CUESTIONES RELEVANTES DEL NUEVO
REGIMEN DE MODIFICACIONES
ESTRUCTURALES

La aprobacion por el RDLey 5/2023, de 28 de junio, de un
nuevo régimen de modificaciones estructurales (que entrara
en vigor el 29 de julio y que sera de aplicacién a las
modificaciones cuyos proyectos no hubiesen sido aprobados
en tal fecha) suscita numerosas cuestiones, entre las que
cabe destacar algunas de especial significacion.

LA NUEVA ESTRUCTURA DEL REGIMEN LEGAL

La antigua Ley de modificaciones estructurales regulaba las distintas figuras
de forma separada, al margen de incluir numerosas remisiones legales entre
ellas. Pero el nuevo RDLey 5/2023 adopta un nuevo enfoque normativo, al
establecer unas extensas disposiciones comunes para todas las
modificaciones estructurales internas y otras para las transfronterizas, junto a
una regulacion especifica de cada operacién con sus especialidades de
régimen. Y ello dificulta en numerosos extremos la comprensién y aplicacion
del nuevo régimen, por la necesidad de combinar e integrar distintos bloques
normativos cuya coordinacion no siempre resulta evidente.

A modo de ejemplo, una escision interna se regira por sus disposiciones
especificas; pero en atencién al caracter supletorio que para las escisiones
tiene la disciplina de la fusion, habra que combinar también -en la medida que
corresponda- el régimen propio de las fusiones y las disposiciones comunes a
todas las modificaciones estructurales.

Y la cuestién adquiere mayor complejidad en las operaciones transfronterizas:
si la escisién es transnacional, la determinacion del régimen aplicable exigira
integrar los anteriores bloques normativos con las previsiones especificas de
las propias escisiones transfronterizas, pero también con las de las fusiones
transfronterizas.

NUEVAS MODALIDADES DE MODIFICACION
Transformacion transfronteriza

Desde el punto de vista de las clases 0 modalidades de las modificaciones
estructurales, la principal novedad estriba en la regulacion de la denominada
"transformacion transfronteriza". Esta se traduce basicamente, no tanto -o no
solo- en un simple cambio de tipo social (como la transformacion interna),
sino en la conversién de una sociedad de capital espafiola en una sociedad
extranjera (o el proceso inverso), y por extension en la sujecion de la
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sociedad afectada a una nueva ley personal o lex societatis. Esta figura
procede de la Directiva de movilidad transfronteriza que el legislador espafiol
estaba obligado a trasponer (y de ahi el censurable recurso a un real decreto-
ley, justificado en el hecho de haber vencido el plazo de transposicién). Pero
la misma figura se contemplaba ya por la normativa anterior bajo la
denominacién de "traslado internacional del domicilio social".

Escision transfronteriza

De conformidad también con la Directiva de movilidad, el nuevo régimen
incluye una regulacién de la escisién transfronteriza, contemplando la doble
posibilidad de que las sociedades beneficiarias sean de nueva constitucion
(Unico supuesto previsto en la Directiva) o sociedades existentes.

Pero aunque esta concreta operacién no estuviera expresamente prevista
bajo la normativa anterior, en realidad ya era posible bajo el principio
comunitario de libertad de establecimiento y por analogia con las fusiones
transfronterizas, existiendo precedentes en tal sentido.

LA FACULTAD DE MODIFICACION DEL PROYECTO

El nuevo RDLey 5/2023 prevé expresamente que las juntas generales de las
sociedades involucradas en una modificacién estructural, ademas de aprobar
o rechazar el proyecto, puedan también modificarlo, siempre lIégicamente que
asi lo acuerden todas las sociedades y no se trate de una modificacion
unilateral de una de ellas. Se trata de una posibilidad que no contemplaba la
normativa anterior, pero que solia admitirse con ciertos limites y condiciones.

En el nuevo régimen, la modificacion del proyecto puede servir por ejemplo
para recoger las observaciones que puedan formular al mismo los socios, los
acreedores y los representantes de los trabajadores, a quienes ha de
ofrecerse ahora este derecho con caracter previo a la junta general (salvo
cuando el acuerdo se adopte en junta universal y por unanimidad de todos los
SOCIOS).

Debe entenderse, en todo caso, que la modificacion solo podria afectar a
aspectos accesorios o secundarios del proyecto, pero no a la naturaleza o
caracteristicas esenciales de la modificacion propuesta.

LA EXIGENCIA DE UN CERTIFICADO FISCAL

Entre las novedades mas llamativas del nuevo régimen se encuentra la
exigencia de acreditar en el proyecto de transformacién, de fusién, de
escision o de cesion global, y tanto si la operacion es interna como
transfronteriza, que la sociedad se encuentra al corriente en el cumplimiento
de sus obligaciones tributarias y frente a la Seguridad Social, mediante la
aportacion de los correspondientes certificados.

Desde el punto de vista tributario, la misma exigencia de estar al corriente en
el cumplimiento de las obligaciones fiscales se impone en materia de
contratacion publica y de subvenciones. Estos certificados también se
contemplan por la Ley General Tributaria para los casos -entre otros- de venta
de negocio o rama de actividad, con la consecuencia de limitar la
responsabilidad del adquirente a las deudas, sanciones y responsabilidades
contenidas en los mismos.

Pero siendo el efecto general asignado a dichos certificados inconsistente con
la sucesion a titulo universal que caracteriza a las modificaciones
estructurales, la exigencia de los mismos resulta cuestionable y
desproporcionada. Parece encubrir un simple exceso de celo tributario,
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destinado a forzar a las sociedades que quieran acometer una modificacion
estructural a regularizar previamente su situacion fiscal (o con la Seguridad
Social).

Al no ser esperable un desarrollo reglamentario del alcance de esta exigencia
(a diferencia por ejemplo del régimen sobre contratacién publica y
subvenciones), debe entenderse que el certificado solo deberia exigirse en
relacion con la Administracion central, esto es, con la Agencia Estatal de la
Administracion Tributaria; pero no en relacién con las demas
administraciones, como podrian ser a modo de ejemplo los municipios en que
la sociedad afectada realice una actividad econdmica a través de algun
establecimiento o local. Al margen de que asi parecen confirmarlo los
antecedentes legislativos, lo contrario supondria convertir en infinito e
incontrolable el nimero de certificados exigibles (potencialmente, de todas las
administraciones con competencias fiscales).

LAS NUEVAS MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS
ACREEDORES

El régimen general

Uno de los aspectos en que el RDLey 5/2023 ha aportado mayores
novedades es el relativo a las medidas de proteccién de los acreedores, que
ademas se extienden a todas las modificaciones estructurales (incluyendo la
transformacioén, que es una operacioén carente por principio de consecuencias
patrimoniales para la sociedad). Hasta ahora los acreedores disponian del
derecho de oposicion, que en caso de ejercicio obligaba a la sociedad a
prestar garantia a satisfaccion de aquéllos o en su defecto una fianza por
entidad de crédito. Pero el nuevo régimen ha generalizado para todas las
modificaciones estructurales el sistema que la Directiva de movilidad
establece para las operaciones transfronterizas, con el plausible fin de evitar
la existencia de sistemas diversos de proteccion en relacién con las
operaciones internas.

En esencia: (i) el proyecto puede ofrecer -sin que exista obligaciéon ninguna-
garantias personales o reales a los acreedores; (ii) los administradores de la
sociedad pueden también adjuntar al proyecto -sin que sea tampoco
obligatorio- una declaracién sobre la situacion financiera de la sociedad y su
capacidad para hacer frente a sus obligaciones; (iii) de intervenir un experto
independiente, éste podra pronunciarse -aunque sélo cuando lo soliciten los
administradores- sobre la adecuacion de las garantias ofrecidas; (iv) los
acreedores anteriores al proyecto que no estén conformes con las garantias
ofrecidas o con la falta de ellas tienen reconocido el derecho a solicitar que se
amplien o que se otorguen otras nuevas, a través de un procedimiento que se
ejercita ante el Registro mercantil o el Juzgado de lo mercantil en funcion de
que el informe del experto -que en caso de ausencia podria también ser
nombrado en tal caso- considere las garantias como adecuadas o
inadecuadas; y (v) el acreedor debera acreditar ademas que la satisfaccion de
su derecho esta en riesgo por la modificacion estructural y que no ha obtenido
garantias adecuadas.

Se trata de un procedimiento complejo, que previsiblemente -cabe anticipar-
no deberia tener una especial relevancia practica (como tampoco solia
tenerlo, por lo demas, el antiguo derecho de oposicion). No solo depende en
numerosos extremos de las decisiones que libremente tomen las sociedades
afectadas, sino que obliga a los acreedores a seguir un proceso de cierta
complejidad y resultado incierto.
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La proteccion en la escision

Mas relevancia ofrece el régimen de tutela de los acreedores especificamente
previsto para la escision, por ser las operaciones que por su efecto de division
0 segregacion patrimonial pueden comportar mayores riesgos para aquéllos.

Bajo el régimen anterior, de las obligaciones asumidas por una sociedad
beneficiaria que resultaran incumplidas respondian las demas sociedades
beneficiarias por el importe del activo neto atribuido a cada una de ellas, asi
como la propiedad escindida -si subsistiera- por la totalidad de la obligacion.
Pero esta responsabilidad solidaria no operaba respecto de las obligaciones
que pudiera incumplir la propia sociedad escindida, por lo que los acreedores
de ésta carecian del derecho a reclamar en tal caso a las sociedades
beneficiarias.

La nueva regulacion ha corregido esta disparidad de trato, por la via de
extender la responsabilidad solidaria también a los supuestos de
incumplimiento por la sociedad escindida. Pero la responsabilidad se limita en
todos los casos, también cuando se ejercita frente a la sociedad escindida por
una deuda incumplida por una sociedad beneficiaria, al importe de los activos
netos atribuidos a cada sociedad.

LAS FUSIONES APALANCADAS

El RDLey 5/2023 mantiene una regulacién especifica de las fusiones
apalancadas (entendiendo por tales las que involucren a dos 0 mas
sociedades cuando una de ellas se hubiera endeudado en los tres afios
anteriores para adquirir el control de otra u otras). Basicamente, refuerza el
contenido del proyecto de fusion y del informe de administradores, al exigir
que incluyan un plan de pagos de la deuda de adquisicion y que justifiquen
los motivos de la adquisicién del control y posterior fusiéon. Pero ha eliminado
la exigencia de que el informe del experto independiente -necesario en todo
caso- determine ademas si existe asistencia financiera.

Esta eliminacién debe celebrarse. Se trataba de una exigencia perturbadora y
de mas que incierto alcance juridico, por la inaplicabilidad general de la
prohibicién de la asistencia financiera a las operaciones societarias -como la
fusion- que disponen de su propio régimen de tutela de socios y acreedores.
Asi lo evidenciaba la practica, que inducia a los expertos a recurrir a formulas
atipicas y cautelosas a la hora de realizar esa concreta manifestacion.

LA IMPUGNACION DE LA RELACION DE CANJE

Otra novedad del RDLey 5/2023 en relacion con las modificaciones
estructurales que precisan de una relacién de canje (fusion y en su caso
escision) consiste en la prevision de un régimen singular para la posible
impugnacion de la misma por parte de los socios disconformes.

Se trata de un régimen que ya contemplaba la normativa anterior, aunque con
caracter meramente facultativo, de muy limitada relevancia practica. Pero este
derecho de impugnacion se impone ahora en términos imperativos, facultando
a los socios que lo ejerciten para reclamar un pago en efectivo ante el
Juzgado de lo Mercantil. El ejercicio del derecho, en todo caso, no suspende
la modificacion ni impide su inscripcién en el Registro Mercantil.
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