados administradores tanto
personas fisicas como personas juridicas. En este ultimo caso, deberan designar a una

persona fisica para el ejercicio del cargo (art. 212 bis de la LSC)
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La responsabilidad de los administradores esta desarrollada en el 236 de la LSC, y en

su punto 5 establece que la persona fisica respondera solidariamente con la persona

juridica:

“Articulo 236. Presupuestos y extension subjetiva de la

responsabilidad.

5. La persona fisica designada para el ejercicio permanente de las
funciones propias del cargo de administrador persona juridica deberd
reunir los requisitos legales establecidos para los administradores,
estara sometida a los mismos deberes y respondera solidariamente con

la persona juridica administrador”.

La responsabilidad solidaria implica que responderan todos los administradores por la
totalidad de dafio, y cualquier tercero perjudicado podra dirigirse contra el patrimonio
de cualquiera de los administradores para reclamar el dafio, sin tener la obligacion de

reclamar primero a persona juridica.

Tiene el mismo deber de diligencia y la misma responsabilidad que si fuese nombrado

a titulo personal.

Al no existir diferencias desde el punto de vista de la responsabilidad en cuanto a si se
le designa directamente como persona fisica o a través de una persona juridica,

deberemos atender a otros aspectos.

Ser designado como persona fisica tiene ventajas, como la simplicidad operativa o la
facilidad de cese o dimisidn; pero es mas ventajoso y comun realizarlo a través de una

persona juridica.

A pesar de ser mas complejo y necesitar mayor formalidad, el nombramiento a través
de la persona juridica tiene un tratamiento fiscal mucho mas favorable que si se realiza
a través de la persona fisica. Ademas, de esta forma Tradium Investments como

sociedad mantendria un mayor control.
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Aunque no se limite la responsabilidad de ejercer el cargo de consejo como
representante de una persona juridica, realizarlo de este modo tiene mayores ventajas

que si se hace directamente como persona fisica.

En definitiva, tomar el control desde el 6érgano de administracion es una muy buena
estrategia, teniendo en cuenta que el nombramiento del Consejo debe ser proporcional
evitando el abuso de derecho. Asimismo, se confirma que los consejeros responderan
solidariamente sean nombrados como personas fisicas o como representantes de

personas juridicas.

4°.  Regla de quéorum y mayorias reforzadas.

En los estatutos sociales se podra prever que, para determinadas decisiones -como para

las modificaciones estatutarias- se exija una mayoria superior al 50%.

De esta forma lo que se conseguiria, aunque para ambas partes, seria que el umbral

para llegar a un acuerdo se tuviese que alcanzar con las dos partes de acuerdo.
Tradium Investments podra alcanzar o bloquear acuerdos.

ALTERNATIVAS EXTRASOCIETARIAS: También se podran acordar mecanismos
mediante contratos privados entre las partes que complementen o refuercen lo establecido

en los estatutos sociales de Kyber BidCo.

1°.  Pactos parasociales.

Las partes podran firmar un acuerdo privado que regule el control y la gestion de la

sociedad vehiculo.

En este pacto extraestatutario las partes podran firmar clausulas en las que se favorezca a
Tradium Investments, como, por ejemplo, estableciendo una delegacion de voto en la

Junta.

Otro ejemplo de clausula, que seguramente sea de las mas favorables para el pacto
parasocial, serd establecer una cldusula de desempate (Dedlock clauses) siempre a favor

de Tradium Investments.

Como ambos fondos tienen el mismo niimero de participaciones sociales, podria darse la
situacion en la que no lleguen a un acuerdo y haya un empate en la votacioén. Con esta
clausula lo que se conseguiria es que siempre se cumpliese con la decision estratégica de

Tradium Investments y, de este modo, mantuviese el control en todo momento.
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2°.  Acuerdos de sindicacion de voto.

Este mecanismo consta en la formalizacion de un contrato privado por el que los dos
fondos -Tradium Investments e Incom Capital- establezcan un compromiso de voto en la

Junta General de Kyber BidCo.

Mediante este acuerdo, Incom Capital se compromete a someter su voto a la direccion
estratégica que, previamente, ha marcado Tradium Investments con el objetivo de que

ambos fondos voten en el mismo sentido.

Antes de la Junta, los miembros se retinen para acordar la posicién que tomaran en la

votacion.

De esta forma, Tradium Investments logra controlar de nuevo la sociedad vehiculo con
solo el 50% de las participaciones. Tendria su 50% de votos libres y habria captado el

otro 50% de Incom Capital.

Mediante este sistema se garantizaria el liderazgo de Tradium Investments sobre Kyber

BidCo.

En conclusion, para poder conseguir el control efectivo podemos combinar, por un lado,
alternativas societarias, modificando los estatutos mediante la creaciéon de votos
diferenciados, la emision de participaciones sin voto o logrando el control de 6rgano de
administracion de forma proporcional. Y, por otro lado, las alternativas extrasocietarias,
destacando la posibilidad de crear una sindicacion de voto o pactos sociales con cldusulas

de desempate.
Volver al indice.
B.  Regulacion en estatutos sociales de Kyber BidCo

Asimismo, en el caso en el que ambos fondos quieran garantizar que, para determinadas
materias, se requiera un acuerdo unanime entre ambos socios, se deberan incluir en los
estatutos sociales de la sociedad vehiculo, Kyber BidCo, una mayoria estatutaria

reforzada, conforme al articulo 200 de la LSC.

Este articulo establece:

Articulo 200. Mayoria estatutaria reforzada.
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1. Para todos o algunos asuntos determinados, los estatutos podrdn
exigir un porcentaje de votos favorables superior al establecido por

la ley, sin llegar a la unanimidad.

2. Los estatutos podran exigir, ademds de la proporcion de votos legal
o estatutariamente establecida, el voto favorable de un determinado

numero de socios.

En base a lo que se establece en este articulo, pueden exigirse porcentajes de voto

favorables superiores a los establecidos, pero se prohibe la unanimidad.

Para ello, se debera ajustar la redaccion en los estatutos para lograr un consenso

funcional evitando que se incurra en esa prohibicion.

Por ejemplo, se podria exigir el 99% de los votos correspondientes a las participaciones
sociales. Técnicamente no podria considerarse una exigencia de unanimidad, pues tendria
un 1% en la oposicidon, un porcentaje insuficiente para bloquear las cualquier decision

que se tome sobre sobre las materias concretas.

Complementariamente, conforme al articulo 200.2 de la LSC mencionado, se puede
exigir en esta misma redaccion la necesidad de un voto favorable de un determinado

namero de socios.

Se exigiria el voto favorable de, al menos, mas de la mitad de las participaciones de los

dos socios para que pueda salir adelante la votacion.

La opcién mas viable serd cumplir con la exigencia del 99% de los votos sobre las

materias especificas:

Ampliaciones de capital sin derechos de preferencia para todos los socios,
implementacion de modificaciones estructurales, el nombramiento o reeleccion de una
firma de auditoria distinta de una Big Four y la suscripcion de acuerdos por Kyber BidCo
con sus administradores o personas vinculadas a sus administradores, entre otras que

puedan afadir y complementar.
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Asi lo ha especificado el Tribunal Supremo en su sentencia 1713/2025, de 26 de
noviembre?*, en el que analiza una clausula especifica que exige la mayoria del 90% para

determinadas materias concluyendo que es perfectamente valida:

“En conclusion, es valida la clausula del pacto de socios (como lo es
también en estatutos) de incremento o refuerzo de las mayorias
necesarias para la adopcion de determinados acuerdos en la junta
general de socios. Y ello por mas que, ante la situacion coyuntural
provocada por la concreta distribucion del capital, se requiera el
consentimiento de todos los socios, su consenso, para la adopcion de

tales acuerdos”.

Volver al indice.
C.  Pignoracion e hipoteca de las participaciones de Industrias Corellia y sus filiales.

Ante la financiacion de la entidad bancaria Niro Eleven del 50% del valor de adquisicion,
se preguntan si es posible pignorar las participaciones de Industrias Corellia y sus filiales

como garantia y si se podria otorgar hipoteca sobre inmuebles de la sociedad holding.

Para poder dar respuesta a estas dos preguntas primero debemos tener en cuenta la

prohibicion de asistencia financiera que establece la norma imperativa aplicable.

La asistencia financiera se conceptualiza como:

“[A]quella situacion en la que una sociedad hace uso de sus propias
acciones o participaciones con una finalidad prohibida por la ley, en
especial dar como garantia sus propias acciones o participaciones

precisamente para que alguien las adquiera” *’

24 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala 1¥) 1713/2025, de 26 de noviembre.
25 https://vlex.es/vid/asistencia-financiera-sociedad-limitada-44378585
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El objetivo al prohibir la asistencia financiera es proteger la integridad del capital social
evitando que los recursos de una sociedad se desvien para autofinanciarse, ya que podria

descapitalizar la sociedad perjudicando a los acreedores y socios minoritarios.

Se encuentra amparado en el articulo 143 de la LSC, que indica:

Articulo 143. Negocios prohibidos a la sociedad de responsabilidad

limitada.

1. La sociedad de responsabilidad limitada no podrd 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.

En caso de incurrir en asistencia financiera, el contrato podria ser declarado nulo al
contravenir una norma imperativa, conforme al 6.3 del CC y la entidad financiera se
quedaria sin garantia sobre los inmuebles, ademas de tener que responder por dafios y
perjuicios.

Por tanto, consideramos indispensable tener especial cuidado ante la posibilidad de

incurrir en una prohibicion expresa por ley.

En cuanto a la primera pregunta, si podran pignorar las participaciones de Industrias
Corellia como garantia en la financiacidn, siempre y cuando se otorgue la prenda cuando

el titular de las participaciones fuese Kyber BidCo, la sociedad de nueva creacion.

Conforme al articulo 106 de la LSC, existe la posibilidad de constituir prenda sobre las
participaciones de sociedades, en este caso de Industrias Corellia. Asimismo, siguiendo

el apartado primero de mismo articulo, recomendamos que el otorgamiento de la prenda
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sobre las participaciones sociales se eleve en documento publico y se inscriba en el Libro

Registro de Socios, para que sea oponible frente a los socios y terceros.

Para evitar incurrir en asistencia financiera, el otorgamiento de la prenda debera realizarlo
Kyber BidCo, pignorando las participaciones que acaba de comprar de Industrias
Corellia. Lo que se hace mediante este mecanismo es utilizar un activo propio, las

participaciones comparadas, para el préstamo que ha pedido.

En cambio, si se hiciese al revés, es decir, con anterioridad a la venta de las participaciones
y fuese Industrias Corellia quien otorgase sus participaciones en prenda, incurriria en la
prohibicion del articulo143 de la LSC al utilizar su patrimonio para financiar la compra

de uno de sus propios activos.

Por el contrario, y respondiendo a la segunda pregunta, el otorgamiento de hipoteca sobre

inmuebles de Industrias Corellia choca con la prohibicidn de la asistencia financiera.

En esta situacion seria la propia sociedad Industrias Corellia la que pone en riesgo su
patrimonio con la intencién de que un tercero adquiera su propiedad, vulnerando el

articulo 143 de la LSC que recoge la asistencia financiera.

Cualquier intento de constituir hipoteca sobre inmuebles de Industrias Corellia para la

venta de esta sociedad implicaria vulnerar una norma prohibida con caracter imperativo.

Volver al indice.

Sexto. DISPUTA POST M&A

A.  Estrategia procesal

Tras la formalizacion de la operacion de compraventa de Industrias Corellia por Tradium
Investments e Incom Capital a través de la sociedad vehiculo Kyber BidCo, nace un

primer gran obstaculo legal tras detectar una contingencia patrimonial significativa.

En octubre de 2026, mientras auditaban las cuentas encontraron créditos incobrables que

superaban los 3 millones de euros, que afectan directamente a la valoracion del negocio.

Ante esta discrepancia y atendiendo a la clausula de responsabilidad por la que se limita
a los vendedores en un afio desde la fecha de cierre de la operacion, si se recomienda que
el Sr. Krennic plantee una demanda, incluso a pesar de que el incumplimiento se haya

detectado un afio después de la finalizacién de la operacion de compraventa.
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Se recomienda enfocar la demanda en imputar a los vendedores una accion mediando
dolo de ocultar informacion esencial en el contrato, amparado en los articulos 1269 y
1270 del CC, solicitando la nulidad contractual y la consecuente restitucion reciproca de

las prestaciones (art. 1303 del CC).

Para conseguirlo, la demanda debera ir centrada en probar que si ha existido dolo
mediante la intencionalidad de ocultar informacion esencial que ha derivado en un saldo
“incobrable” de 3.000.000 euros. Este hecho debera demostrar que la falta es grave y

cumpliria con el requisito del 1270 del CC.

En términos subsidiarios, Uinicamente en caso de que no apreciar dolo como accion
principal, argumentaremos que en todo caso deberd tratarse como dolo incidental vy,

conforme al 1270.2 del CC debera indemnizar los dafios y perjuicios generados.

Asimismo, debe tenerse en cuenta la modificacion introducida a principios del afio 2025
por la Ley Orgénica 1/2025, de 2 de enero, de medidas en materia de eficiencia del
Servicio Publico de Justicia, que establece la obligatoriedad de solicitar a la parte
contraria — en este caso, Damask Holdings- un MASC (un Método Alternativo de
Solucién de Conflictos) para cumplir con el requisito de procedibilidad antes de acudir a

la via judicial/contenciosa.

La accion mas recomendable serd proponer una negociacion, dejando claro que, conforme
al articulo 10.4.b) de la ley 1/2025, si no responde en 30 dias se entenderd que no ha
habido acuerdo cumpliendo con el requisito de procedibilidad y se procederd a la apertura

de la via judicial:

“Articulo 10. Acreditacion del intento de negociacion y terminacion

del proceso sin acuerdo

b) Si, una vez iniciada la actividad negociadora, transcurrieran
treinta dias desde que una de las partes haga una propuesta concreta
de acuerdo a la otra, sin que se alcance acuerdo ni se obtenga
respuesta por escrito. El plazo de treinta dias comenzard a contar

desde la fecha de recepcion de la propuesta concreta de acuerdo”.
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Esta estrategia procesal es fuerte, pues no incurre tampoco en prescripcion o caducidad

de la accion.

En caso de que en la demanda planteasemos una responsabilidad derivada del contrato,

la accidn estaria caducada al haber transcurrido el afio pactado en el contrato.

Sin embargo, como la accion no es por responsabilidad contractual sino la de nulidad por

dolo, el plazo es de cuatro afios siendo el dies a quo la fecha de consumacion del contrato:

“Articulo 1301.

La accion de nulidad caducard a los cuatro afios. Ese tiempo empezara

a correr:

2.2 En los de error, o dolo, o falsedad de la causa, desde la

consumacion del contrato”.

Asi lo establece el Tribunal Supremo en la sentencia 139/2020, de 2 de marzo:

“El nuevo contrato se pacto con una duracion temporal de cinco afios
hasta el 20 de mayo de 2014 que se dio por vencido. Es, por lo tanto, a
partir de tal fecha cuando consideramos consumado el contrato, al
ser la data en que se producen las liquidaciones finales del valor
subyacente que determina el rendimiento del producto estructurado
contratado, y en consecuencia se puede reputar juridicamente

consumada la relacion contractual pactada.

(...)

De esta doctrina sentada por la sala resulta que a efectos del computo
del dies a quo de la accion de nulidad del art. 1301 CC en el ambito de
contratos como el litigioso habra que estar a la fecha del

cumplimiento de las prestaciones de las partes, puesto que las

54



Ana Gamir Portela Dictamen Juridico COMILLAS

liquidaciones que en este caso se producen a favor del cliente dependen

de manera variable del valor de unos valores subyacentes”

En este mismo sentido, la Excma. Sala se pronuncid en su sentencia 89/2018, de 19 de

febrero:

“Mediante una interpretacion del art. 13011V CC ajustada a la
naturaleza compleja de las relaciones contractuales que se presentan
en el actual mercado financiero, la doctrina de la sala se dirige a
impedir que la consumacion del contrato, a efectos de determinar el
momento inicial del plazo de ejercicio de la accion de anulacion del
contrato por error o dolo, quede fijada antes de que el cliente haya

podido tener conocimiento de la existencia de dicho error o dolo”.

Defenderiamos en la demanda que el dies a quo quedaria fijado para que comience el
plazo de los 4 afios para la accion de nulidad por vicio en el consentimiento seria el

momento el que “haya podido tener conocimiento’*® del dolo.

En este caso, es el mes de octubre de 2026 en el que se dan cuenta por los trabajos
preparatorio de auditoria de las cuentas anuales del dolo acaecido por Damask Holdings,

por lo que la accion no habria caducado.
Volver al indice.
B. Informacion procesal

1°.  Juzgado competente.

En cuanto a la competencia objetiva, aparentemente, conforme al articulo 87 6 a) de la

LOPJ, la competencia seria de los Juzgados de lo Mercantil:

“6. Las Secciones de lo Mercantil conocerdan de las siguientes

materias:

26 Sentencia del Tribunal Supremo, 89/2018, de 19 de febrero.
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a) De cuantas cuestiones sean de la competencia del orden
Jurisdiccional civil en materia de propiedad intelectual e industrial;
competencia desleal y publicidad; sociedades mercantiles, sociedades
cooperativas, agrupaciones de interés economico, transporte terrestre,

nacional o internacional; derecho maritimo y derecho aéreo”.

Ahora bien, la jurisprudencia especifica que, aunque verse el conflicto sobre sociedades
mercantiles, la competencia deberd determinarse en base al fundamento juridico de la

causa de pedir.?’

En este caso, la accion principal es la nulidad contractual por dolo (vicio en el
consentimiento) de naturaleza civil que estd amparada en normativa de esa jurisdiccion y

no en normas especificas mercantiles.

El Tribunal Supremo apoya este criterio, como se aprecia en la sentencia 478/2019, de 18

de septiembre, que sefiala:

“Dicho precepto relaciona un catilogo cerrado de materias
especificas de las que compete conocer a los juzgados de lo mercantil,
entre las que incluye, en su apartado 2.a), todas aquellas cuestiones
que, dentro del orden jurisdiccional civil, se promuevan al amparo de
la normativa reguladora de las sociedades mercantiles y cooperativas.
Al referirse a cuestiones "que se promuevan" al amparo de dicha
normativa estda contemplando las que son objeto de concreta pretension
en el suplico de la demanda y que, por tanto, se integran en el objeto
del proceso y no aquellas que pudieran tener un caracter prejudicial

para la decision acerca de la verdaderamente pretendido.

En el presente caso basta examinar el "suplico” de la demanda para

comprobar que se trata de reclamaciones de cantidad entre sociedades

mercantiles sin que se formule ninguna pretension concreta acerca de

la declaracion de eficacia o ineficacia de acuerdos societarios, lo que

si comportaria -para resolver el fondo de la cuestion- la aplicacion de

27 https://www.uria.com/es/publicaciones/8523-las-competencias-de-los-juzgados-de-lo-mercantil
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las normas reguladoras de dichas sociedades, las cuales en este caso -

como se dijo- unicamente podrian tener cardcter prejudicial”.

En ese mismo sentido, se pronunci6 el Alto Tribunal en la sentencia 817/2012, de 15 de
enero de 2013, que especifica que los juzgados de lo mercantil inicamente conoceran

cuando la accidon se ampare en normativa mercantil:

“Lo anterior no significa que cualquier controversia en torno a una
compraventa de acciones o participaciones sociales sea competencia
de los juzgados mercantiles, sino esencialmente cuando verse sobre
un aspecto contenido en esta '"normativa reguladora de las
sociedades mercantiles", como es en este caso el efecto que provoca el
egjercicio del derecho de adquisicion preferente en relacion con la

determinacion del valor de las acciones objeto de transmision”.

Del mismo modo, Audiencias Provinciales han seguido la linea del Tribunal Supremo:

° Sentencia de la Audiencia Provincial de Murcia, 122/2012, de 26 de marzo, que
atribuye competencia a los juzgados de lo mercantil por haberse promovido la

sentencia al amparo de normativa mercantil:

“Es por ello por lo que este tribunal, a la vista de la pretension
esgrimida en la demanda, por providencia de fecha 2 de febrero de
2012, "habida cuenta que la reclamacion que se formula en la demanda
rectora de las actuaciones tiene como base los servicios de transporte
maritimo y que, por tanto, la competencia objetiva para el
conocimiento del asunto puede corresponder a los Juzgados de lo

Mercantil y no al de Primera Instancia de Cartagena.

(..)

Pues bien, cumplido tal tramite, conforme a la normativa citada,

procede declarar de oficio la nulidad de todas las actuaciones
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practicadas en la primera instancia en el proceso a que este recurso se
refiere, incluida, obviamente, la sentencia apelada, por carecer el
Juzgado de Primera Instancia Numero Uno de Cartagena de
competencia objetiva para conocer el tema litigioso en dicho proceso
planteado, cuyo conocimiento corresponde exclusivamente a los
Juzgados de lo Mercantil, dejando a salvo el derecho de la parte actora
a ejercitar su accion ante el correspondiente Juzgado de lo Mercantil;
ya que, en efecto, como se advertia en aquella providencia, ‘la
demanda rectora de las actuaciones tiene como base los servicios de

2

transporte maritimo””.

° Auto de la Audiencia Provincial de Asturias, 6/2012, de 20 de enero, que atribuye
competencia a los juzgados de lo mercantil por ejercitar una acciéon de

responsabilidad de los administradores al amparo de normativa mercantil:

“No ofrece duda alguna conforme al art. 86 ter a) de la LOPJ que la
competencia para conocer de una demanda en la que se ejercita la
accion de responsabilidad de los administradores al amparo del art.
135 del TRLSA por remision del art. 69 de la LSRL, corresponde a los

Juzgados de lo mercantil y no a los de primera instancia (...).

La oposicion de la parte demandante a la adopcion de tal solucion
parece basarse en negar la competencia de los Juzgados de lo
mercantil en los casos de acciones de responsabilidad de los
administradores, al entender que la responsabilidad de los
administradores no puede ser declarada sino en base a un
incumplimiento contractual previo regulado en la normativa civil, tesis

que no tiene apoyo en norma legal alguna ni jurisprudencia”.

Por lo tanto, esta demanda debera interponerse ante los Juzgados de Primera Instancia.
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Especificando un poco mas, respecto a la competencia territorial, en caso de que se
apliquen nuestras recomendaciones al ser posible el sometimiento a los juzgados y

tribunales de Barcelona, se cumplird con esa disposicion.

Pero, de momento, al no indicarse pacto de sumision expresa o una clausula de arbitraje
(altamente recomendable), se deberd interponer la demanda en los juzgados y tribunales

del domicilio social de Damask Holdings (art. 51 de la LEC).

En caso de que el domicilio social de Damask Holdings estuviese en Espafia se aplicara
la LEC, pero, en caso de que su domicilio se encuentre en otro estado, debera aplicarse el
Reglamento (UE) No 1215/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo de 12 de
diciembre de 2012 relativo a la competencia judicial, el reconocimiento y la ejecucion de

resoluciones judiciales en materia civil y mercantil, el Reglamento Bruselas I bis.

Si tiene el domicilio social en otro Estado miembro, podra ser demandado o en el Estado
en el que estén domiciliado o en otro estado miembro, conforme al articulo 21 del

Reglamento. Ahora bien, el articulo 7 indica que, en materia contractual:

“Una persona domiciliada en un Estado miembro podra ser

demandada en otro Estado miembro”

Por tanto, y como conclusion, el 6rgano competente sera el Juzgado de Primera

Instancia del domicilio social del demandado, en este caso de Damask Holdings.

2°.  Tipo de procedimiento

Conforme al articulo 249 de la LEC, el procedimiento debera ser declarativo ordinario,
pues la cuantia seria o indeterminada o superaria los quince mil euros (lo mas

probablemente por las caracteristicas del contrato, de la operacion y de las sociedades).

3%  Intervencion de abogado y procurador

En este caso, al encontrarnos dentro de la jurisdiccion civil, la comparecencia en juicio
siempre deberd realizarse por medio de procurador y la debida asistencia de abogado (arts.

23y 51 de la LEC).

4°.  Honorarios profesionales.

La valoracion de los profesionales se regira, principalmente, por:
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a.  Procurador- Real Decreto 434/2024, de 30 de abril, por el que se aprueba el arancel de

derechos de los profesionales de la Procura.
b.  Abogado- Articulo 35 de la Ley de Enjuiciamiento Civil.
5°.  Recursos.

Contra la sentencia que se dicte en primera instancia, siempre que tenga un perjuicio para

la parte que quiere recurrir, se podra interponer:

1. Recurso de apelacién (art. 455 de la LEC). El primer recurso contra sentencias de

primera instancia.

. Debera interponerse en un plazo de 20 dias habiles desde la notificacion de la
sentencia (art. 458 de la LEC).

o Tras la modificacion de la LEC en 2025, se interpondra ante el mismo juzgado
que dict6 la sentencia de primera instancia y lo resolvera la Audiencia
Provincial correspondiente.

2. Recurso de casacion (art. 477 de la LEC). Frente a la sentencia que resuelva el

recurso de apelacion, cabe interponer los recursos extraordinarios de casacion e

infraccidn procesal.

° Es indispensable demostrar el interés casacional de la resolucion, es decir, que
existe jurisprudencia contradictoria o inexistente que hace indispensable la
resolucion del Alto Tribunal.

. El plazo serd de 20 dias habiles desde la notificacion de la resolucion del
recurso de apelacion.

. Se interpondra ante el mismo juzgado que dict6 la sentencia de segunda

instancia y lo resolvera el Tribunal Supremo.
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