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RESUMEN

A lo largo del presente trabajo estudiaremos la fusion como una opcion de modificacion
de la estructura de una sociedad. Se trata de un elemento utilizado con frecuencia por las
sociedades para aumentar su papel en el mercado. La operacion de fusion se realiza a través
de una serie de procedimientos bajo los requisitos establecidos por ley, que analizaremos
en profundidad. Entre estos procedimientos se encuentra la elaboracion de un proyecto en
comun que posteriormente deberd de ser acordado. Destacar la reciente incorporacion de la
figura de la fusion transfronteriza intracomunitaria debido al aumento del libre mercado

entre los miembros de la Unidén Europea.

Palabras clave: Fusion, sociedad, proyecto y acuerdo.

ABSTRACT

Throughout the present work we will study fusion as an option to modify the structure
of a society. It is an element frequently used by companies to increase their role in the
market. The merger operation is performed through a series of procedures under the
requirements established by law, which we will analyze in depth. Among these procedures
is the development of a joint project that must subsequently be agreed upon. To emphasize
the recent incorporation of the intra-Community cross-border merger due to the increase of

the free market among the members of the European Union.

Keywords: fusion, companies, project and agreement.
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1. INTRODUCION.

Las modificaciones estructurales de las sociedades se regularon de nuevo en el afo 2009 a
través de la Ley 3/2009, de 3 de abril, de modificaciones estructurales de las sociedades. Dicha
norma pretende regular las figuras que en ella comprende, entre ellas la fusion que es el objeto
de nuestro estudio, de manera igualitaria a todas las sociedades mercantiles con independencia
de cudl sea su tipo social'. Con anterioridad a dicha regla, estas transformaciones societarias
estaban reguladas en leyes diferentes dependiendo de cual fuera su clase societaria, por ejemplo
el Real Decreto Legislativo 1569/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en adelante, LSA) o la Ley 2/1995, de 23 de

marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada (en adelante, LSRL), entre otros.

Actualmente la fusion entre empresas es uno de los principales métodos utilizados a la hora
de modificar estructuralmente una sociedad mercantil. Se trata de un instrumento que ha sido
utilizado a lo largo de la historia y que cada vez se refuerza mas, no solo en el ambito nacional
sino que traspasa fronteras produciéndose en la actualidad fusiones entre compaiias que tienen

su residencia fiscal en diferentes paises, al igual que regimenes juridicos distintos.

A colacion de lo anterior, una de las importantes novedades introducidas por la Ley 3/2009,
de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles (en adelante
LME) se trata de la introduccion de la fusion transfronteriza. Resulta necesario regular esta
nueva figura para un funcionamiento adecuado del mercado interior entre paises de la Union
Europea.? Para ello se afiadié a nuestro Ordenamiento Juridico la Directiva 2005/56/CE en
relacion a las fusiones transfronterizas intracomunitarias para solucionar los problemas
ocasionados por la regulacion confusa existen sobre esta cuestion hasta la llegada de la nueva
LME3. En cuanto a la fusion de sociedades ambas inscritas en territorio espafiol decir que, segtin

el art. 27.1 de la LME?, se regularan dependiendo de lo que se indique en dicha ley.

1 Quijano Gonzalez (2009, pp. 29-30).

2 “Preambulo de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles.’
Vid http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/I3-2009.html, el 24/4/2017.

3 Sequeira Martin, A. (2008) “Comentario al Proyecto de Ley sobre modificaciones estructurales de las sociedades
mercantiles: II. Fusion y fusiones transfronterizas intracomunitarias” Revista de Derecho de Sociedades, pp. 34-
35.

4“Art 27.1 LME La fusion de dos o mas sociedades mercantiles inscritas sometidas a la ley espariola se regird

por lo establecido en esta Ley.” vid. http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/I3-2009.html,  visto el
24/4/2017.
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La fusion para que se realice y sea valida debe ajustarse principalmente al articulado de la
LME, se trata de un proceso que requiere una continuidad de tiempo y que debe efectuarse
teniendo en cuenta una serie de requisitos y garantias para las sociedades implicadas en el
proceso. A lo largo de nuestro trabajo, relataremos cual es este procedimiento, asi como sus

consecuencias entre otras cuestiones.

2. CONCEPTO, CLASES DE FUSION E INFLUENCIA DE LA FUSION SOBRE LOS
SOCIOS.

En lo concerniente sobre que es la fusién nos basamos en el art. 22 de la LME?, por el
que podemos establecer que la fusion es la unién de dos o mas sociedades mercantiles inscritas
que pueden dar lugar a una nueva sociedad o bien una de ellas integrar a la otra u otras,
transmitiendo su patrimonio en conjunto® atribuyendo a los socios de las sociedades antiguas
acciones, participaciones o cuotas de la nueva sociedad creada o resultante. La fusion puede
realizarse para obtener una sociedad nueva o resultante con mayor consolidacion y consistencia

que las anteriores desaparecidas.

De este concepto podemos extraer unos caracteres fundamentales. Es necesaria la
intervencion de minimo dos conjuntos societarios para que se produzca esta modificacion, asi
como tampoco se establece un méximo de sociedades que puedan fusionarse ya que se indica
“dos 0 mas”. Como otro de los caracteres basicos que podemos concluir de esta definicion, es
que las sociedades que pretendan fusionarse deben estar inscritas en el Registro Mercantil. En
cuento al patrimonio este se traspasa en conjunto de todas las sociedades participantes en este
proyecto dando lugar a uno nuevo o bien uniéndose al patrimonio de una sociedad siendo esta

la que subsiste. El tipo de transmision es universal.

A su vez debemos indicar que existen diferentes tipos o clases de fusion, para ello hacemos
referencia al art. 237 de la LME del que concluimos que existen principalmente dos ejemplares

de fusioén que procedemos a explicar.

> “art 22 LME. En virtud de la fusién, dos o mds sociedades mercantiles inscritas se integran en una tnica

sociedad mediante la transmision en bloque de sus patrimonios y la atribucion a los socios de las sociedades que
se extinguen de acciones, participaciones o cuotas de la sociedad resultante, que puede ser de nueva creacion o
una de las sociedades que se fusionan.”. vid http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/I3-
2009.12.html#a2?2, el 1/05/2017.

& Ruano, A. J. M. (2002). Consideraciones criticas sobre la fusion, escision y transformacion en la Ley 27/1999,
de 16 de julio, de Cooperativas. REVESCO: revista de estudios cooperativos, (78), 51-88.

7 “art 23 LME. 1. La fusién en una nueva sociedad implicard la extincion de cada una de las sociedades que se
fusionan y la transmision en bloque de los respectivos patrimonios sociales a la nueva entidad, que adquirira por
sucesion universal los derechos y obligaciones de aquéllas.
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Por un lado podemos hablar de lo conocido como fusiones “puras o propias”™® en la que
desaparecen todas las sociedades que son parte de la fusion, dando lugar a una nueva empresa.
Esta nueva sociedad incluira el patrimonio en bloque de todas y cada una de las sociedades que
participan en el proyecto’. En este tipo existen tres pasos; en primer lugar, existe una disolucion
de las empresas que se van a fusionar, por otro lado se produce el proceso de fusion y por Gltimo

se origina la constitucion de la nueva sociedad resultante.

Por otro lado estd lo que conocemos como fusiones por “absorcion’’”

en la que no se da
lugar a una nueva sociedad, sino que, una de las participantes en el proceso abarca el capital de
las otras empresas que si se disuelven a diferencia de esta. De este modo en esta clase de fusion
encontramos la disolucion de las empresas que transmiten el patrimonio a otra ya existente y lo
que es la fusion. En este caso a diferencia de la anterior no se produce una constitucion puesto

que no hay una nueva empresa sino una ya existente que abarca el capital de otra u otras

sociedades que pasan a disolverse.

Una vez que el proceso de fusion se lleva a cabo, la situacion de los socios de las empresas
que intervienen en ella soporta algunos cambios, aunque intentan que sean los minimos, propios
de esta modificacion. Nos basamos en el art. 24.1'! de la LME para afirmar que los empresarios
de las sociedades que desaparecen como consecuencia de la fusion toman posesion en parte de
la nueva o resultante sociedad. Esto se lleva a cabo teniendo en cuenta la participacion que estos
socios tenian en la antigua empresa y en proporcion a la dicha adquirira acciones en el nuevo
proyecto. De este precepto concluimos que existe un principio de continuidad de los socios por
el cual no se puede prescindir de ningtn socio de las sociedades antiguas en la nueva sociedad,
de lo cual no resultaria acorde a derecho'?. Ademas de ello se debe seguir la regla de la
proporcionalidad por la que el socio recibira en la nueva sociedad acciones o participaciones

similares a las que poseia en la antigua empresa de la que era parte. Este principio pretende

2. 8i la fusion hubiese de resultar de la absorcion de una o mds sociedades por otra ya existente, ésta adquirira
por sucesion universal los patrimonios de las sociedades absorbidas, que se extinguiran, aumentando, en su caso,
el capital social de la sociedad absorbente en la cuantia que proceda.”. Vid
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A4-2009-5614, el 1/05/2017.

8 Ruano,(2006) Revista de estudios cooperativos, p.57

9 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho (Vol. 17, pp. 9-26).

10 Ruano,(2006) Revista de estudios cooperativos, op.cit (nota8) p.57

YAyt 24 LME. 1. Los socios de las sociedades extinguidas se integrardan en la sociedad resultante de la fusion,
recibiendo un numero de acciones o participaciones, o una cuota, en proporcion a su respectiva participacion
en aquellas sociedades. Vid http.://'www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A4-2009-5614, ¢l 1/05/2017.

12 Henao Beltran, L. F. (2016). La tutela de los socios de las sociedades de capital en las operaciones de
modificacion estructural en el ordenamiento espaiiol y colombiano, p. 188.
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proteger a los socios de las empresas participantes en la fusién para que no puedan ser excluidos

en la sociedad resultante'?.

Segin CORTES DOMINGUEZ y PEREZ TROYA'* que los empresarios sean integrados
en las sociedades consecuencia de la fusion se debe a los derechos que estos tienen sobre los
patrimonios de las sociedades participantes en el proceso. Si se excluyera a estos, seria una

manera injustificada de privarle de sus derechos como socios.

El art. 24.2"5 de la LME regula un tipo de situacion especial cuando existen en las
sociedades fusionadas socios industriales. Socio industrial es aquel que contribuye en la
empresa aportando sus servicios y conocimientos y como cualquier socio tiene derecho a
percibir beneficios en un reparto futuro'®. En el caso de que en la sociedad resultante de la
fusion no tengan cavidad este tipo de socios se les atribuirdn en la nueva empresa las acciones
proporcionales a las que se les hubieran atribuido en la antigua empresa segin el acta de
constitucion de la misma; o bien, los socios decidiran cual seran las acciones que le
corresponden. Esto siempre teniendo en cuenta que se reducirdn proporcionalmente la

participacion del resto de empresarios.

En cuanto a como serd el canje de acciones tenemos que tener en cuenta lo que el
legislador establece en el art.25'” de la LME. Hay canje cuando se produce un desplazamiento
del capital y se cambia el nimero de acciones en el que se fracciona su patrimonio. Segun
palabras de PEREZ TROYA podemos decir que el canje es una “(...) unidad de medida

referencial que determina el numero de acciones o participaciones de la sociedad resultante

13 Sanchez-Calero Guilarte, J. (2010) La igualdad de trato de los accionistas ;Un principio general? En Revista de
Derecho de Sociedades. Aranzadi, nam. 35, p. 19

14 Cortés Dominguez, L.F y Pérez Troya, A. (2010) La fusion de sociedades: concepto, naturaleza, supuestos y
efectos. En Saenz Garcia De Alzibu, J.C. et al. Estudios de derecho mercantil: En memoria del Profesor Anibal
Sanchez Andrés. Civitas-Thomson Reuters p. 848.

15«4yt 24 LME. 2 En el caso de una sociedad con uno o mds socios industriales que se fusione en otra en la que
no puedan existir tales socios, la participacion de éstos en el capital de la sociedad resultante de la fusion se
determinara atribuyendo a cada uno de ellos la participacion en el capital de la sociedad extinguida correspon-
diente a la cuota de participacion que le hubiera sido asignada en la escritura de constitucion, o en su defecto, la
que se convenga entre todos los socios de dicha sociedad, reduciéndose proporcionalmente en ambos casos la
participacion de los demas socios .La subsistencia, en su caso, de la obligacion personal del socio industrial en
la sociedad que resulte de la fusion, exigird siempre el consentimiento del socio y deberd instrumentarse como
prestacion accesoria cuando no puedan existir socios industriales.” Vid http://noticias.juridicas.com/base_da-
tos/Privado/I3-2009.t2.html el 8/05/2017

18 Vid http://www.economia48.com/spa/d/socio-industrial/socio-industrial.htm, €l 10/05/2017

17 “Apt 25 LME. 1. En las operaciones de fusion el tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas de las
sociedades que participan en la misma debe establecerse sobre la base del valor real de su patrimonio.

2. Cuando sea conveniente para ajustar el tipo de canje, los socios podran recibir, ademds, una compensacion en

dinero que no exceda del diez por ciento del valor nominal de las acciones, de las participaciones o del valor
contable de las cuotas atribuidas.” Vid. http://'www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A4-2009-5614 el 10/05/2017.
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que deben asignarse a los socios de las sociedades que se extinguen en sustitucion de un

nuimero determinado de acciones o participaciones de éstas’'®

Este articulo indica que en la fusion el tipo de canje se debe realizar teniendo en cuenta
el patrimonio real y global de la empresa originaria. Se refiere a un valor real que debe
calcularse teniendo en cuenta todos los aspectos dindmicos de la antigua sociedad ya que esta
al estar en funcionamiento estaba en continuo cambio, asi como balances de la sociedad y de la
operacion. El parrafo segundo del citado articulo establece una excepcion y es que se puede
entregar una contraprestacion econémica a los socios para ajustar el tipo de canje siempre y

cuando no supere el 10% del valor de dichas acciones'”.
3. PROYECTO DE FUSION.

Para que se produzca una fusion entre sociedades se debe realizar un procedimiento
regulado en la LME en el cual se deben desarrollar una consecucion de actos realizados de una
forma determinada marcados por un margen de tiempo. Hay diferentes pasos que ampliaremos

a continuacion.
3.1 ELABORACION DEL PROYECTO DE FUSION.

Antes de redactar el proyecto propiamente dicho existen una serie de negociaciones
entre los socios de las empresas que van a adoptar el proyecto de fision. Se trata de proponer la
redaccion de un proyecto para fusionarse y una vez llegados a un acuerdo pasaran a la
elaboracion del proyecto, esto se hace a través de la elaboracion de un documento denominado
protocolo. Podriamos llamar a este tipo de negociaciones fase preparatoria ya que lo que se
realiza es una especie de preparacion, de relaciones entre los que con posterioridad elaboraran
el proyecto. Es una fase informal, no es obligatoria en el proceso de fusion ni se encuentra

regulada como tal, asi como no suele crear obligaciones?’.

Para la elaboracion del proyecto de fusion debemos tener en cuenta el art. 30%! de la

LME, segtn el cual el proyecto de fusion no es mas que un documento redactado en conjunto

18 Pérez Troya, A (1998). La determinacién del tipo de canje en la fusion de sociedades. Marcial Pons,

p- 71.

1 Henao Beltran, L. F. (2016). La tutela de los socios de las sociedades de capital en las operaciones de
modificacion estructural en el ordenamiento espaiiol y colombiano. op. cit,(nota 12) p.207

20 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op. Cit (nota 9) p.14.

2 “Apt 30 LME. 1. Los administradores de cada una de las sociedades que participen en la fusion habrdn de
redactar y suscribir un proyecto comun de fusion. Si falta la firma de alguno de ellos, se sefialard al final del
proyecto, con indicacion de la causa. 2. Una vez suscrito el proyecto comun de fusion, los administradores de las
sociedades que se fusionen se abstendran de realizar cualquier clase de acto o de concluir cualquier contrato que
pudiera comprometer la aprobacion del proyecto o modificar sustancialmente la relacion de canje de las acciones,
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bajo un proyecto en comun por los administradores de las empresas dispuestas a fusionarse.
Este documento debe tener un contenido minimo que viene expreso en la ley y que los
administradores deben valorar y realizar una vision critica para ver si cumple con los requisitos
y pudieran asi dar su conformidad conforme a derecho a este documento, no es mas que un
método efectivo del derecho de informacion de los socios que van a realizar una fusion, esta
informacion se debe producir con anterioridad a realizar la fusion y se encargaran de ello los
organos de administracion de las sociedades que intervienen en el acuerdo. Dicha informacion
debe llegar a todos los socios. Si se suscriben a este proyecto tendra caracter vinculante para
ellos. Deben estar todos y cada uno de acuerdo con ese proyecto y como bien indica este
precepto de la LME, firmado por todos los administradores y si en algin caso alguno de los
administradores no firmara este documento debe estar perfectamente justificada cual es la causa
de esa falta, no basta con la negativa, sino que tiene que dar sus razones. De esta forma
contribuird a que este proyecto se haga conforme a derecho?? y le facilitara la labor al
Registrador Mercantil que es el encargado de supervisar y controlar que este proyecto se haga

conforme a derecho. El proyecto debe inscribirse en el RM.
3.2 CONTENIDO DEL PROYECTO.

Como bien hemos dicho con anterioridad, el proyecto de fusion debe tener un contenido

123

minimo que viene exigido por ley. Es en el art 317 de la LME donde se encuentran tasados

todos y cada uno de estos contenidos. Este articulo habla de un contenido minimo por lo que

participaciones o cuotas. 3. El proyecto de fusion quedara sin efecto si no hubiera sido aprobado por las juntas
de socios de todas las sociedades que participen en la fusion dentro de los seis meses siguientes a su fecha.” Vid
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 el 14/05/2017.

22Alonso Espinosa, F. J. (2002). El proyecto de escision de sociedades anonimas. p.4890

2 “Art 31 LME. El proyecto comun de fusion contendra, al menos, las menciones siguientes: 1. “ La denominacion,
el tipo social y el domicilio de las sociedades que se fusionan y de la sociedad resultante de la fusion, asi como
los datos identificadores de la inscripcion de aquéllas en el Registro Mercantil. 2. “ El tipo de canje de las acciones,
participaciones o cuotas, la compensacion complementaria en dinero que se hubiera previsto y, en su caso, el
procedimiento de canje. 3.“ 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. 4. “ Los derechos que vayan a otorgarse en la sociedad
resultante a quienes tengan derechos especiales o a los tenedores de titulos distintos de los representativos de
capital o las opciones que se les ofrezcan. 5. Las ventajas de cualquier clase que vayan a atribuirse en la sociedad
resultante a los expertos independientes que hayan de intervenir, en su caso, en el proyecto de fusion, asi como a
los administradores de las sociedades que se fusionan, de la absorbente o de la nueva sociedad. 6. “ 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. 7. “ La fecha a partir de la cual la
fusion tendra efectos contables de acuerdo con lo dispuesto en el Plan General de Contabilidad. 8. “ Los estatutos
de la sociedad resultante de la fusion. 9. “ La informacion sobre la valoracion del activo y pasivo del patrimonio
de cada sociedad que se transmita a la sociedad resultante. 10. “ Las fechas de las cuentas de las sociedades que
se fusionan utilizadas para establecer las condiciones en que se realiza la fusion. 11. “Las posibles consecuencias
de la fusion sobre el empleo, asi como su eventual impacto de género en los organos de administracion y la
incidencia, en  su  caso, en la  responsabilidad  social de la  empresa.”  Vid
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 el 14/05/2017.
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en el proyecto hay posibilidad de incluir otras cuestiones que ahi no vienen enumeradas pero
que los administradores de las sociedades dispuestas a fusionarse consideren oportunas
establecerlas en dicho proyecto. Ahora bien, debemos de exponer que en una primera impresion
al leer el citado articulo y haciendo una interpretacion literal parece ser que la ausencia de
alguno de estos contenidos establecidos en el proyecto de fusion podria dar lugar a la nulidad
de este acuerdo. Pero analizando en profundidad esta cuestion parece que esta no es la intencion
del legislador al redactar este precepto, sino que basta con que estas premisas se encuentren de
un modo u otro en el proyecto, es decir, aunque solo sea para indicar que la mencién que hace
la ley sobre esa cuestion se halla vacia en ese caso en concreto de fusion, por ejemplo, si no se
atribuyen ventajas a los administradores no es un contenido que pueda aparecer en el proyecto,

en este caso solo cabria establecer que no se realizaran ventajas>* para estos.

Hablemos ahora del contenido del art. 31 de la LME que entendemos que debe estar
expuesto formalmente de una manera obligatoria para que se produzca de una manera efectiva

el derecho de informacion de los socios. Debemos incluir:

e Laidentificacion de las sociedades que van a fusionarse, es decir, el nombre de las mismas,
tipo social y domicilio. Ademés se deben establecer estos mismos datos de la que serd la

nueva empresa resultante. Y los datos que identifican a estas en el RM.

e El tipo de canje de las acciones debe estar incluido, es decir, el cambio que va suponer la

fusion en las acciones al pasar de una empresa a otra que es la resultante de la fusion.

e Es esencial igualmente “La informacion sobre la valoracion del activo y pasivo del

patrimonio de cada sociedad que se transmita a la sociedad resultante.”
e “Los estatutos de la sociedad resultante de la fusion.”

Si faltase alguno de los contenidos aqui nombrados se lesionaria el derecho de
informacion de los socios y puede dar lugar a la nulidad del proyecto de fusion. La omision de
los otros contenidos tasados en el art. 31 de LME no lesionaria el derecho de informacion de

los socios al no existir la situacion previa que da lugar a la necesidad de esa informacion?’.

Basandonos en el mismo art. 31 no debemos olvidar que hace mencidn a otras cuestiones
que son también de sentido obligatorio segln la interpretacion literal y que no hemos nombrado

anteriormente como preceptos de contenido obligatorio formal ya que no lesionarian el derecho

24 Alonso Espinosa, F. J. (2002). El proyecto de escision de sociedades andnimas. op. cit (nota22) p.4891
% Alonso Espinosa, F. J. (2002). El proyecto de escision de sociedades andnimas. op. cit (nota22).p.4892
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de informacién en algunos casos si no existiera el escenario que da lugar a la necesidad de poner
esa informacion. Asi como, el no incluir los derechos especiales o ventajas que se vayan a
otorgar en la nueva sociedad debe ser entendido como que no existirdn esos privilegios. En
cuanto a la fecha a partir de la cual los socios podran tener ganancias producidas por las acciones
que tienen en la nueva sociedad si no se indican se debe considerar que esta serd cuando
finalmente se apruebe en definitiva la fusion de las sociedades e igualmente pasa con la fecha

a partir de la cual se empezaran a producir efectos contables?®.
3.3 PUBLICIDAD DEL PROYECTO.

Una vez elaborado el proyecto de fusion este debe ser publicado de una manera en la
que cualquier usuario pueda tener acceso a la lectura de este documento, siguiendo las pautas
que vienen perfectamente reguladas en el art. 3227 de la LME. Segtn el nombrado precepto el
proyecto de fusion debe ser publicado en cada una de las paginas web de todas las empresas
que intervienen en el proceso y de esto se encargaran de una manera obligatoria los
administradores de esas sociedades. Una vez expuesto el proyecto en la web, las empresas
pueden de una manera opcional, sin caracter obligacional, entregar una copia de este proyecto
en el RM correspondiente a la empresa. Anteriormente los administradores si estaban obligados
a entregar en el RM una copia para que esta fuera depositada alli’®. Cuando los administradores
de las sociedades publiquen este documento de manera online en la pagina de su empresa, este
también se publicard en el BORME haciendo referencia a la pagina web donde se encuentra y

ademas el dia en el que se produjo la inclusion de este. El proyecto para que se publique debe

26 Alonso Espinosa, F. J. (2002). El proyecto de escision de sociedades andnimas. op. cit (nota22) p.4892

2“4yt 32 de la LME 1 Los administradores estdn obligados a insertar el proyecto comin de fusion en la pdagina
web de cada una de las sociedades que participan en la fusion, sin perjuicio de poder depositar voluntariamente
un ejemplar del proyecto comun de fusion en el Registro Mercantil correspondiente a cada una de las sociedades
que participan en ella. El hecho de la insercion del proyecto de fusion en la pagina web se publicard de forma
gratuita en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil”, con expresion de la pagina web en que figure y de la fecha
de la insercion. La insercion en la web del proyecto y la fecha de la misma se acreditaran mediante la certificacion
del contenido de aquélla, remitido al correspondiente Registro Mercantil, debiéndose publicar en el "Boletin
Oficial del Registro Mercantil" dentro de los cinco dias siguientes a la recepcion de la ultima certificacion. La
insercion en la pagina web y la publicacion de este hecho en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil" deberdn
efectuarse con un mes de antelacion, al menos, a la fecha prevista para la celebracion de la junta general que
haya de acordar la fusion. La insercion del proyecto de fusion en la pagina web deberd mantenerse hasta que
finalice el plazo para el ejercicio por los acreedores del derecho de oposicion a la fusion. 2. Si alguna de las
sociedades que participan en la fusion careciera de pagina web, los administradores estan obligados a depositar
un ejemplar del proyecto comun de fusion en el Registro Mercantil en que estuviera inscrita. Efectuado el depdsito,
el registrador comunicard al registrador mercantil central, para su inmediata publicacion gratuita en el "Boletin
Oficial del Registro Mercantil", el hecho del depdsito y la fecha en que hubiere tenido lugar. 3. La publicacion
del anuncio de convocatoria de las juntas de socios que hayan de resolver sobre la fusion o la comunicacion
individual de ese anuncio a los socios no podra realizarse antes de la publicacion de la insercion o del deposito
del proyecto en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil"” vid http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-
2009-5614 el 18/05/2017.

BVid http://blog.efl.es/actualidad-juridica/publicidad-del-proyecto-de-fusion/ el 20/5/2017.
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tener su contenido perfectamente certificado por el RM, se establece un plazo de cinco dias

siguientes a la ultima certificacion de este para su publicacion.

También exponer que el legislador instaura un periodo minimo de un mes de antelacion
para la publicacion del proyecto con las pautas anteriormente indicadas, antes de la celebracion
de la junta en la que se vaya a acordar la fusion de las empresas. Y ademas se establece que
“la insercion del proyecto de fusion en la pagina web debera mantenerse hasta que finalice el

’

plazo para el ejercicio por los acreedores del derecho de oposicion a la fusion.’

En el apartado segundo del art. 32 de la LME se establece una excepcion en el caso de
que las empresas que vayan a fusionarse no tengan pagina web. En este caso los administradores
de estas sociedades deben entregar una copia del proyecto de fusion en el RM correspondiente
para su posterior publicacion de una manera gratuita. Esto es algo que cada vez se produce con
menos frecuencia ya que debido al auge de internet y del mercado online la gran mayoria de
sociedades suelen disponer de una pagina web, por esta misma cuestion se introdujo la novedad
de la publicacion del proyecto en las paginas de las sociedades como regla general. Ademas y
para concluir lo concerniente a la publicidad establecer que el anuncio de la convocatoria de
juntas de socios no puede realizarse si no se ha publicado el proyecto en el BORME. En

definitiva, antes de decidir el proyecto de fusién debe estar este publicado.
3.4 INFORMES SOBRE EL PROYECTO DE FUSION.

El proyecto de fusién va acompanado de unos correspondientes informes sobre el
mismo para que este pueda producir efectos. Haciendo referencia a la LME debemos exponer
que hay dos tipos de informes para el proyecto de fusién. Por un lado encontramos el informe
de los administradores regulado en el art. 33 obligatorio en todos los casos de fusion y de otro
lado encontramos el informe de expertos sobre el proyecto de fusion establecido en el art.34 de
la citada ley y que serd necesario en determinados casos. A continuacion procedemos a la

explicacion de ambos.
3.4.1 INFORMES DE LOS ADMINISTRADORES.

Nos basamos en el art. 33%° de la LME segun el cual los administradores de todas y cada

una de las empresas que van a fusionarse deben realizar un documento escrito y detallado

B “Art 33 de la LME Los administradores de cada una de las sociedades que participan en la fusion elaborardn
un informe explicando y justificando detalladamente el proyecto comun de fusion en sus aspectos juridicos y
economicos, con especial referencia al tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas y a las especiales
dificultades de valoracion que pudieran existir, asi como las implicaciones de la fusion para los socios, los
acreedores y los trabajadores” vid http.://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 el 22/05/2017.
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denominado informe en el cual se deben de introducir unos datos esenciales. Deben realizar
una explicacion de los aspectos juridicos y economicos del proyecto haciendo hincapié en lo
referente al tipo de canje da participaciones, acciones o cuotas y ademads de las repercusiones
que puede tener la fusién para los socios, acreedores y trabajadores de las sociedades
implicadas. Analizando el citado art y viendo que expresa el contenido al que tienen que hacer
especial referencia los administradores de las sociedades para la elaboracion del informe,
podemos afirmar que se le otorga una mayor importancia a los aspectos econdémicos en lugar

de los aspectos juridicos.

En el proceso de fusion como bien sabemos intervienen dos o mas empresas cada cual
con sus administradores, aunque el proyecto de fusion tiene que ser comun y el mismo para
todas esto no es lo que ocurre con el informe de los administradores. Cada una de las empresas
intervinientes realizan su informe redactado por los administradores, no tiene por qué ser el

mismo para todas aunque si han de tener todas como referencia el proyecto comiin de fusion®’.
3.4.2 INFORME DE EXPERTOS SOBRE EL PROYECTO DE FUSION.

Para el anélisis de este punto nos basamos fundamentalmente en el art. 34 de la LME en
el cual el legislador ha recogido lo concerniente al informe de expertos independientes de las

empresas que participan en la fusion para que estos realicen un informe sobre el proyecto.

Con este tipo de informe lo que se pretende logar es que la fusion se realice de una
manera correcta, dando para ello una garantia técnica de expertos en este ambito, otorgando
veracidad a las cuestiones mas delicadas en el proceso de fusion y declarar asi que la fusion
sera una manera viable y beneficiosa para los implicados en ella. Los expertos se basaran para
ver la viabilidad de la fusion en el proyecto comun de fusion, analizando las cuestiones que en
este aparecen y concluyendo asi estos cual sera el resultado y viendo que todo esté realizado de
una manera beneficiosa y acorde con la ley, prestando principal interés y cautela en las
atribuciones de capital que cada uno de los socios van a realizar. Se trata en definitiva de un

mecanismo més para dar seguridad y que todo se realice acorde a la ley>!.

Debemos de exponer que a diferencia del informe de los administradores de la sociedad
que se debe realizar siempre, en todos los casos de fusion, el informe de expertos no es

obligatorio en todos los casos. Solo sera necesario este tipo de informe cuando entre las

30 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusién y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op cit. (nota 9) p. 20.

31 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op cit. (nota 9) p. 18.
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sociedades participantes en la fusion se encuentre alguna que sea anénima o bien comanditaria

por acciones.

La elaboracion de este informe le corresponde a expertos en la materia pero totalmente
independientes de las sociedades que van a participar en la operacion. La decision de cudl serd
el experto que lo realice le corresponde al registrador mercantil correspondiente dependiendo
el lugar donde se encuentre el domicilio social de la empresa que participa en el proyecto de
fusion. También el registrador puede nombrar a varios para que realicen informes por separado
y diferentes. Esto es en el caso de que se realicen informes por separado de expertos por cada
una de las empresas que participan en la operacion de fusion, no obstante puede ocurrir que
todas las sociedades participantes lleguen a un acuerdo para que se elabore un informe de
expertos comun, es decir, un unico informe. En este ultimo caso la designacion del experto o
expertos le corresponderd al registrador mercantil correspondiente dependiendo del lugar en el
que tendra el domicilio social la empresa resultante de la fusion segiin se indique en el proyecto

comun de fusion??.

Debemos tener en cuenta los aspectos beneficiosos que puede tener elegir a un tnico
experto para la elaboracion de un informe comun, asi como, los aspectos perjudiciales. Como
argumento positivo podemos decir que en el caso de elegir un tnico informe se abarataria en
costes ya que solo habria que pagar por un inico informe entre todas las empresas participantes.
Ademas el tiempo invertido seria menor, ya que solo habria que elaborar un informe y no
tendriamos que esperar a recibir el informe de cada uno de los expertos de cada sociedad
participante. Ahora bien, como argumento negativo y muy importante debemos exponer que
con la elaboraciéon de un tnico informe se reducirian las garantias que tendriamos al tener mas
informes, ya que se podria comparar entre todos los informes de expertos ver las posibles
contradicciones entre unos y otros, y asi concluir de una manera més clara y contundente la

viabilidad del proyecto™.

324yt 34.1 de la LME Cuando alguna de las sociedades que participen en la fusion sea anénima o comanditaria
por acciones, los administradores de cada una de las sociedades que se fusionan deberan solicitar del registrador
mercantil 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. No obstante lo anterior, los
administradores de todas las sociedades que se fusionan a que se refiere el apartado anterior podran pedir al
registrador mercantil que designe uno o varios expertos para la elaboracion de un unico informe. La competencia
para el nombramiento correspondera al registrador mercantil del domicilio social de la sociedad absorbente o
del que figure en el proyecto comun de fusion como domicilio de la nueva sociedad”
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 el 22/05/2017.

33 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op cit. (nota 9) p. 19.
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Otro aspecto sobre los informes de expertos como bien indica el punto segundo del art.
34 de la LME es que “Los expertos nombrados podradn obtener de las sociedades que participan
en la fusion, sin limitacion alguna, todas las informaciones y documentos que crean utiles y
proceder a todas las verificaciones que estimen necesarias”. El legislador a redactado estéd idea
ya que es necesaria la colaboracion de las empresas que participan en el proyecto para que los
expertos puedan tener toda la informacion necesaria y suficiente para realizar un estudio
profundo y exhaustivo de la operacion. Si no tuvieran conocimiento sobre los detalles de las
empresas, asi como de sus documentos, los expertos no podrian desarrollar de una manera

correcta su funcion y este informe resultaria inttil.

Este informe debe estudiar el proyecto de fusion en conjunto pero haciendo alusion y
profundizando en ciertas cuestiones mas que en otras. El art.34.3% habla sobre la estructura y
contenido del informe. Este estara estructurado en dos bloques, en el cual en el primero se
analizard la forma en la que se ha hecho el tipo de canje y si esta es adecuada. Ademas
enumerando los valores a los que conducen y cudl seria la parte que corresponderia a cada socio
en la sociedad fusionada. En el segundo bloque el experto analizard y dara su veredicto sobre
la adecuacion del capital en la sociedad resultante. Esto lo hard valorando el patrimonio que
cada socio ha aportado de su antigua sociedad y viendo si realmente le corresponde el que le ha
sido otorgado en la nueva sociedad resultante fruto de la fusion. Esto no es mas que otra de las

medidas de proteccién empleadas para que no se perjudique a los interesados en la fusion®>.

En el ultimo apartado de este mismo articulo se establece una excepcion al contenido
de informe y es que se puede prescindir de la primera parte de este en el caso de que todos los

socios con derecho a voto de las sociedades que participan en la fusion asi lo acuerden.
4. BALANCE DE FUSION.

En este punto vamos a estudiar lo que es el balance de fusion. Para ello comenzamos
exponiendo lo que es un balance a secas. Podemos definir un balance como un documento que

deben realizar todas las empresas en el cual se establece la situacion financiera y econdémica de

3% “Art 34.3 de la LME. EI informe del experto o de los expertos estard dividido en dos partes: en la primera,
deberd 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 extinguen, explicar si esos métodos son adecuados,
con expresion de los valores a los que conducen y, si existieran, las dificultades especiales de valoracion, y
manifestar la opinion de si el tipo de canje estad o no justificado, y en la segunda, deberd manifestar la opinion de
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 absorbente. vid” http.//www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-
A-2009-5614 el 24/05/2017.

35 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op cit. (nota9) p. 19.
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la sociedad en un determinado momento®. Los balances deben realizarse de una manera

periddica a lo largo de la actividad empresarial.

Una vez dicho lo que es considerado un balance de una empresa debemos decir que, un
balance de fusion es el ultimo aprobado por los administradores de todas las sociedades que
participan en el proyecto de fusion. Teniendo en cuenta que este debe haberse realizado entre
los seis ultimos meses con anterioridad a la realizacion del proyecto de fusion, segun el art. 36.1

de la LME.

En el mismo articulo se regula la situacion que se debe hacer en el caso de que el tltimo
balance de la empresa no hubiese sido aprobado dentro de los 6 meses anteriores al proyecto,
es decir, fuese mas antiguo. En este caso cuando no se cumple este requisito, basandonos en al
art. 36 de la LME se debe realizar con obligatoriedad un nuevo balance de la empresa después
del dia primero del tercer mes teniendo en cuenta y como punto de partida temporal la fecha
de elaboracion del proyecto de fusion. Ademaés en el apartado segundo de este mismo art.36 se
establece que los balances pueden ser modificados para afiadir informacion que sea relevante

que no se encontrara en los asientos contables expuesta.

En el art.36.3 de la LME se establece una excepcion en la cual no es necesario presentar
el balance d fusién. Basta con un informe financiero semestral. Esto se produce cuando
participan en la fusion sociedades anonimas cotizadas con negociaciones en un mercado
secundario. Este informe al igual que el balance de fusion debe estar cerrado en los seis meses
anteriores al proyecto y debe ponerse a disposicidon de los socios para que se cumpla el derecho

de informacion.

Todas las empresas tienen que presentar el balance. Con el balance de fusion se pretende
conseguir unas garantias y tiene una serie de funciones; es un elemento mas para contribuir a
que el tipo de canje de acciones se realice correctamente, ademas con este balance se pretende
facilitar la elaboracion para el informe de los expertos, es un documento mas para completar el
derecho de informacion de los socio. Es una manera mas también de contribuir y hacer efectivo
el derecho de informacion de los socios y una manera de expresar con claridad la situacién

7. Se basa en la

financiera de cada una de las sociedades implicadas en el proyecto de fusion?
necesidad de que los socios deben conocer completa y exhaustivamente cual es la situacion de

la empresa y de esta forma ejercer su derecho al voto de una manera consciente.

38Vid http://www.gabilos.com/cursos/curso_de_contabilidad/ el balance_activo_y pasivo.html el 1/6/2017
37 Alonso Espinosa, F. J. (2002). El proyecto de escision de sociedades andnimas. op cit. (nota 20) p.4917
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Ademas podemos establecer segun el profesor Lazaro Sanchez que el fin de estos
balances es también entre otros ver la situaciéon econdémica y financiera de las empresas que
intervienen en la fusion para establecer cual sera el capital de la sociedad nueva o resultante de

esta modificacion®.
4.1 VERIFICACION Y APROBACION DEL BALANCE.

Lo concerniente a la verificacion y aprobacion del balance de fusion viene establecido
en al art. 37 de la LME. La funcion de verificacion le corresponde al auditor de cuentas de la
sociedad. Este sera el encargado de comprobar que el balance y toda la informacion contable
comprendida es el mismo es real. Ahora bien esto sera asi como bien establece el articulo en el

caso de que “exista obligacion de auditar”.

Una vez que este sea verificado, habra de ser aprobado. Esto se hara en la junta de socios
que tendra lugar para resolver la fusion. Uno de los temas a debatir en esa junta sera
expresamente el balance de fusion. Reiteramos que estd es una de las medidas para la

efectividad del derecho de informacion.
4.2 IMPUGNACION DEL BALANCE.

Como bien hemos dicho con anterioridad, el balance de fusidon tiene un caracter
meramente informativo, no vincula a los socios de las empresas dispuestas a realizar la
operacion de fusion. El balance se realiza entre otras cosas para facilitar y simplificar la revision
del tipo de canje viendo la situacion financiera de las empresas que desean fusionarse en ese

momento y comparando esta con la situacion que tendrian en la nueva sociedad o resultante.

Una vez dicho esto debemos hacer referencia al art.38 de la LME que hace alusion a lo
relativo a la impugnacién del balance de fusion. Este puede ser refutado en el caso de que un
socio establezca que el tipo de canje expuesto en el proyecto de fusion le es pernicioso. En el
caso de que se dé esta situacion, el socio que considera ser perjudicado, puede pedir al
registrador mercantil correspondiente dependiendo de donde se encuentre el domicilio social
de la empresa, la designacion de un experto independiente para que establezca cual es la
indemnizacion compensatoria que le corresponde. Esto debe estar expuesto en los estatutos o
bien ser decidido en la junta que resolvera la operacion. A su vez se establece un limite temporal

que sera de un mes a contar desde la publicacioén del acuerdo de fusion en el BORME. Cabe

38 Lazaro Sanchez, E.J. (2009) El balance de la fusion. En Revista de Derecho de Sociedades. Aranzadi, nam.
32, p. 235.
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destacar como bien dice el art.38 de la LME que “la impugnacion del balance de fusion no

podra suspender por si sola la ejecucion de la fusion”.
5. ACUERDO DE FUSION.

Ahora pasamos a analizar la forma en la que se debe producir el acuerdo de la operacion
que es objeto de nuestro estudio. En primer lugar, decir que el acuerdo de fusion debe ser
establecido por todas y cada una de las sociedades intervinientes en esta modificacion. Estas
decidiran si acordar o no la fusion tras analizar diferentes cuestiones, entre otras, su situacion
patrimonial y cudles seran los derechos que los socios tendran en la nueva o resultante empresa
y la cuantia y forma en la que le seran examinados los derechos que estos tenian en la sociedad
que desaparece, ayudandose para ello del proyecto de fusion, asi como de los informes que
deben acompadiarlo y del balance®. El acuerdo de fusion esta regulado en la LME en concreto

en los articulos que van desde el 39 al 44 ambos incluidos.
5.1 INFORMACION ANTERIOR AL ACUERDO DE FUSION.

Antes de la celebracion y convocatoria de la junta de socios, en la que se decidira
finalmente sobre la fusidon, se deben poner a disposicion de los socios, accionistas,
representantes de los trabajadores y otros sujetos con interés legitimo una serie de documentos
con el fin de que estos tenga la informacién suficiente para cerciorarse antes de tomar la
decision en la junta. Estos documentos como bien dice el articulo 39 de la LME deben de
publicarse en la pagina web de todas y cada una de las empresas participantes en la operacion
de fusion. Teniendo en cuenta la redaccion de este articulo procedemos a enumerar cuales son

estos documentos*’;
e El proyecto de fusion.
e Los informes de los administradores.
e Los informes de los expertos independientes a la sociedad.

e (uentas anuales e informes de gestion de los 3 tltimos ejercicios y los correspondientes

informes de auditores.

39 Alcantar Moreno, M. J., Gonzalez Miranda, M. A., Mulato Morales, L., Romero Rios, M. D. L. A., & Santillan
Flores, P. M. (2009). Fusion de sociedades (Doctoral dissertation). p.17
401zquierdo, R. J. S., & Marti, E. M. (2002). La concentracién empresarial en cooperativas agrarias. Formulacion

de un modelo econdmico para los acuerdos de fusion. Revista Espariola de Estudios Agrosociales y Pesqueros,
33-52.
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e El balance de fusion de todas las empresas.

e [os estatutos sociales en escritura publica, asi como los pactos relevantes que deban

constar en documento publico.

e El proyecto de escritura de constitucion de la nueva sociedad o si el resultado serd una

sociedad fruto de una absorcion los estatutos de la sociedad absorbente

e Por ultimo, se debe identificar a todos los administradores de las empresas que
participan en la operacion, la fecha en la que tomaron posesion de su puesto e
igualmente con los que vayan a ser propuestos como administradores para la nueva

sociedad fruto de la fusion.

En el punto segundo del articulo 39*' de la LME se regula el supuesto de que la empresa
que participa en la fusién no disponga de pagina web, un supuesto poco comun ya que con el
auge de las tecnologias y el mercado online todas las empresas suelen tener pagina web. Bien,
si se da este caso, los socios y representantes de los trabajadores pueden solicitar, conforme a
derecho, si asi lo desean que se les proporcione una copia integra de los documentos nombrados
anteriormente en el domicilio social de la empresa para que procedan a examinarlos. También
pueden solicitar para cada uno la entrega y envio, siempre gratuito, de un ejemplar de estos

documentos.

En el caso de que se produzcan cambios de especial relevancia en el activo y pasivo de
las sociedades debe tenerse en cuenta que tiene caracter obligacional informar de esos cambios
a las juntas de las empresas que participan en la fusion. Estos cambios son los que se dan entre
el espacio temporal en el que se redacta el proyecto de fusion hasta que se convoca y se retine
la junta para aprobar el acuerdo. Esto esta regulado en el parrafo tercero del articulo 39 de la

LME.

Debemos hacer alusion a art. 42.1 de la LME para hacer un apunte de importancia, en
este articulo encontramos una excepcion a la publicacion en la web de los documentos dictados
anteriormente. Debemos decir que la norma general es que estos documentos sean puestos a

disposicion de los interesados, solo que, en esta ley también se regula un caso en el que esto no

Art 39.2 de la LME. Si la sociedad no tuviera pdgina web, los socios, los obligacionistas, los titulares de
derechos especiales y los representantes de los trabajadores que asi lo soliciten por cualquier medio admitido en
Derecho tendran derecho al examen en el domicilio social de copia integra de los documentos a que se refiere el
apartado anterior, asi como a la entrega o al envio gratuitos de un ejemplar de cada uno de ellos.” vid
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 ¢l 4/06/2017.
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sea necesario. Esta singularidad se da cuando es aprobado el acuerdo de fusion en junta
universal por unanimidad de todos los socios y ademads, por cada una de las empresas

operantes*’. Se trata de una singularidad dada por un acuerdo unanime de fusion.
5.2 DECISION DEL ACUERDO DE FUSION.

Podemos decir que esta es una de las partes mas importantes de toda la operacion. Es
aqui donde los socios de todas las empresas que participan en esta modificacion estructural de

su sociedad deben decidir si adoptar el acuerdo o no.

Se exigen una serie de formalidades a la hora de adoptar el acuerdo, para analizarlas
vamos a tener como principal referencia el art. 40 de la LME. El acuerdo se debe decidir por
las juntas de socios de cada una de las sociedades participantes en el proyecto. Este acuerdo
debe ajustarse al proyecto de fusion redactado con anterioridad en todas sus condiciones y
caracteristicas. Si se modificara algin elemento del proyecto seria motivo suficiente para la
negativa a adoptar este proyecto propio de fusién*’. Los socios en esta junta (inicamente pueden
posicionarse a favor o en contra del proyecto. La aprobacion de la fusion requiere la aprobacion

por todos los socios de las sociedades que se encuentran implicados en el proyecto**.

En cuanto a la convocatoria de las juntas generales de las sociedades que decidirdn el
proyecto debemos de establecer que existen una serie de formalidades que han de ser cumplidas;
en primer lugar, el anuncio de la convocatoria de esta junta debe hacerse a cada uno de los
socios con un mes de antelacion como minimo a la fecha en la que tendra lugar la junta general
para decidir sobre a fusion. En segundo lugar, se establece que la publicacion a la convocatoria
debe tener un contenido exigido por ley, que es el contenido minimo exigido para el proyecto
de fusion. Por ultimo se debe a ver entregado en el RM, con anterioridad a la convocatoria, una

copia del proyecto comun de fusion.

Para que finalmente se apruebe la fusion tiene que existir la concordancia entre todas

las juntas generales de las sociedades que operan en esta modificacion. Las juntas deben aprobar

42 “Yrt 42.1 de la LME. El acuerdo de fusion podra adoptarse sin necesidad de publicar o depositar previamente
los documentos exigidos por la ley y sin informe de los administradores sobre el proyecto de fusion cuando se
adopte, en cada una de las sociedades que participan en la fusion, en junta universal y por unanimidad de todos
los socios con derecho de voto y, en su caso, de quienes de acuerdo con la ley o los estatutos pudieran ejercer
legitimamente ese derecho.” hitp://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A4-2009-5614 el 8/06/2017.

B “Art 40.1 de la LME. La fusion habrd de ser acordada necesariamente por la junta de socios de cada una de
las sociedades que participen en ella, ajustindose estrictamente al proyecto comun de fusion, con los requisitos y
formalidades establecidos en el régimen de las sociedades que se fusionan. Cualquier acuerdo de una sociedad
que  modifigue el proyecto de  fusion  equivaldra  al rechazo de la  propuesta.”
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2009-5614 ¢l 8/06/2017.

4 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op. cit. (nota 9) p. 23.
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por mayoria el acuerdo. Ademas establecer que el acuerdo se realiza sobre la totalidad del
proyecto de fusion, no puede adoptarse de una manera parcial, tiene que ser algo en bloque. Si

se realiza cualquier cambio puede tener como consecuencia la negativa de la operacion®.
5.3 PUBLICACION DEL ACUERDO.

Tras la pronunciacion de forma positiva ante el acuerdo de fusion de cada una de las
juntas de las sociedades participantes este debe ser publicado en el BORME y también en un
periddico de especial transcendencia de la zona donde tengan su domicilio social cada una de
las empresas intervinientes. El anuncio debe tener un contenido exigido por ley, establecido en
el art. 43.1 de la LME, en concreto expone que debe aparecer el derecho que tienen los socios
y acreedores a adquirir una copia del acuerdo adoptado y del balance de fusion, y su derecho

de oposicion.

En el art.43.2 se establece una excepcion al apartado anterior que se produce cuando se
haga constar de una manera fehaciente la comunicacion del acuerdo a cada uno de los socios y
acreedores. Esto se puede hacer mediante una carta certificada por ejemplo enviada al domicilio

de cada socio y acreedor.
6. FORMALIZACION E INSCRIPCION DE LA FUSION.

La Ley de Modificaciones Estructurales de las Sociedades exige un requisito formal
para que la fusion sea valida. Este estd recogido en el articulo 45 de la LME en el cual se
establece que el acuerdo de fusion debe ser elevado a escritura publica, es decir, ante notario.
Ademas se le debe adjuntar a este el balance de fusion, o en su caso, si no existe este, el informe

financiero.

En el apartado segundo del mismo articulo 45, se establece otra formalidad pero
distinguiendo entre el tipo de fusion, es decir, si la fusion dara como resultado una nueva
empresa o bien la fusion se realiza mediante la absorcidon de una empresa a otra u otras. En el
primer caso, cuando la empresa sera de nueva creacion, se exige ademas de la escritura “/as

’

menciones legalmente exigidas para la constitucion de la misma en atencion al tipo elegido.’

En el segundo caso, cuando la fusion se realiza por absorcion, en la escritura se deben
de adjuntar “las modificaciones estatutarias que se hubieran acordado por la sociedad

absorbente con motivo de la fusion y el numero, clase y serie de las acciones o las

4 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op. cit.(nota 9) p. 23.
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participaciones o cuotas que hayan de ser atribuidas, en cada caso, a cada uno de los nuevos

socios.”

Ahora bien, después de cumplir esta serie de formalidades una vez adoptado el acuerdo
de fusion este aun no surte efectos. Esta se hace completamente eficaz cuando se inscribe en el
RM correspondiente dependiendo de donde se encuentre el domicilio social de la empresa
nueva o resultante, la inscripcion por tanto tiene caracter constitutivo. Como consecuencia de
la inscripcion de la sociedad fruto de la fusion, se produce la cancelacion de las inscripciones
de las empresas extinguidas por esta operacion*. Esto viene determinado en el articulo 46 de

la LME.
7. NULIDAD DE LA FUSION.

Como en otras muchas operaciones realizadas acorde a nuestro derecho, ante la
situacion de fusion también cabe la posibilidad de ejercitar una accion de nulidad contra esta
operacion. La accion de nulidad ha sido recogida por el legislador en el articulo 47 de la LME
bajo la rabrica de “Impugnacion de la fusion.” Basandonos en este precepto afirmamos la

posibilidad de nulidad de fusion bajo una serie de condiciones.

Esta accion no podra ejercitarse después de que esta haya sido inscrita en el RM
conforme a los requisitos establecidos en la LME, al ser la inscripcion de la fusion un elemento
constitutivo no es posible ejercitar esta accion antes de su inscripcion. Ademas, esta accion
tiene un limite temporal, pues ha de ser interpuesta entre los tres meses siguientes a la fecha en

la que la fusion fue oponible a quien defienda la nulidad de la misma.

En el caso de que finalmente se produjera una nulidad dictada por sentencia, esta debe
ser inscrita en el RM y ademas publicada en el BOE. Debemos de tener en cuenta que como
bien dice el art. 47 de la LME esta sentencia “no afectara por si sola a la validez de las
obligaciones nacidas después de la inscripcion de la fusion, a favor o a cargo de la sociedad
absorbente o de la nueva sociedad surgida de la fusion.” Esto quiere decir que una vez inscrita
la sociedad consecuencia del proceso de fusion, esta comienza a surtir efectos, por lo tanto
comienza interactuar en el trafico juridico, contrayendo obligaciones y derechos. Esto puede
llevar a que la fusién sea impugnada afectando a la empresa resultante o nueva, pero este

apartado del art.47 establece que a pesar de que se produzca la nulidad de la fusion, las

46 Espinosa, F. J. A. (1999). Fusion y escision de sociedades. In Anales de Derecho. op. cit. (nota9) p. 24.
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obligaciones que han sido contraidas deberan de ser respondidas y lo hardn las sociedades que

participaron en la operacion de una manera solidaria.

8. UN TIPO ESPECIAL DE FUSION: FUSIONES TRANSFRONTERIZAS
INTRACOMUNITARIAS.

Hablamos de fusiones transfronterizas intracomunitarias de aquellas en las que
intervienen empresas de diferente nacionalidad que se encuentran dentro del Espacio
Econémico Europeo, y una o més de ellas tienen su domicilio social en nuestra nacion y se le
aplica la legislacion espafola. Es decir, de este concepto podemos desglosar una serie de
caracteristicas esenciales para este tipo de fusion. De un primer modo, deben intervenir como
minimo dos empresas con domicilio social dentro del EEE y ademas de acuerdo con las leyes
de un Estado miembro de la misma. De otro lado, deben ser empresas pertenecientes a paises
diferentes. Y ademas, para que sea fusion transfronteriza intracomunitaria una de ellas debe

estar basada en las leyes espafiolas®’.

La LME recoge el concepto de este tipo de fusiones en su articulo 55 y en el mismo
hace una restriccion con respecto a las sociedades espaifiolas que pueden operar en este tipo de
fusion, pues segun este precepto no todas pueden intervenir en este procedimiento. Segun el
art. 55.2 solo pueden ser parte en las fusiones transfronterizas las sociedades andnimas, las
comanditarias por acciones y las sociedades de responsabilidad limitada. Es decir el legislador

hace una limitacion a las sociedades espanolas dependiendo de su tipologia social.

En cuanto a las normas que se le aplican, a este tipo de fusiones se le aplica un capitulo
especificamente para ellas en la LME y ademads se establece que la situaciones no reguladas
ahi, se le aplicaran las reglas generales de la fusion dispuestas en esa misma ley, segin el

articulo 55 de la misma.

8.1 DIFERENCIAS ENTRE FUSIONES TRANSFRONTERIZAS Y FUSIONES
INTERNAS.

Como bien hemos dicho con anterioridad, a las fusiones transfronterizas se le aplican
los articulos de la LME para la fusion interna pero solo en el caso de que no exista un articulo

especifico para este tipo de fusiones especiales que regule la cuestion que se desea resolver.

47 Uria Menéndez, M. (2009). La nueva ley sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
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Cuando hablamos de fusion interna nos referimos a la fusiéon que se produce con
sociedades que se encuentran en nuestro pais y le es de aplicacion la legislacion del estado
espaiol. Pues bien, una vez aclarado este concepto debemos de exponer que a pesar de tratarse
de la misma operacion, hay ciertas diferencias entre la fusion interna y la fusion transfronteriza
propiamente dicha. Procedemos a enumerar cuales son las principales disconformidades que

encontramos en este tipo especial de fusion.

En el articulo 57 de la LME se regula un supuesto que crea una diferencia con las
fusiones internas, pues en €l se establece la posibilidad de que al menos la legislacion de una
de las sociedades de la EEE admita la compensacion en efectivo como tipo de canje, “superando

el diez por ciento del valor nominal .

En cuanto al proyecto comtn de fusion debemos hacer alusion a lo que el legislador ha
redactado en el articulo 59 de la LME. Establece que el proyecto de fusion transfronteriza debe
incluir el contenido minimo para el proyecto comun de la fusion interna establecido en el art.
31 de la misma norma, pero ademas debe este incluir una serie de particularidades. Estas
particularidades vienen plasmadas en el art. 59.2 de la LME y son las siguientes; “las ventajas
particulares atribuidas a los expertos que estudien el proyecto de fusion transfronteriza, asi
como a los miembros de los organos de administracion, direccion, vigilancia o control de las
sociedades que se fusionen.” Y “si procede, la informacion sobre los procedimientos mediante
los cuales se determinen las condiciones de implicacion de los trabajadores en la definicion de

sus derechos de participacion en la sociedad resultante”.

Otra diferencia se encuentra en el informe que deben presentar las sociedades que
participan en la operacion de fusion. En el art. 60 de la LME se hace alusion a esta cuestion. En
el propio articulo se hace referencia al art. 33 de la misma ley, es decir, se debe seguir este con
caracter general y es en el art. 60 donde se regulan una serie de especialidades o diferencias. En
cuanto a quienes seran los destinatarios en la fusion transfronteriza son los socios de las
empresas que participan y los representantes de los trabajadores o bien los mismos trabajadores.
Ademas en la fusion transfronteriza, se puede incorporar al informe en caso de que existiera,
un texto en el que los trabajadores expresen su opinidon acerca de la operacion. Este informe

debe estar presente en todos los casos de este tipo especial de fusion.

Otra de las especialidades a destacar es el control de legalidad a las que estan expuestas
este tipo de fusiones. En el caso de que la sociedad fruto de la fusion se encuentre en territorio

espafiol, le correspondera este control de legalidad al Registrador Mercantil correspondiente
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dependiendo de donde se encuentre el domicilio social. El registrador ejercera esta fusion con
anterioridad a que esta sea inscrita en el RM, pero todo esto depende si la sociedad resultante

tendra nacionalidad espafola o no.

Como ultima diferencia a destacar y a su vez como novedad en esta nueva ley de
modificaciones estructurales de las sociedades mencionamos la inclusion en nuestro OJ el art. 16
de la Directiva 2005/56/CE que trata sobre la participacion de los trabajadores en la nueva

sociedad fruto de la fusion. Este es plasmado en la LME en el art. 67,
9. CONCLUSIONES.

Existen diferentes modificaciones estructurales a las que pueden someterse las
sociedades, pero de las mas comunes en nuestro pais es la fusion. Con esta operacion las
sociedades, que suelen tener fines e inquietudes comunes, pueden coger una posicion mas fuerte
y determinante en el mercado, ya que suele ser utilizado por empresas pequenas para aumentar

su capital y fortalecer su patrimonio.

El legislador con la redaccion de la reciente ley de modificaciones estructurales de la
sociedades lo que ha pretendido es simplificar el proceso y unificarlo en un solo cuerpo legal.
Con anterioridad a esta ley, existian varias normas que regulaban este proceso dependiendo del

tipo social de las empresas.

El hecho de someterse al proceso de fusion ocasionara algunos cambios, no solo en las
sociedades sino, también en las personas vinculadas a ellas. El legislador a puesto medidas de
seguridad para que estas consecuencias no sean negativas, es decir, con el principio de
continuidad de los socios no se baraja la posibilidad de que se pueda excluir a ninguno de los
socios de las empresas extinguidas por la fusién en la sociedad resultante. De este modo,
podemos afirmar que el legislador lo que busca con diferentes medidas de proteccion es que la
operacidn genere una situacion positiva en todos los ambitos que rodean a las empresas que se

sometan a esta operacion.

Se establece un procedimiento a seguir para que la fusion sea valida y acorde a derecho.
En primer lugar se realiza el proyecto comun de fusion en el cual se debe incluir los aspectos
mas importantes de la operacion. La elaboracidon de este proyecto esta marcada por el derecho

de informacién de los socios, mediante el cual se les facilitara a los socios los documentos e

48 Uria Menéndez, M. (2009). La nueva ley sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles.
op.cit (nota 47)
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informes pertinentes realizados por cada una de las sociedades para que puedan decidir sobre
el proyecto con total conocimiento de la situacion de la sociedad en todos los aspectos, incluido
el financiero mediante el balance de fusion y las posibles consecuencias que tendra realizar la
fusion. El acuerdo del proyecto debe ser adoptado por todas las sociedades mediante una junta
de socios y el proyecto se debe aceptar en un bloque en conjunto, de este modo el legislador
consigue evitar que en esta fase se introduzca modificaciones esenciales que dafien el principio

de informacion que se ha seguido en todo momento y que también esta presente en esta fase.

Una de las principales novedades que se ha incluido en la nueva ley LME, es la inclusion
de la figura de las fusiones transfronterizas intracomunitarias. Resulta conveniente por el
aumento del comercio internacional, sobre todo con la politica de libre mercado de la UE. En
definitiva, la fusion es una operacion muy utilizada por las sociedades para conseguir un mayor

papel en el mercado tanto interior como en la UE.
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