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Nueva ley de modificaciones estructurales

Resumen

El Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio de 2023 (“Nueva LME"), deroga la antigua Ley 3/2009, de 3 de abiril,
sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles (“Antigua LME"), incluyendo importantes
novedades en su regulacion. Mediante el mencionado Real Decreto-Ley, se transpone a la normativa espafiola la
Directiva 2019/2121/UE, también conocida como “Directiva de Movilidad”, por la que se modifica la Directiva
2017/1132 en lo que atafie a las transformaciones, fusiones y escisiones transfronterizas.

La Nueva LME se encuentra regulada en el Libro Primero y su entrada en vigor se ha producido el 29 de julio de
2023, un mes después de que su publicacion (Disposicion Final Novena).

La Nueva LME resulta de aplicacion a los proyectos de modificaciones estructurales que las sociedades implicadas
no hubieran aprobado’ con posterioridad a su entrada en vigor. En consecuencia, todos aquellos proyectos que

hubieran sido aprobados con anterioridad a la entrada en vigor, se regiran por la Antigua LME.
A continuacion, se expone una comparativa de las principales modificaciones incluidas respecto de la Antigua
LME.

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE (...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES - LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
Antigua LME- MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

DISPOSICIONES COMUNES

Ambito objetivo Se prevé que tiene por objeto la regulacion = Se matiza que tiene por objeto la regulacion de
de las modificaciones estructurales de las las modificaciones estructurales, tanto
sociedades mercantiles, consistentes enla internas como transfronterizas, de las
transformacién, fusién, escisién o cesién sociedades mercantiles consistentes en la
global de activo y pasivo, incluido el transformacién, fusién, escisiény cesion global
traslado internacional del domicilio social. =~ de activo y pasivo.

Limitaciones y Reconocia la posibilidad de aplicacién en Reconoce la posibilidad de que las sociedades
exclusiones supuestos de transformacién, fusién, en liquidacion, en concurso de acreedores o

1 Segtin nos ha trasladado el RMB, se ha consensuado a nivel nacional, no aplicar el tenor literal de la norma y, por tanto, requerir que los
proyectos hubieran sido aprobados por la Junta General y, entender que se refiere a proyectos “formulados”, por parte de los érganos de
administracion de las sociedades implicadas en la operacién de modificacion estructural de que se trate.
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Proyecto de
modificaciones
estructurales

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

escision y cesion de activo y pasivo de
sociedades que se encontraban en
procesos de liquidacién, siempre que no se
hubiera comenzado la distribuciéon de su
patrimonio entre los socios.

No obstante, se excluia expresamente el
traslado del domicilio al extranjero para (i)
las sociedades en proceso de liquidacion y
(i) para aquellas que se encontrasen en
concurso de acreedores.

El contenido general del proyecto se
establecia partiendo de la regulacion de
éste en la fusidon, el cual se aplicaba
andlogamente para las
modificaciones estructurales recogidas en

diferentes

el texto legal. El contenido minimo del
proyecto era el siguiente:

e Datos identificativos de |la
sociedades originarias y
resultantes (domicilio,

denominacién, tipo social e

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

sometidas a un plan de reestructuracién, se
acojan a la norma con las siguientes
especialidades (art. 3 Nueva LME):

e Sociedades en liquidacion: podran
realizar una modificacién estructural
siemprey cuando no haya comenzado
la distribucién del patrimonio entre
los socios.

e Sociedades que se encuentren en
concurso de acreedores o sometidas a
un plan de reestructuraciéon o, en su
caso, a un plan de continuacién:
podran realizar una transformacion,
fusion, escision o cesién global,
teniendo en cuenta que la cuota
hipotética de liquidacién se calculara
por referencia a lo que se obtendria en
un procedimiento concursal abierto
en Espafia.

e Sociedades en liquidaciéon concursal:
se establece
prohibicion de
transformacion transfronteriza.

expresamente la
realizar una

Se incluye un apartado genérico en cuanto al
contenido del proyecto de modificacién
estructural que debe ser elaborado por los
administradores de la sociedad o sociedades
participantes, estableciendo especialidades
para cada uno de los tipos de modificaciones.
Ademas, como novedad, se exige la necesidad
de elaborar un proyecto en caso de
transformacion (art. 20 Nueva LME).

Se han afiadido las siguientes cuestiones en el
contenido del proyecto (art. 4 Nueva LME):
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE (...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES - LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE

Antigua LME- MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-
identificadores  del  Registro e Modificacion y calendario indicativo
Mercantil). propuestos de la operacion.

e Procedimiento o tipo de canje de e Implicaciones de la operaciéon para
las acciones, participaciones o los acreedores, y, en su caso, toda
cuotas. garantia personal o real que se les

e Incidencia de la fusién sobre las ofrezca.
aportaciones de industria o en las e Detalles de la oferta de
prestaciones accesorias en las compensacion en efectivo a los socios
sociedades que se extinguen. que dispongan del derecho a

enajenar sus acciones,

e Derechos que fueran a otorgarse o

) participaciones o cuotas.
a los tenedores de titulos
especiales. Las consecuencias probables de la

. operacion para el empleo.
e Ventajas otorgadas a los

administradores y al experto Adicionalmente, el proyecto de modificacion
independiente. debera incluir certificados acreditativos de que
. las sociedades participantes en la modificacién
e Fecha en la que se puede ejercer .
o estructural se encuentran al corriente de sus

el derecho a dividendos. L ) . '
obligaciones tributarias y frente a la Seguridad
e Fecha en la que la fusion Social (art. 20.1.3% 40.9; 64.3 y 74.5 Nueva

comienza a producir efectos LME).

contables. . ., ; .
A continuacién, se recogeran las menciones

e Estatutos de la sociedad que paracada tipo de modificacién estructural
resultante. se establece en la Nueva LME.

e Fechas de las cuentas utilizadas
en la fusion.

e Informaciéon sobre la valoracién
del activo y pasivo que se
transmite a la sociedad
resultante.

e Posibles consecuencias de la
fusion en el empleo, la
responsabilidad de la empresa y
el impacto de género en el érgano
de administracién.
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Informe del 6rgano de
administracién

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

e Paralas fusiones transfronterizas,
el régimen de implicaciéon de los
trabajadores en la definicién de
sus derechos de participacion.

Tomando como base el proyecto de fusion,
su contenido se limitaba a:

e Justificacion y explicacion de los
aspectos juridicos y econémicos
del proyecto.

e Tipo de canje de las acciones,
participaciones o cuotas.

e Dificultades en la valoraciéon que
pudieran surgir.

e Implicaciones de la fusién para los
socios, acreedores y empleados.

En cuanto a la publicidad del informe de
los administradores, la Antigua LME
preveia la necesidad de su publicacién en
la pagina web de las sociedades
participantes en la fusién o, bien, sino
tuvieran pagina web, a ponerlo a
disposicién de los socios, obligacionistas,
titulares de derechos especiales y de los
representantes de los trabajadores, en el
domicilio social, con anterioridad a la
publicacion del anuncio de la convocatoria
de la Junta General, la cual debia tener
lugar, al menos, con un (1) mes de
antelacion.

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Se modifican las caracteristicas del informe
(art. 5 Nueva LME), pues se debera elaborar
un informe para los socios y otro para los
trabajadores, pudiendo la sociedad decidir
elaborar un Unico informe, con una seccién
destinada a cada uno de ellos.

En la seccién destinada a los socios se
explicaran:

e La compensacion en efectivo
propuesta en el proyecto en caso de
ejercicio por los socios que dispongan
del derecho a enajenar sus acciones,
participaciones o cuotas, y el método
empleado para determinar tal
compensacion.

e El tipo de canje de las acciones,
participaciones o cuotas, el importe de
cualquier compensacion en efectivo
que proceda y el método o métodos
empleados para determinar dicho
tipo, asi como el procedimiento de
canje, en el caso de fusiones y
escisiones.

e Las consecuencias de la modificaciéon
estructural para los socios.

e El eventual impacto de género de la
operacién en los 4rganos de
administracion, asi como su incidencia
en la responsabilidad social de la
empresa.
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE (...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES - LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE

Antigua LME- MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

e Los derechos y vias de recurso a
disposicion de los socios.

La seccion de socios cuando asi lo hayan
acordado todos los socios con derecho a voto
de la sociedad o sociedades participantes, y,
ademas, todas las personas que, en su caso,
segln la ley o los estatutos sociales, fueran
titulares de ese derecho o cuando asi se
establezca en el régimen particular de cada
modificacién estructural.

Y, en la seccién de trabajadores se explicaran:

e Las consecuencias de la modificacion
para las relaciones laborales, asi
como las medidas para preservarlas.

e Cualquier cambio sustancial en las
condiciones de empleo o la ubicaciéon
de los centros de actividad de la
sociedad.

e Elimpacto de lo anterior en las filiales
del grupo.

No se requerird la seccién del informe
destinada a los trabajadores cuando la
sociedad y sus filiales no tengan mas
trabajadores que los que formen parte del
6rgano de administracién o direccién, o la
modificacién consista en una transformacién
interna.

Se establece la obligacion de poner a
disposicion de los socios y de los
representantes de los trabajadores de la
sociedad o, cuando no existan tales
representantes, de los propios trabajadores,
junto con el proyecto de modificacion
estructural, el informe/s con al menos un (1)
mes de antelacion a la fecha de celebracién de
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Informe de experto
independiente

Se exigia Unicamente cuando alguna de las
sociedades que participaban en la
operacién eran anénima o comanditaria
por acciones.

Los administradores de cada una de las
sociedades participantes en la operacién
debian solicitar al Registrador Mercantil el
nombramiento de uno o varios expertos
independientes y distintos para que, por
separado, sobre el
proyecto de fusién o, bien, en el caso de
requerirlo, se emita un Unico informe.

emitan informe

El informe se dividia en dos partes:

e La primera parte, exponia los
seguidos
administradores para establecer
el tipo de canje y su valoracién;

métodos por los

e Y, lasegunda, las manifestaciones
de que el importe del patrimonio
aportado por las
extinguidas e igual al capital social
de la nueva o al importe del

sociedades

la junta general que apruebe la operacion,
mediante su publicacién en la pagina web de la
sociedad o, en su defecto, mediante su
remision electrénica. En el caso de las fusiones
transfronterizas el plazo se amplia a 6

semanas.

La opinién que remitan los representantes de
los trabajadores o los propios trabajadores al
6rgano de administracién de la sociedad con
caracter previo a la celebracién de la Junta
General, se adjuntara al informe y se informara
a los socios.

Se prevé la designacion de un Unico experto
independiente por parte del Registro Mercantil
y, en consecuencia, de la emisiéon de un Unico
informe. El informe deberd ponerse a
disposicién de los socios al menos un mes
antes de la fecha de la junta general en la que
se apruebe la

debiendo estar vigente en el momento de

modificacién estructural,
celebracion de la misma. El informe se dividira
en tres partes, seglin su objeto, y el experto
nombrado por el Registro Mercantil debera
pronunciarse sobre (art. 6 Nueva LME):

12 Parte:

e Adecuacién de la compensacién en
efectivo ofrecida a los socios que
dispongan del derecho a enajenar sus
acciones, participaciones o cuotas-> el
experto deberd exponer los métodos
seguidos por los administradores para
determinar la compensaciéon en

efectivo propuesta, teniendo en
cuenta todo precio de mercado de las

acciones, participaciones o cuotas en
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

aumento de capital de la sociedad
absorbente.

El contenido del informe se podia limitar al
segundo apartado cuando lo acordasen
todos los socios con derecho a voto.

Publicidad Los administradores tenian la obligacién
preparatoria del de publicar el proyecto de modificacion
acuerdo estructural en la pagina web de cada una

la sociedad antes del anuncio del
proyecto o el valor de la sociedad sin
considerar el efecto de la operacién
propuesta, determinado de
conformidad con los métodos de
valoracién generalmente aceptados.

e Adecuacion del tipo de canje de las
participaciones o cuotas
fijado en las fusiones y escisiones.

acciones,

22 Parte:

e Suficiencia del capital aportado ->
necesario sélo en caso de que la
sociedad resultante o beneficiaria sea
una S.A. o una sociedad comanditaria
por acciones.

3@ Parte:

e Valoracién sobre la adecuacién de las
garantias ofrecidas, en su caso, a los
acreedores - facultativo, a solicitud
de los administradores.

No se exigira el informe de experto sobre la
compensacion en efectivo o el tipo de canje
cuando asi lo hayan acordado todos los socios
con derecho de voto de la sociedad o
sociedades participantes en la operacién o
cuando asi se establezca en el régimen

particular de cada modificacién estructural.

El experto independiente no podra
pronunciarse sobre la existencia de asistencia
financiera en el caso de fusiones apalancadas

(art. 42.1.3 Nueva LME).

Al menos un (1) mes antes de la fecha de
celebracion de la junta general los
administradores estaran obligados a insertar
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Junta General

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

de las sociedades participantes con al
menos un (1) mes antes de la fecha
prevista para la celebracién de la junta, sin
perjuicio de poder
voluntariamente un ejemplar del proyecto

depositar

comun de fusion en el Registro Mercantil
correspondiente. La insercién en la web
del proyecto y la fecha de la misma se
acreditaba mediante la certificacion del
contenido de aquélla, remitido al
correspondiente  Registro
debiéndose publicar en el Boletin Oficial
del Registro Mercantil en un plazo de cinco
(5) dias desde la recepcion de la Ultima
certificacion.

Mercantil,

En el supuesto de que alguna de las
sociedades no dispusiera de pagina web,
los administradores estaban obligados a
depositar un ejemplar del proyecto en el
Registro Mercantil donde estuviese inscrita
la sociedad, debiéndose publicar en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil el
hecho del depésito y la fecha en que
hubiere tenido lugar.

Para la adopcion del proyecto de
modificacion estructural se aplicaba el

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

en su pagina web o, en el caso de carecer de
ella, a depositar en el Registro Mercantil del
domicilio social, sin perjuicio de poder
depositar voluntariamente un ejemplar del
proyecto comun de fusidén en el Registro
Mercantil correspondiente, los siguientes
documentos (art. 7 Nueva LME):

e El proyecto de  modificacion

estructural;

e Un anuncio destinado a los socios,
acreedores y representantes de los
trabajadores (o estos mismos cuando
no hubiera representantes)

invitandoles a formular

“observaciones” relativas al proyecto,

a mas tardar, cinco (5) dias laborables

antes de la junta general.

e El informe de experto independiente,
cuando proceda, excluyendo la
informacién confidencial.

Igualmente, tanto la insercién de los anteriores
documentos en la pagina web de las
sociedades como, en su caso, el deposito de los
documentos en el Registro Mercantil y la fecha
en que hubiera tenido lugar cualquiera de las
dos acciones, se comunicara al Registro
Mercantil, quien procedera con su publicacién
en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

El depdsito de los documentos anteriores en el
Registro Mercantil podra tener lugar mediante
presentacién telematica, con la firma
electrénica cualificado de quienes los
suscriban.

Se aplican, igualmente, los requisitos de
quérum y mayorias establecidos en el régimen
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE (...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES - LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE

Antigua LME- MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

régimen previsto en la legislacién de la sociedad o sociedades que participan en

especifica aplicable a cada tipo societario operacion, con las excepciones que se prevén

afectado. a continuacién, estableciéndose como
novedad la obligacién por parte de la junta
general de tomar en consideraciéon las
opiniones vertidas por los representantes de
los trabajadores o, en su caso, los propios
trabajadores, socios y acreedores en relacion
con el informe de los administradores y/o
informe de experto independiente, para la
aprobacion del proyecto de modificacién
estructural (art. 8 Nueva LME). Esta nueva
obligacién permite a la junta poder supeditar la
ejecucién de la operacion a la ratificacion de
forma expresa de las disposiciones que
regulan la implicacién y participaciéon de los
trabajadores.

= EnlasS.A, para la aprobacion del proyecto
por la junta general, serd necesaria en
primera convocatoria, la concurrencia de
accionistas que posean, al menos, el 50%
del capital suscrito con derecho de voto. En
segunda convocatoria serd suficiente la
concurrencia del 25% de dicho capital.
Cuando el capital alcance, al menos, el
50%, bastara con que el acuerdo se adopte
por mayoria absoluta. Se requerira el voto
favorable de los 2/3 del capital cuando en
segunda convocatoria concurran
accionistas que representen el 25% o mas
del capital suscrito con derecho de voto sin
alcanzar el 50%.

= En las S.R.L., la aprobacion del proyecto
por la junta general requerird el voto
favorable de, al menos, 2/3 del capital
social.
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Acuerdo unanime de
modificacion
estructural

Publicacién del
acuerdo

Tomando como base el proyecto de fusion,
el acuerdo podia adoptarse sin necesidad
de publicar o depositar previamente los
documentos exigidos legalmente y sin
informe de los administradores, en junta
universal y por unanimidad de todos los
socios con derecho a voto.

Los derechos de informacién de los
representantes de los trabajadores no

podran ser restringidos.

El acuerdo adoptado se debia publicar en
el Boletin Oficial del Registro Mercantily en
uno de los diarios de gran circulacién de las
provincias en las que cada una de las
sociedades tenga su domicilio. En relacion
al contenido del anuncio, se preveia la
necesidad de hacer constar el derecho que
correspondia a los socios y acreedores de
obtener el texto integro del acuerdo
adoptado y del balance, asi como el

Se permite que a través de los estatutos
sociales se eleven los quérum y mayorias,
siempre y cuando no superen el 90% de los
derechos de voto del capital.

Asimismo, se
modificar el

incluye la posibilidad de
proyecto de
estructural por parte de la Junta General, con
las mismas mayorias exigidas para su

modificacion

aprobacioén.

Al'igual que en la Antigua LME, si el acuerdo se
adopta por la sociedad o cada una de las
sociedades participantes en junta universal y
por unanimidad de los socios, no habra
publicar o depositar los
documentos exigidos por ley, si bien deberan
incorporarse a la escritura de modificacién
estructural, como tampoco seran necesarios el

necesidad de

anuncio sobre la posibilidad de formular
observaciones, ni el
administradores sobre el proyecto (art. 9
Nueva LME).

informe de los

Ademas de lo incluido en la ley anterior,
también se explicita que los derechos de
informacién de los trabajadores sobre la
operaciéon no podran restringirse, aunque se
apruebe aquella en junta universal.

La Nueva LME mantiene la publicacién del
anuncio en el Boletin Oficial del Registro
pero requisito
indispensable de publicaciéon del acuerdo en
uno de los diarios de mayor difusion en las
provincias en las que cada una de las
sociedades tenga su domicilio para los casos
en los que la sociedad tenga pagina web,
siendo, por tanto, exigible la publicacién en el
diario Unicamente en los casos en los que la

Mercantil, elimina el
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Impugnacién del
acuerdo

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

derecho de oposicién que correspondia a
los acreedores.

No era necesaria la publicacién cuando el
acuerdo se comunicaba individualmente
por escrito a todos los socios y acreedores,
por un procedimiento que asegurase la
recepcién del mismo.

Se establecia la imposibilidad de
impugnacién de cualquier fusion realizada
conforme a las previsiones legales, a
expensas del mantenimiento de los
derechos de los socios y terceros al
resarcimiento de los dafios y perjuicios

causados.

El plazo para el ejercicio de la accion de
impugnacién era de tres (3) meses desde la
fecha en la que la fusién era oponible a
quien invoca la nulidad.

La sentencia declaratoria de la nulidad del
acuerdo debia inscribirse en el BORME, no
afectando a la validez de las obligaciones
nacidas con posterioridad a la inscripcién
de la fusion, a favor o a cargo de la
sociedad absorbente o de la nueva
sociedad nacida a raiz de la fusién, siendo
responsabilidad
sociedades que participaron de la fusion

solidaria de las

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

sociedad carezca de pdagina web cuando la
sociedad (art. 10 Nueva LME). En relacion al
contenido del anuncio, se mantiene la
necesidad de hacer constar el derecho que
corresponde a los socios y acreedores de
obtener el texto integro del acuerdo adoptado
y del balance presentado.

En este caso, se exime la publicacion del
acuerdo si se hace llegar a todos los socios y
acreedores por escrito o via electrénica, por un
procedimiento que asegure la recepcién de
aquél en la direccibn que figure en la
documentacion de la sociedad.

Se prevé (art. 11 Nueva LME), que no
constituiran, por si solos, individual o
conjuntamente, motivos de impugnacion del
acuerdo de modificacién estructural, los
siguientes:

e La compensacién en efectivo ofrecida
en el proyecto por la enajenacion de
las acciones que fue fijada
inadecuadamente.

e La relacién de canje de las acciones
que fue fijada inadecuadamente.?

e La informacion facilitada sobre la
compensacion en efectivo o la relacion
de canje que no cumplia los requisitos
legales.

2 Es necesario matizar esta cuestién puesto que la relacién de canje podra ser impugnada por los socios, siempre y cuando
no hayan votado a favor de la aprobaciéon del acuerdo de fusién o no tengan derecho de voto (art. 49 LME).
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Proteccion de los
socios

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

las obligaciones recaidas sobre la sociedad
absorbente.

Los socios tenian un derecho de
separacién y de enajenacion en las
transformaciones, por cambio de tipo
social, en el caso especifico de fusién, esto
es, en las fusiones por absorcion de
sociedad participada de forma directa al
90% o mas (pero no en la totalidad), si no
se elaboran informes de administradores y
expertos y en una fusién transfronteriza
intracomunitaria cuya sociedad resultante
tuviera su domicilio en otro Estado
miembro.

Para ejercitar el derecho, en el caso de la
transformacién era necesario
simplemente, no votar a favor, en el caso
especifico de la fusion, no se exigia ningin
comportamiento especifico por parte de
los socios y, en el caso de la fusién
transfronteriza intracomunitaria se

requeria haber votado en contra.

El ejercicio del derecho se hacia por escrito
en el plazo de un (1) mes a contar desde la
publicacion del acuerdo o desde la
recepcién de la comunicacion.

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Se produce una extension del ambito de
aplicacion 'y una
denominacioén, convirtiéndose en el derecho
de enajenacion. La Nueva LME (art. 12 Nueva
LME) regula, en los mismos casos que la
Antigua LME, esto es, en las transformaciones
internas, en las fusiones por absorcién de

modificacibn en su

sociedad participada al 90% cuando no se
elaboren los informes de administradores y de
expertos sobre el proyecto de fusién y en las
operaciones transfronterizas cuando vayan a
quedar sometidos a una ley extranjera, un
derecho de enajenacion de los socios de sus
acciones, participaciones o cuotas a cambio de
una compensaciéon en efectivo adecuada,
siemprey cuando hayan votado en contra dela
aprobacion del correspondiente proyecto en la
junta general de socios o sean titulares de
acciones o participaciones sin derecho de voto.

El plazo para su ejercicio se reduce a veinte (20)
dias desde la fecha de la junta general, dentro
de los cuales el socio deberd comunicar su
decisién a la sociedad a través del envio de un
email a la direccién electrénica habilitado al
efecto.

El plazo para el pago de la compensacién en
efectivo serd dentro de los dos (2) meses a
contar desde la fecha que surta efecto la
modificacién.

En caso de el socio considere inadecuada la
compensacién ofrecida, tendrd derecho a
reclamar un pago compensatorio en efectivo
ante el Juzgado de lo Mercantil del domicilio
social, o frente al tribunal arbitral previsto
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Proteccion de los
acreedores

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

Se permitia a los acreedores de las
sociedades que se fusionaban cuyos
créditos hubieran nacido antes de la fecha
de insercién del proyecto de fusion en la
pagina web de la sociedad o de depdsito
de ese proyecto en el Registro Mercantil
que no estuvieran vencidos en ese
momento un derecho de oposicion a la
operacién de modificacidn hasta que no se
hubieran garantizado tales créditos. Si el
proyecto de fusién no se hubiera insertado
en la pagina web de la sociedad ni
depositado en el Registro Mercantil
competente, la fecha de nacimiento de los
créditos debia ser anterior a la fecha de
publicacion del acuerdo de fusién o de la
comunicacién individual de ese acuerdo al
acreedor.

No podian ejercer este derecho aquellos
acreedores cuyo crédito se encontraba
suficientemente garantizado.

Plazo: Un (1) mes para el ejercicio del
derecho de oposicién desde la publicacion
del dltimo anuncio del acuerdo.

Su ejercicio paralizaba la fusién hasta que
la sociedad prestase garantia o fianza
solidaria frente al acreedor.

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

estatutariamente, en el plazo de dos (2) meses

desde la fecha en la que se haya recibido o se
hubiera debido recibir la compensacion.

El ejercicio de este derecho no paralizara la
inscripcién de la modificacién estructural ni
impedird su inscripcion en el Registro
Mercantil.

La principal novedad de la Nueva LME es la
supresién del derecho de oposiciéon y su
sustituciéon por un sistema de garantias a los
acreedores cuyos créditos hayan nacido con
anterioridad a la publicacion del
correspondiente proyecto, aun no hayan
vencido en el momento de dicha publicacion,
que no estén conformes con las garantias
ofrecidas o con la falta de ellas en el proyecto
de modificacién estructural y hayan notificado
a la sociedad su disconformidad (arts. 13y 14
Nueva LME).

En consecuencia, los administradores deberan
proyecto de
estructural de

dejar constancia en el
modificacién aquellas
implicaciones que dicha operacion pueda
tener en los acreedores, asi como las garantias

que se les ofrece.

La carga de la prueba sobre el riesgo de
satisfaccién del crédito corresponde, en este
caso, al acreedor. Salvo prueba en contrario, se
presumird que las garantias son adecuadas o
necesarias cuando el informe de experto
independiente haya
adecuacién o la sociedad haya emitido la
declaracion sobre la situacién financiera en los
términos previstos en el art. 15 Nueva LME.

constatado esa
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En el supuesto de que la modificacién se Plazo: Un (1) mes para las operaciones internas

llevase a cabo sin haber cumplido con los y tres (3) meses para las operaciones

requisitos mencionados anteriormente, el transfronterizas a partir de la publicacion.

acreedor podia solicitar al Registro )

. . L ., Opciones que se le plantean para el acreedor
Mercantil donde se inscribi6 la fusién, que o
o . en caso de publicacién del proyecto:

hiciese constar el ejercicio del derecho de

oposicion. i. Si se ha emitido informe de experto
independiente sobre las garantias
considerdndolas inadecuadas, el
acreedor podra acudir al Registrador
Mercantil, quien dara traslado, en un
plazo de cinco (5) dias a la sociedad, la
cual podra ampliar u ofrecer nuevas
garantias en el plazo de quince (15)
dias. Si el acreedor sigue insatisfecho,
tiene un plazo de diez (10) dias para
solicitar al Juzgado de lo Mercantil
competente las garantias que, en su
caso, deba prestar la sociedad.

ii. Si se ha emitido informe de experto
independiente sobre las garantias
considerandolas adecuadas, el
acreedor podra acudir al Juzgado
Mercantil, quien tramitara el
procedimiento y  realizara la
comunicaciéon al Registrador
Mercantil.

iii. Si no existiese informe de experto
independiente sobre las garantias de
los acreedores, éstos podran solicitar
al Registrador Mercantil el
nombramiento de un experto
independiente en el plazo de cinco (5)
dias, dentro del plazo de tres (3)
meses desde la publicacion del
proyecto. El experto se pronunciara
en el plazo de veinte (20) dias en un
Unico informe sobre la adecuacion de
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las garantias de todos los acreedores
que lo hayan solicitado. En el caso que
el experto considere que las garantias
son inadecuadas, se estard a lo
dispuesto en el epigrafe i. anterior y, si
considera que son adecuadas, a lo
dispuesto en el epigrafe ii. anterior. El
coste del informe correra a cargo de la
sociedad, excepto que ésta hubiera
hecho la correspondiente declaracién
sobre su situaciéon financiera, el
informe del experto considere las
garantias adecuadas o el juez, en su
caso, desestime la reclamacion judicial
del acreedor.

En el supuesto de que no sea necesaria la
publicacion del proyecto de fusién, la fecha de
nacimiento de los créditos a los efectos de
proteccion de los acreedores, ha de ser
anterior a la fecha de publicacién del acuerdo
de fusién adoptado por la junta general o, si
procede, por el consejo de administracion, o a
la fecha de comunicacién individual de ese
acuerdo al acreedor.

En la escisién, la responsabilidad solidaria se
ampliara a las sociedades beneficiarias de la
escision frente a las deudas existentes de la
sociedad escindida, quedando limitada la
responsabilidad de ésta al activo resultante en
ella tras la modificacibn  estructural,
prescribiendo dicha responsabilidad a los cinco
anos.

El ejercicio de este derecho no paralizara la
modificacién estructural ni impedirda su
inscripcién en el Registro Mercantil.
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Informacién financiera No se contemplaba la declaracion sobrela El érgano de administracién que realice o
situacién financiera. participe en la operacién podra adjuntar para
su publicacién junto con el proyecto una
declaracion que refleje con exactitud la
situacion financiera actual en una fecha no
anterior a un mes antes de la publicacién de
dicha declaracién (art. 15 Nueva LME). En
dicha declaracion se reflejara que la sociedad
puede responder de sus obligaciones al
vencimiento de éstas.

En los supuestos de escision se han de valorar
la capacidad de las sociedades beneficiarias
para hacer frente a las nuevas obligaciones
adquiridas.

TRANSFORMACIONES POR MODIFICACION DEL TIPO SOCIAL

Proyecto de No se contemplaba la necesidad de Se exige la elaboracién de un proyecto de
modificacién redactar y subscribir proyecto de transformacién que incluya, ademas de los
estructural 3 transformacion. requisitos generales establecidos en las

disposiciones comunes (con excepcion del
ofrecimiento de garantias a los acreedores), lo
siguiente (art. 20 Nueva LME):

e Los datos identificadores de |la
inscripcién de la sociedad en el
Registro Mercantil.

e El proyecto de escritura social o
estatutos de la sociedad que resulte
de la transformacion, asi como, otros
pactos sociales que vayan a constar en
documento publico.

3 La Nueva LME introduce como novedad el desarrollo regulatorio de cada proyecto de modificacién estructural
individualmente, partiendo de unas disposiciones comunes complementadas con particularidades en funcién de cada tipo
de modificacién estructural.
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MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Informe del érgano de
administracion y de
experto independiente

Se requeria informe de los
administradores que explicara y justificara
los aspectos juridicos y econdémicos de la
transformacion, e indicara asimismo las
consecuencias que tendria para los socios,
asi como su eventual impacto de género en
los érganos de administracién e incidencia,
en su caso, en la responsabilidad social de

la empresa.

Por su parte, se requeria informe de
independiente en caso de
transformacién en sociedad anénima o
sociedad comanditaria por acciones.

experto

El proyecto se acompafiard de la siguiente
documentacion:

e Balance de la sociedad cerrado dentro
de los seis (6) meses anteriores a la
fecha prevista para la reunién, junto
con un informe en donde se

especifiquen  las

patrimoniales
producidas

mismo.

modificaciones
significativas

con posterioridad al

e Informe del auditor de cuentas sobre
el balance, cuando la sociedad que se
transforme esté obligada a auditar sus
cuentas.

e La acreditacién de encontrarse al
corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y frente a la
Seguridad  Social,
aportacién de los correspondientes
certificados, validos y emitidos por el

mediante la

6rgano competente.

En relaciéon con el informe del érgano de
administracién resulta de aplicacién lo previsto
en las disposiciones comunes (art. 21 Nueva
LME).

Los administradores deberan informar a la
junta de cualquier modificacién importante
acaecida entre la fecha del informe justificativo
de la transformacién y del balance puestos a
disposicién de los socios y la fecha de la
reunién de la junta salvo que el acuerdo haya
sido adoptado en junta universal y por
unanimidad.
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Demas disposiciones Se establecia un plazo de tres (3) meses
aplicables a la para impugnar el acuerdo de
transformacion transformacién.

En caso de transformacién en sociedad
anénima o comanditaria por acciones, sera
necesario un informe de  experto
independiente, y tendra como Unico objeto la
valoracion de las aportaciones no dinerarias.

Se suprime expresamente el articulo relativo a
la impugnacién de la transformacion,
resultando de aplicacion lo dispuesta en el
articulo 11 Nueva LME.

En relacion con el resto de las disposiciones
aplicables a las transformaciones, las mismas
permanece con idéntico contenido en la Nueva
LME, con las siguientes excepciones:

e Seincorpora, tal como se ha indicado con
anterioridad, el derecho de los socios y
titulares de acciones o participaciones sin
voto a enajenar sus acciones o
participaciones a cambio de una
compensacién en efectivo adecuada en los
términos previstos en las disposiciones
generales (art. 12 Nueva LME).

e Se establece la no aplicacion de las
disposiciones  comunes  sobre la
proteccién de los acreedores.

Contenido del En la Antigua LME la determinacion del

proyecto de fusion* contenido del proyecto se establecia en
relaciéon a la fusion. El contenido minimo
que debia tener el proyecto era:

En relacién al contenido del proyecto de fusién,
la Nueva LME establece que, ademas de las
menciones contempladas en las disposiciones
comunes (art.40 LME), deberd incluir:

4 Téngase en cuenta que, en la Nueva LME, el proyecto de fusidon y su regulacién ha dejado de ser el eje pivotante de
aplicacidn al resto de modificaciones estructurales, incorporandose como novedad en el texto legislativo la regulacién
individualizada del proyecto de modificacidn estructural de cada tipo de modificacion.
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e Datos identificativos de la
sociedades originarias y
resultantes (domicilio,
denominacién, tipo social e
identificadores  del  Registro
Mercantil).

e Procedimiento o tipo de canje de
las acciones, participaciones o
cuotas.

e Incidencia de la fusién sobre las
aportaciones de industria o en las
prestaciones accesoria, asi como
la compensacién que vaya a
otorgarse.

e Derechos que van a otorgarse a
los tenedores de titulos
especiales.

e Ventajas otorgadas a los
administradores y al experto
independiente.

e Fecha en la que se puede ejercer
el derecho a dividendos.

e Fecha en la que la fusién
comienza a producir efectos
contables.

e  Estatutos de la sociedad
resultante.

e Fechas de las cuentas utilizadas
en la fusion.

e Posibles consecuencias de la
fusion en el empleo, la
responsabilidad de la empresa y
el impacto de género en el 6rgano
de administracion.

Los datos identificadores de |la
inscripcion  de las  sociedades
participantes en el Registro Mercantil.

Los de la sociedad resultante de la
fusion o, en su caso, el proyecto de
escritura y estatutos de la sociedad de
nueva creacién.

El tipo de canje de las acciones,
participaciones o] cuotas, la
compensacién complementaria en
dinero si se hubiera previsto y, en su
caso, el procedimiento de canje.

La incidencia que la fusion haya de
tener sobre las aportaciones de
industria o en las prestaciones
accesorias en las sociedades que se
extinguen y las compensaciones que
vayan a otorgarse, en su caso, a los
socios afectados en la sociedad
resultante.

La fecha a partir de la cual los titulares
de las nuevas acciones,
participaciones o cuotas tendran
derecho a participar en las ganancias
sociales y cualesquiera peculiaridades
relativas a este derecho.

La fecha a partir de la cual la fusiéon
tendra efectos contables.

La informacion sobre la valoracién del
activo y pasivo del patrimonio de cada
sociedad que se transmita a la
sociedad resultante.

Las fechas de las cuentas de las
sociedades que se fusionan utilizadas
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e Para las fusiones transfronterizas, para establecer las condiciones en que
el régimen de implicaciéon de los se realiza la fusion.

trabajadores en la definicién de
sus derechos de participacion.

e La acreditacion de encontrarse al
corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y frente a la
Seguridad  Social, mediante la
aportacién de los correspondientes
certificados, validos y emitidos por el
o6rgano competente.

Balance de fusiony El dltimo balance de ejercicio aprobado EnlaNueva LMV (arts. 43, 44y 45 Nueva LME),
verificacion y podia considerarse balance de fusion, lo dispuesto en relacién con el balance de
aprobacién e siempre que hubiere sido cerrado dentro fusidn, la verificacién y aprobacién del balance
impugnacién de los seis (6) meses anteriores a la fecha e impugnacién, permanece inalterado

del proyecto de fusion. respecto a la disposicion derogada, con la

Unica excepcién de que no serd necesario que
esté auditado el informe financiero semestral,
sustitutorio del balance de fusién.

Si el balance anual no cumplia con dicho
requisito, era preciso elaborar un balance
cerrado con posterioridad al primer dia del
tercer mes precedente a la fecha del
proyecto de fusion, siguiendo los mismos
métodos y criterios de presentacién del
Ultimo balance anual.

En ambos casos podian modificarse las
valoraciones contenidas en el dltimo
balance en atencién a las modificaciones
importantes del valor razonable que no
aparezcan en los asientos contables.

Si en la fusion participaban una o varias
sociedades andénimas cotizadas cuyos
valores estaban admitidos a negociacién
en un mercado regulado domiciliado en la
Unién Europea, el balance de fusién podia
ser sustituido por el informe financiero
semestral de cada una de ellas, exigido por
la legislacion sobre mercado de valores,
siempre que dicho informe hubiere sido
cerrado y hecho publico dentro de los seis
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Informe de experto
independiente

meses anteriores a la fecha del proyecto de
fusion, el cual era puesto a disposicién de
los accionistas de la misma forma que el
balance de fusion.

El balance de fusién y las modificaciones
de las valoraciones contenidas en el mismo
debian ser verificados por el auditor de
cuentas de la sociedad, cuando exista
obligacion de auditar, y habian de ser
sometidos a la aprobacién de la junta de
socios que resuelva sobre
debiéndose mencionar expresamente en
el orden del dia de la junta.

la fusion

La impugnacién del balance de fusién no
podra suspender por sisola la ejecucion de
la fusion.

En el caso de que alguna de las sociedades
que participaran en
andénima o comanditaria por acciones, los
administradores de cada una de las

la fusién fuera

sociedades que se fusionaban debian
registrador
correspondiente al domicilio social el
nombramiento de uno o varios expertos
independientes y distintos, para que, por
separado, emitan informe sobre el
proyecto comun de fusion, o bien, un unico

solicitar  del mercantil

informe.

El informe del experto se dividia en dos
partes:

e En la primera, debia exponer los
métodos  seguidos por los
administradores para establecer
el tipo de canje de las acciones,
participaciones o cuotas de los
socios de las sociedades que se

La Nueva LME regula la necesidad de emitir
informe de experto independiente en los
mismos términos que la Antigua LME y, con el
mismo contenido, por la introduccién de que
en los demas casos en los que no se exige la
emisién de informe, serd facultativo y la
supresién de la necesidad de que el informe
del experto independiente se pronuncie sobre
la existencia de asistencia financiera en los
casos en los que una de las sociedades que se
fusiona se hubiera endeudado en los tres (3)
afios inmediatamente anteriores para adquirir
el control de otra que participa en la operacién
de fusién o para adquirir activos de la misma
esenciales para su normal explotacién o que
sean de importancia por su valor patrimonial.

El informe del experto independiente debera
estar vigente en el momento de la celebracién
de las juntas generales de accionistas que
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Tipo de canjey
proteccién de los
socios en la relacién de
canje

extinguen, esos
métodos son adecuados, con
expresién de los valores a los que
conducen vy, si
dificultades especiales de
valoracion, y manifestar la opinion

explicar si

existieran, las

de si el tipo de canje estd o no
justificado.

e Y, en la segunda, manifestar la

opinién de si el patrimonio
aportado por la/s sociedad/es
absorbida/s es igual, al menos, al
capital de la nueva sociedad o al
importe del aumento del capital

de la absorbente.

El contenido del informe estara integrado
solo por la 22 parte (opinién sobre el
patrimonio) cuando, en
sociedades que participen ne la fusién asi

todas las

lo hayan acordado todos los socios con
derecho a voto y, ademas, todas las
personas que, en su caso, segun la ley o los
estatutos sociales, fueran titulares de ese
derecho.

El tipo de canje de las acciones,
participaciones o cuotas de las sociedades
que participan en debia
establecerse sobre la base del valor real de
su patrimonio.

la fusién

A solicitud del socio que se considerase
perjudicado por la
establecida, se podia someter al
Registrador Mercantil del domicilio social
la  designacién de un  experto
independiente que fijara la cuantia de la
indemnizacién compensatoria, siempre

relacién de canje

aprueben la fusiébn para cada una de las
sociedades intervinientes.

A diferencia de la Antigua LME, el tipo de canje
se debera establecer sobre la base del valor
razonable de su patrimonio (art. 36 nueva
LME).Los socios de las sociedades que se
fusionen, que consideren que la relacién de
canje establecida en el
adecuada, pueden impugnarla y reclamar un
pago en efectivo ante el Juzgado de lo Mercantil
del domicilio social, cuya competencia sera
tribunal

proyecto no es

exclusiva, o) el arbitral
estatutariamente previsto, siempre que no
hayan votado a favor del acuerdo de fusién o

no tengan derecho de voto, dentro del plazo de
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que asi se hubiera previsto en los estatutos  dos (2) meses desde la publicacion del acuerdo
o decidido expresamente por las juntas de la junta general (art. 49 Nueva LME). La
que acuerden la fusiébn o escision de decisién arbitral o del Juzgado tendra caracter
sociedades. vinculante.

La sociedad resultante podra compensar a los
socios con acciones o participaciones en lugar
del pago en efectivo.

La impugnacién de la relacion de canje no
paralizara la fusion ni impedirad su inscripcion
en el Registro Mercantil.

Demas disposiciones Cualquier acuerdo de una sociedad que La Nueva LME exige la unilateralidad para
aplicables a la fusion modifique el proyecto de fusién cualquier acuerdo que modifique el proyecto
equivaldria al rechazo de la propuesta. (art. 47 Nueva LME).

En relacion con el resto de las disposiciones
aplicables a las fusiones, las mismas
permanece con idéntico contenido en la Nueva
LME, con las siguientes excepciones:

e Tal como se ha indicado con
anterioridad, la supresién del derecho
de oposicién de los acreedores.

e La supresion del régimen relativo a la
impugnacién de la fusion, resultando
de aplicacion lo previsto en el art. 11

Nueva LME.
ESCISION Y SEGREGACION
Proyecto de escision El proyecto de escisién, ademds de las Se amplia el contenido del proyecto,

menciones previstas para el proyecto de incluyendo, ademas de las menciones
fusién, tenia que incluir: previstas para el proyecto de fusion, las

. . siguientes (art. 64 Nueva LME):
e La designacion y, en su caso, el

reparto preciso de los elementos e Ensucaso,laatribucion alos socios de
del activo y del pasivo que han de la sociedad escindida de acciones,
participaciones o cuotas en las
sociedades  beneficiarias, en la
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transmitirse a las sociedades sociedad escindida, o en ambas, y el
beneficiarias. criterio en el que se base dicha

. atribucién.
e El reparto entre los socios de la

sociedad escindida de las e La descripcion precisa del patrimonio
acciones, participaciones o cuotas activo y pasivo de la sociedad
que les correspondan en el capital escindida y una declaracion sobre el
de las sociedades beneficiarias, modo en que tal patrimonio se
asi como el criterio en que se repartirda entre las sociedades
funda ese reparto. beneficiarias o seguird en poder de la

sociedad escindida en caso de escision
parcial o de escision por segregacion,
incluidas las disposiciones relativas al
tratamiento del patrimonio activo o
pasivo no atribuidos expresamente en
el proyecto, tales como activos o
pasivos desconocidos en la fecha en
que se elabore el proyecto.

e Acreditacion de encontrarse al
corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y de la
Seguridad  Social, mediante la
aportacién de los correspondientes
certificados, validos y emitidos por el
6rgano competente.

Informe experto El informe o informes de los expertos no Se afiade que la excepcién de la emisién de
independiente resultaban necesarios cuando asi lo informe de experto independiente, es sin
acordaran la totalidad de los socios con perjuicio de su necesidad en cuanto a la
derecho de voto y, en su caso, de quienes valoracion del patrimonio aportado en relacién
de acuerdo con la ley o los estatutos con capital de las sociedades beneficiarias (art.
pudieran ejercer legitimamente el derecho 68.3 Nueva LME).
de voto, de cada una de las sociedades que
participan en la escision.

Simplificacién de En el supuesto de escisién por constitucién  La Nueva LME establece un régimen especifico
requisitos de nuevas sociedades, si las acciones, para las escisiones y segregaciones (art. 71
participaciones o cuotas de cada unadelas LME).
nuevas sociedades se atribuian a los socios
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Demas disposiciones
aplicables a la fusion

de la sociedad que se escindia
proporcionalmente a los derechos que
tenian en el capital de ésta, no eran
necesarios el informe de los
administradores sobre el proyecto de
escision ni el informe de expertos
independientes, asi como tampoco el

balance de escision.

Todas las sociedades beneficiaras
respondian solidariamente de todas
aquellas obligaciones asumidas que

resulten incumplidas hasta el importe del
activo neto atribuido en la escision a cada
una de ellas y la propia sociedad escindida
por la totalidad de la obligaciéon, en caso de
subsistir.

En relacién con la escisiéon, se mantiene la
redaccion prevista en la Antigua LME. Y, en
cuanto a la segregacion, establece que no sera
necesario para la realizacion de la segregacién
con creacién de nuevas sociedades o en favor
de sociedades integramente participadas: i) el
informe de los administradores y, ii) el informe
de experto independiente,
referente a si el patrimonio aportado por las
sociedades que se extinguen es igual, al
menos, al capital de la nueva sociedad o al
importe del aumento del capital de la sociedad
beneficiaria, cuando esta sea una sociedad

salvo en lo

andénima o comanditaria por acciones.

Sin perjuicio de lo dispuesto en las
disposiciones comunes sobre proteccién de
acreedores, de las deudas nacidas antes de la
publicacion del proyecto de escisién y aun no
vencidas en ese momento asumidas frente a
los acreedores de la sociedad escindida o
segregada por una sociedad beneficiaria que
resulten incumplidas, responderan
solidariamente  todas las  sociedades
beneficiarias hasta el importe de los activos
netos atribuidos a cada una de ellas en la
escision y, si subsistiera, la propia sociedad
escindida, hasta el importe de los activos netos
que permanezcan en ella (art. 70 Nueva LME).

Ademds, responderan solidariamente de las
deudas de la sociedad escindida nacidas antes
de la presentacién del proyecto y no vencidas
en ese momento.

Queda limitada al activo neto de la sociedad
escindida o segregada la responsabilidad
solidaria por las obligaciones incumplidas por
las beneficiarias.
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La responsabilidad prescribira a los cinco (5)
afios.

En relacion con el resto de las disposiciones
aplicables a las escisiones y segregaciones, las
mismas permanece con idéntico contenido en
la Nueva LME,

CESION GLOBAL DE ACTIVO Y PASIVO

Proyecto de cesion
global de activoy
pasivo

e La denominacion, tipo social y
domicilio de la sociedad, ademas
de los datos de identificacion del
cesionario.

e La fecha de efectos contables
conforme al PGC.

e Lainformacion de la valoracion de
activo y pasivo, la designacién vy,
en su caso, el reparto de los
elementos del activo y del pasivo
que han de transmitirse a cada
cesionario.

e La contraprestacion a recibir por
la sociedad o los socios y, en este
ultimo caso, el criterio utilizado.

e Las posibles consecuencias sobre
el empleo.

El proyecto de cesién global de activosy Se amplia el contenido del proyecto,
pasivos, debia contener:

incluyendo, ademas de las menciones
previstas en las disposiciones comunes, las
siguientes (art. 74 Nueva LME):

e Los datos de identificacion del
cesionario/s.

e Lafecha de efectos contables.

e Lainformacion sobre de valoracién de
activo y pasivo, la designaciény, en su
caso, el reparto de los elementos del
activo y del pasivo que han de
transmitirse a cada cesionario.

e La contraprestaciéon a recibir por la
sociedad o los socios y, en este Ultimo
caso, el criterio utilizado.

e La acreditacién de encontrarse al
corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y frente a la
Seguridad  Social, mediante la
aportacién de los correspondientes
certificados, validos y emitidos por el
6rgano competente.

Informe de experto
independiente

No se recogia manifestacién alguna al Se establece expresamente que el informe de
respecto. experto independiente en la cesion global

© NOVIEMBRE 2023 ROUSAUD COSTAS DURAN SLP. Quedan reservados todos los derechos. La reproduccién, distribucién, comunicacién publica, transformacién o
cualquier otra forma de explotacion, total y/o parcial, de este documento esta sujeta a la autorizacién expresa por parte de RCD. Si no desea recibir mas RCD Alerts, por
favor, responda a este mensaje. La presente circular contiene informacién de caracter general, sin que constituya opinién profesional ni asesoria juridica-fiscal.

PART OF THE DWF GROUP @



mailto:privacy@dwf-rcd.law?subject=Unsubscribe%20RCD%20Alert

Nota informativa

LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES -

Antigua LME-

REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
(...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Acuerdo de cesion
global

Demas disposiciones
aplicables a la cesién
global de activos y
pasivos

El acuerdo de cesién global debia
publicarse en el BORME y en un diario de
gran circulacion en la provincia del
domicilio social, con expresién de la
identidad del
haciendo constar el derecho que asistia a
los socios y acreedores de obtener el texto

cesionario o cesionarios

integro del acuerdo adoptado, asi como el
derecho de oposicién que correspondia a
los acreedores.

Este requisito no era necesario si se
comunicaba individualmente por escrito a
la totalidad de socios y acreedores el
acuerdo de cesiéon global en el domicilio
que figure en la documentacién de la
sociedad.

La propia sociedad que no se hubiese
extinguido respondia por la totalidad de la
obligacioén.

De las obligaciones asumidas por un
incumplidas
los demas

cesionario que resulten

respondian solidariamente
cesionarios, hasta el limite del activo neto
atribuido a cada uno de ellos en la cesién;
y, segun los casos, los socios hasta el limite
de lo que hubieran recibido como
contraprestacién por la cesién, o la propia
sociedad que no se hubiera extinguido, por

la totalidad de la obligacion.

En el plazo de un mes desde la publicacion
del acuerdo, los acreedores podian ejercer
el derecho de oposicién en las mismas

tendrd caracter facultativo (art. 76 Nueva
LME).

Se suprime la obligacion de publicar del
acuerdo de cesién global (Art. 77.2 LME).

Y se afiade que no serd necesario el acuerdo de
la junta general de la sociedad o sociedades
cesionarias, bastando Unicamente el acuerdo
del consejo de administracion, salvo que la
cesién global tenga por objeto la adquisicién
de los activos esenciales.

Sin perjuicio de lo establecido en las
disposiciones comunes sobre proteccién de
acreedores, de las deudas incumplidas que
hayan nacido antes de la publicacién del
proyecto de cesibn no vencidas en ese
momento y que hayan sido asumidas frente a
los acreedores de la sociedad cedente por un
cesionario, responderan solidariamente los
demads cesionarios, hasta el limite del activo
neto atribuido a cada uno de ellos en la cesion.
Asi mismo, responderan, segun los casos, los
socios hasta el limite de lo que hubieran
recibido como contraprestacion por la cesion,
o la propia sociedad que no se hubiera
extinguido, hasta el importe de los activos
netos que permanezcan en ella (art. 79 Nueva
LME). La responsabilidad solidaria de los
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condiciones y con los mismos efectos que cesionarios y los socios prescribira a los cinco
para la fusion. afos.

En relacion con el resto de las disposiciones
aplicables a la cesion global de activos y
pasivos, las mismas permanece con idéntico
contenido en la Nueva LME, con la siguiente
excepcion:

e La supresiéon del régimen relativo a la
impugnacién de la cesién global de
activos y pasivos, resultando de
aplicacion lo previsto en el art. 11
Nueva LME.

MODIFICACIONES TRANSFRONTERIZAS

Ambito de aplicacién Se aplicaba Unicamente a las fusiones.® Resulta de aplicacion a (art.80 y 81 Nueva
LME):

e Transformaciones de sociedades de
capital, constituidas conforme al
Derecho de un Estado miembro del
Espacio Econémico Europeo y cuyo
domicilio social, administracion
central o centro de actividad principal
se encuentre dentro de dicho Espacio,
en sociedades de capital sujetas al
Derecho espafiol y las
transformaciones de estas Ultimas en
sociedades de capital sujetas al
Derecho de un Estado miembro del
Espacio Econémico Europeo.

e Las fusiones, escisiones y cesiones
globales de activo y pasivo de
sociedades de capital constituidas de
conformidad con el Derecho de un

5 De nuevo, el legislador regulaba el concepto, Unicamente, en la fusién y se producia aplicacion analégica de sus preceptos
para el resto de modificaciones estructurales.
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Estado miembro del Espacio
Econémico Europeo y cuyo domicilio
social, administracion central o centro
de actividad principal se encuentre
dentro de dicho Espacio cuando,
interviniendo al menos dos de ellas
sujetas a la legislacién de Estados
miembros diferentes, una de ellas
esté sujeta a la legislacion espafiola.

Las sociedades de capital sujetas a la
legislacién espafiola a las que aplica son: las
sociedades andénimas, comanditarias por
acciones y de responsabilidad limitada.

El titulo Il de la Nueva LME “De las
modificaciones estructurales transfronterizas
intraeuropeas” no sera de aplicaciéon cuando en
las modificaciones estructurales participen una
o0 varias sociedades cuyo objeto sea la
inversion colectiva de capitales obtenidos del
publico, que funcione segln el principio de
reparto de riesgos y cuyas partes sociales, a
peticién del tenedor de estas, se readquieran o
se rescaten, directa o indirectamente, con
cargo a los activos de dichas sociedades.

Certificado previoala  El Registrador Mercantil certificaba la Corresponde al Registrador Mercantil del
modificacién correcta realizacién de los actos y tramites  domicilio social de la sociedad espafiola que va
previos a la fusién. a realizar o participar en una operacion en la
que Espafia sea el Estado de origen, controlar
la legalidad de la operacién en lo que atafie a
las partes del procedimiento que estén sujetas
al Derecho espafiol y expedir un certificado
previo que acredite que se han cumplido todas
las condiciones exigidas y que se han
cumplimentado correctamente todos los
procedimientos y formalidades necesarias
(art. 90 Nueva LME).
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e La solicitud por parte de la sociedad
para obtener el certificado previo, la
cual se podra presentar
telematicamente el Registro Mercantil,
se acompafara de la escritura de
elevacion a publico del acuerdo de
modificacién estructural adoptado
por la junta general, a la que se unira
la siguiente documentacion: Proyecto
de modificacién estructural.

e ElI informe del 4rgano de
administracién, en su caso, y la
opinién de los representantes de los
trabajadores, si se hubiera recibido.

e Informe de experto independiente.

e Las observaciones presentadas, en su
caso, por socios, acreedores o
representantes de los trabajadores.

e La declaracién sobre la situacion
financiera de la sociedad, cuando se
hubiera emitido.

e Laaprobacion, en su caso, del socio o
socios afectados por un aumento de
sus obligaciones econémicas.

e Los certificados de encontrarse al
corriente en el cumplimiento de las
obligaciones tributarias y frente a la
Seguridad Social.

Ademaés de lo anterior, la solicitud debera
contener informacién sobre los siguientes
extremos:

e NUmero de trabajadores de Ia
sociedad en el momento de
elaboracion del proyecto.
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e Informacién sobre filiales (existencia y
ubicacion).

e Cumplimiento de las obligaciones
debidas por la sociedad frente a
organismos publicos.

e Inicio,b en su caso, de |los
procedimientos referentes al derecho
de participacién de los trabajadores.

Tras la presentacion de la solicitud, el
Registrador efectuara el control de legalidad y
se pronunciara sobre el certificado previo en
un plazo de tres (3) meses.

Si la modificacién proyectada cumple todas las
condiciones exigidas, y se han observado todos
los procedimientos y formalidades necesarias,
el Registrador Mercantil expedira el certificado
(el cual tendra una vigencia de seis (6) meses) y
lo notificard a la sociedad, haciéndolo constar
en la hoja de ésta. En caso contrario, el
Registrador no expedira el certificado previo,
informara a la sociedad de los motivos de su
decision y le ofrecera la oportunidad de
subsanar los defectos observados en un plazo
no superior atreinta (30) dias. De no
producirse la subsanacién en dicho plazo, el
Registrador denegara el certificado previo y la
operacion no podrd llevarse a cabo. La
denegacion por el Registrador Mercantil del
certificado previo podra ser recurrida por la
sociedad ante el Juzgado de lo Mercantil
competente en el plazo maximo de dos (2)
meses desde su notificacion.

Control de legalidad en No se establecia ninguna prevision al Elplazoinicial de tres (3) meses se ampliara por
caso de sospecha de respecto. un maximo de tres (3) meses mas si a resultas
abuso o fraude de la documentacion e informacién

presentada, el Registrador Mercantil tuviera
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sospechas de fraude o fines abusivos sobre la
operacion, que tengan por objeto o produzcan
el efecto de eludir el Derecho de la Uni6n o el
Derecho espafiol, o sirva a fines delictivos (art.
91 Nueva LME). El Registrador Mercantil podra
recabar toda la informacién que considere
necesaria de la sociedad o entidad publica
correspondiente. Se  permite que el
Registrador Mercantil acuda a un experto
independiente, cuyo coste correrd a cargo de la
sociedad solicitante.

Proteccion de los Se aplicaba el régimen general. Si al tiempo de emitirse el certificado previo

acreedores . ., por el Registrador Mercantil, algin acreedor de
El acreedor disconforme con la operacién . . . o

i L, . cualquier sociedad espafiola participante en

tenia un derecho de oposicién a ejercer en

el mes siguiente desde la publicacién del

acuerdo para presentar su

disconformidad.

una modificacion estructural transfronteriza
hubiera manifestado su disconformidad con
las garantias y, en su caso, hubiera presentado
demanda judicial, se dejara constancia de ello
en el certificado previo (arts. 87 y 99 Nueva
LME).

Los derechos de los acreedores se entenderan
sin perjuicio de la aplicacién del régimen
propio de las obligaciones pecuniarias o no
pecuniarias que se tengan con las
administraciones publicas.

En el caso de la transformacion, durante los
dos (2) afios posteriores a que la
transformacién haya surtido efecto, los
acreedores con créditos nacidos con
anterioridad a la publicacién del proyecto de
transformacién podran demandar a la
sociedad ante los tribunales del domicilio
social que ésta mantenia en el Estado de
origen.
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Proteccion de los Existia derecho de separacién conforme a Los socios de las sociedades espafiolas
socios lo establecido en las disposiciones participantes en una modificaciéon estructural
comunes cuando como consecuenciadela que, como consecuencia de esa modificacion,

fusion, se traslade el domicilio de la vayanaquedar sometidos auna ley extranjera,

sociedad resultante a otro Estado tendran derecho a enajenar sus acciones o

miembro. participaciones a la sociedad a la que

pertenezcan o a los socios o terceros que ésta

proponga a cambio de una compensacion en

efectivo adecuada, siempre que hayan votado

en contra de la aprobacién  del

correspondiente proyecto (art. 86 Nueva

LME). Este mismo derecho corresponde a los

titulares de acciones o participaciones sin voto.

Se afiade, ademds, que los socios que no
tengan o no hayan ejercitado el derecho de
enajenacién de sus acciones o participaciones,
pero considere que la relacion de canje
establecida en el proyecto de fusion o escisién
con creacién de nuevas sociedades no es
adecuada, podrad impugnarla y reclamar un
pago en efectivo. Este derecho se ejercitara
conforme al procedimiento y efectos previstos
en el apartado de proteccién de socios para las
operaciones internas (art. 104 Nueva LME).

Es decir, el socio disconforme con la
compensacion podra exigir una
complementaria en efectivo ante el Juzgado de
lo Mercantil del domicilio de la sociedad o, en
su caso, el tribunal arbitral estatutariamente
previsto. Y ello, en el plazo de dos meses desde
la fecha en que hayan recibido o hubieran
debido recibir la compensacién inicial. No
seran aplicables a las cesiones globales de
activo y pasivo de sociedades espafiolas las
disposiciones generales sobre protecciéon de
los socios mediante el derecho de enajenacién
de sus acciones o participaciones.
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Publicidad En el BORME se publicaba una indicacion, La sociedad que se transforma, escinde,
preparatoria y para cada una de las sociedades que se participa como cedente en una cesion global o
complementaria® fusionasen, de las condiciones de ejercicio cada una de las sociedades participantes en

de los derechos de los acreedores y, una fusion, deberd presentar en sus registros,
cuando procediera, de los socios de las al menos un (1) mes antes de la fecha de la
sociedades que se fusiones, asi como una junta general que deba aprobar el proyecto de
direccion donde obtener informacién modificacién estructural, la siguiente
exhaustiva sobre estas condiciones. documentacion (art. 89.2 Nueva LME):

1° Forma juridica, razén social y domicilio de:

e Sociedad que se transforma en su
Estado de origen, asi como la forma,
razén y domicilio propuestos para la
sociedad transformada en el Estado
de destino.

e (Cada una de las sociedades que se
fusionan, asi como la forma, razény
domicilio  propuestos para la
sociedad de nueva creacién.

e La sociedad escindida, asi como la
forma, razén y domicilio propuestos
para la sociedad o sociedades
resultantes o beneficiarias de la
escision.

e La sociedad cedente, asi como la
forma, razén y domicilio propuestos
de la sociedad o sociedades
cesionarias.

2° Registro de la sociedad que se transforma,
escinde, participa como cedente o de cada una
de las sociedades que participan de la fusién,
asi como su numero de inscripciéon en ese
registro.

5 En ambos textos, el procedimiento de publicidad preparatoria es idéntico al de las modificaciones internas.
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3° Indicacién de las medidas tomadas para el
ejercicio de los derechos de los socios,
acreedores y trabajadores.

4° Los detalles del sitio web en el que podra
obtenerse en linea y gratuitamente el proyecto
de modificaciéon estructural, la publicidad
preparatoria del acuerdo, asi como
informacién completa sobre las medidas a las
que se refiere el apartado 3° anterior.

MODIFICACIONES TRANSFRONTERIZAS EXTRAEUROPEAS’

Ambito de aplicacién No se establecia previsién alguna al Se aplicard a las siguientes modificaciones
respecto. estructurales:

e Transformaciones de sociedades de
capital constituidas de conformidad
con el Derecho de un Estado que no
forme parte del Espacio Econdmico
Europeo.

e Fusiones, escisiones y cesiones
globales de activo y pasivo en las que
intervengan sociedades de capital
constituidas de conformidad con el
Derecho de un Estado que no forme
parte del Espacio Econémico Europeo,
y una o varias sociedades sujetas a la
ley espafiola.

7 La reciente LME incorpora, por primera vez, la regulacién de las modificaciones transfronterizas extraeuropeas, es decir,
todas aquellas transformaciones, fusiones, escisiones y cesiones globales de activo y pasivo en las que, al menos, intervenga
una sociedad de capital constituida de conformidad con el Derecho de un Estado que no forme parte del Espacio Econdmico
Europeo. Como consecuencia, el régimen de aplicacion es de nueva creacidn, fruto de la trasposicién de la Directiva
2019/2121/UE a nuestro ordenamiento juridico, incluyendo la obligacién de obtener un certificado previo a la modificacién
estructural, si bien podra adaptarse, con el fin de asegurar su eficacia, para dar cumplimiento a los requisitos especificos
que pudieran ser exigibles conforme al Derecho del Estado de destino.
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LEY 3/2009, DE 3 DE ABRIL, SOBRE REAL DECRETO-LEY 5/2023, DE 28 DE JUNIO,
MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE (...) DE TRANSPOSICION DE DIRECTIVAS DE
LAS SOCIEDADES MERCANTILES - LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE

Antigua LME- MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE
SOCIEDADES MERCANTILES (...) -Nueva LME-

Certificado previo No se establecia prevision alguna al Serd exigible a las sociedades espafiolas que
respecto. participen en una modificacién estructural
extraeuropea la obtencion del certificado
previo conforme a las mismas reglas aplicables
a las operaciones intraeuropeas con las
siguientes especialidades (art. 123 Nueva
LME):

e Podra adaptarse el certificado previo
para dar cumplimiento a los requisitos
especificos exigibles conforme al
Derecho del Estado de destino.

e La transmisién entre autoridades o
registros del certificado previo se
regira por la legislacion general,
ajustandose a las practicas de
cooperacién registral internacional
entre los Estados.

Control de legalidad No se establecia prevision alguna al Cuando la sociedad resultante o beneficiaria
cuando Espaiia sea el respecto. de la operacion sea o vaya a ser espafiola, el
Estado de destino Registrador Mercantil controlara la legalidad

de la operacion conforme a las reglas
aplicables a las modificaciones estructurales
intraeuropeas correspondientes con las
siguientes especialidades:

1.° El certificado previo se sustituird por una
certificaciéon del Registrador o autoridad
competente extranjera que, por si sola o en
conjuncién con otros documentos, acredite la
legalidad de la operacion.

2.° Las notificaciones entre registros se
regiran por la legislacion general y se ajustaran
a las practicas de cooperacién registral
internacional entre Estados.
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JTiene alguna consulta?

Desde el Area de Mercantil trabajamos para poder dar respuesta a las dudas que la actual situacién
pueda plantear. Si tiene alguna consulta, no dude en ponerse en contacto con nosotros.

Contacto:

Socio del Area de Mercantil Socio del Area de Mercantil

iaragon@rcd.legal ifrias@rcd.legal

www.rcd.legal
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