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El futuro régimen de las
operaciones vinculadas
en las sociedades

cotizadas y de las
operaciones intragrupo

El Proyecto de Ley de modificacion de la Ley de Sociedades de Capital
reforzara el papel de la Comisién de Auditoria y permitir4 procedimientos

agiles de aprobacion de operaciones en determinados supuestos Septiembre 2020
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A continuacion se presenta esta nueva
nota en relacién con el Proyecto de Ley
de modificacion del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital en lo
gue respecta al fomento de la
implicacion de los accionistas en las
sociedades cotizadas (el “Proyecto de
Ley”), en la que analizamos
detalladamente el nuevo régimen de las
operaciones vinculadas y las
operaciones intragrupo.

Una de las cuestiones mas relevantes que
se contienen en el Proyecto de Ley, y
sobre la que nos centraremos en la
presente nota, es la modificacion, en el
ambito mercantil y societario, del régimen
regulador de las operaciones vinculadas en
las sociedades cotizadas, asi como la
regulacion “ex novo” de las operaciones
intragrupo en todas las sociedades.

Régimen aplicable a las
sociedades no cotizadas

A. Definicién de persona vinculada
En primer lugar, se amplia el concepto de
persona vinculada (art. 231 LSC) al
administrador persona fisica, para
aproximar su definicién al concepto de
parte vinculada en las sociedades

cotizadas e incluir un supuesto bastante

habitual en la practica como es el del

conflicto de interés indirecto, incluyendo

asf a:

(i) las sociedades en las que el
administrador tenga, de forma directa
o indirecta, una influencia
significativa (mas de un 10% del
capital o de los derechos de voto), o
desemperie un puesto en el 6rgano
de administracion o alta direccion; y

(i) los socios a los que el administrador
represente en el 6rgano de
administracion.

B. Operaciones intragrupo

Se introduce un nuevo articulo 231 bis en
la LSC para regular las operaciones
intragrupo, que requieren ser aprobadas
por la junta general o el consejo de
administracién, dependiendo de si el valor
de la transaccion supera o no el 10% del
activo total de la sociedad.

Se elimina el deber de abstencion de los
consejeros de la matriz en la filial, si bien la
proteccién de la filial y del resto de sus
accionistas se realiza a través de la
inversion de la carga de la prueba en sede
judicial.
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Las operaciones vinculadas
han de ser publicadas en la
pagina web de la sociedad y
comunicadas ala CNMV para
su difusion publica si superan
determinados umbrales.”

En resumen:

La aprobacion del Proyecto de Ley
obligara tanto a los grupos de
sociedades no cotizadas con
operaciones intragrupo, como a las
sociedades cotizadas a disefar e
implantar procedimientos internos

gue regulen y faciliten la aprobacion
de las operaciones vinculadas.

Adicionalmente, en las sociedades
cotizadas, la Comisién de Auditoria,
en aplicacion de dichos
procedimientos tendra que emitir
informes - de naturaleza juridica,
comercial y econémica - que
permitan determinar si una operacion
vinculada es justa y razonable desde
el punto de vista de la sociedad y de
los accionistas que no sean partes
vinculadas, todo ello dando cuenta
de los presupuestos en que se basa
la evaluacion y los métodos
utilizados.

Recogiendo la posibilidad de simplificar el
régimen de aprobacién para determinados
tipos de operaciones prevista en la
Directiva (UE) 2017/828, el Proyecto de
Ley permite que las operaciones intragrupo
gue se realicen dentro del curso ordinario
de los negocios y en condiciones de
mercado, sean aprobadas por érganos
delegados o personas con poder suficiente,
siempre que se implante un procedimiento
interno para evaluar periédicamente el
cumplimiento de estos requisitos.

Régimen aplicable a las
sociedades cotizadas

A. Definicién de operacion vinculada
Se introduce un nuevo Capitulo VII bis en
la Ley de Sociedades de Capital con el fin
de introducir una regulaciéon completa y
sistematica de las operaciones vinculadas,
cuya definicion se adapta a la contenida en
las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF): aquellas operaciones
realizadas por la sociedad, o sus
sociedades dependientes, con consejeros
0 accionistas titulares de un 10% o més de
los derechos de voto (actualmente sélo los
accionistas significativos), o que estén
representados en el Consejo de
Administracion, asi como cualquier otra
persona que se considere parte vinculada
en las NIIF.

A efectos mercantiles y societarios, no se
consideran operaciones vinculadas, entre
otras, las realizadas por la sociedad con
sociedades dependientes integramente
participadas, si bien, la redaccién actual del
Proyecto de Ley remite a la aplicacion del
régimen de operaciones intragrupo del art.
231 his.

B. Régimen de aprobacién

Se establece la obligacién de que las
operaciones vinculadas deban ser
aprobadas por la Junta General o por el
6rgano de administracion, en funcién de si
su importe supera o no el 10 por 100 del
total de las partidas del activo del Gltimo
balance, previo informe de la Comisién de
Auditoria.

En el Proyecto de Ley se ha suprimido la
referencia contenida en el Anteproyecto de
contar con un informe de experto
independiente, y sera la Comision de

Auditoria quien deba emitir este informe y
evaluar si la operacion es justa y razonable
desde el punto de vista de la sociedad vy,
en su caso, del resto de accionistas que no
sean parte vinculada, haciendo referencia
expresa a los presupuestos en los que se
basa su analisis, asi como a los métodos
que se han utilizado.

No obstante, todo lo anterior, se prevé la

posibilidad de que el Consejo delegue la

aprobacion de las siguientes operaciones:

» Operaciones intragrupo en el ambito de
la gestion ordinaria y en condiciones de
mercado.

» Operaciones que se celebren en virtud
de (i) contratos cuyas condiciones
estandarizadas se apliquen en masa,
(i) se realicen a precios o tarifas
establecidos por quien suministre el
bien o el servicio, y (iii) cuya cuantia no
supere el 0,5% del importe neto de la
cifra de negocios de la sociedad.

En estos casos no sera necesario informe
de la Comisién de Auditoria pero si debera
implantarse un procedimiento interno de
informacién y control periddico, en el que
tendra un papel fundamental la Comisién
de Auditoria, con el fin de comprobar la
equidad y transparencia de las operaciones
y el cumplimiento de los criterios legales
aplicables.

Por lo tanto, la Comision de Auditoria,

tendra que:

(i) asistir al Consejo de
Administracion en la definicién,
aprobacién e implantacién de un
proceso de informacion y
aprobacion de las operaciones
vinculadas; y

(ii) analizar y realizar, respecto de
aquellas operaciones que se
tengan que aprobar por el Consejo
de Administracién o por la Junta
General, un informe -de naturaleza
juridica, comercial y econémica-
que permita determinar si una
operacién vinculada es justay
razonable desde el punto de vista
de la sociedad y de los accionistas
que no sean partes vinculadas,
todo ello dando cuenta de los
presupuestos en que se basa la
evaluacion y de los métodos
utilizados.
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C. Régimen de publicacién

El Proyecto de Ley prevé que las
operaciones vinculadas se difundan al
mercado, como muy tarde en el momento
en que se celebren, mediante su
comunicacion a la CNMV y la inclusién de
un anuncio en la pagina web de la
sociedad, siempre que alcancen o superen
los siguientes umbrales: el 5% del total de
las partidas del activo de la sociedad o el
2,5% del importe anual de la cifra de
negocios.

El anuncio debe acompafiarse del informe

de la Comisién de Auditoria y contener la

siguiente informacion:

* Naturaleza de la operacion y de la
relacion con la parte vinculada.

» Identidad de la parte vinculada

* Fecha de la operacion y el valor o
importe de la contraprestacion.

+ Otra informacion que, en su caso, sea

necesaria para que pueda valorarse si
la operacion es justa y razonable desde
el punto de vista de la sociedad y de los
accionistas que no sean partes
vinculadas. Por lo tanto, como
comentdbamos anteriormente,
requerird un juicio de valor juridico,
comercial y econémico.

Entrada en vigor

Es previsible que el Proyecto de Ley se
apruebe antes de final del afio. Si bien esta
previsto que entre en vigor a los 20 dias de
su publicacion en el Boletin Oficial del
Estado, las obligaciones que derivan para
las sociedades cotizadas del nuevo
régimen de operaciones vinculadas no
seran exigibles hasta 2 meses después,
con el fin de que éstas tengan tiempo
suficiente para aprobar los procedimientos
internos necesarios.
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fundada en la misma.

© 2020 Landwell - PricewaterhouseCoopers Tax & Legal Services, S.L. Todos los derechos reservados. "PwC" se refiere a Landwell - PricewaterhouseCoopers Tax & Legal
Services, S.L., firma miembro de PricewaterhouseCoopers International Limited; cada una de las cuales es una entidad legal separada e independiente.



