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Nota informativa: Preguntas y respuestas sobre el régimen
de comunicacion de operaciones vinculadas en su
regulacién en el capitulo VII bis del Titulo XIV de la Ley de
Sociedades de Capital

16 de noviembre de 2021

La CNMV ha publicado en su pdgina web el 15 de noviembre de 2021 el documento
“Preguntas y respuestas sobre el régimen de comunicacién de operaciones vinculadas en su
regulacion en el capitulo VIl bis del Titulo XIV de la Ley de Sociedades de Capital”, en el que
ofrece criterios interpretativos elaborados tras ponderar los comentarios de distintos
interesados recibidos al borrador que hizo puUblico en julio.

La CNMYV indica expresamente que no se frata de un documento normativo y que los criterios
recogidos en el mismo podrian ir evolucionando con base en la experiencia supervisora,
cambios regulatorios o jurisprudenciales o posiciones comunes adoptadas a nivel de la Unidn
Europea.

Se resumen a continuacion los principales criterios interpretativos expuestos por la CNMV en
su documento:

() Régimen transitorio en relacién con la publicacién de operaciones vinculadas

e La nueva regulacion no tendrd retroactividad de ningin grado (modificdndose el
criterio de la CNMYV incluido en el borrador de julio de este documento), dado que
cuando la sociedad realice una operacion que no deba ser publicada por si sola, para
determinar si se alcanzan los umbrales de manera agregada deberd sumar al importe
de la operacidn los importes de las operaciones celebradas con la misma contraparte
en los Ultimos 12 meses, pero sin tener en cuenta las celebradas antes del 3 de julio
(fecha de entrada en vigor del nuevo régimen de operaciones vinculadas).

(1) Criterios de agregacién

e Misma confraparte: incluye tanto a la persona fisica o juridica vinculada como a
cualquier ofra entidad bajo su control (es decir, a filiales o dependientes suyas), asi
como, en el caso de personas fisicas, alos familiares cercanos, tal y como son definidos
por las NIC 24.

En estas situaciones de agregacién, cuando se superen de manera conjunta los
umbrales para su publicacion, se considera asimismo conveniente informar, en funcién
de su materialidad, acerca del detalle de las principales fransacciones realizadas por
la cotizada con cada parte vinculada que ha sido objeto de agregacién.

e Umbrales cuantitativos: se hard una Unica comunicacién de las operaciones que
deban publicarse por agregacién, no siendo preciso identificar de manera
individualizada fodas las operaciones, siendo posible desglosarlas en subgrupos
apropiados, segun su naturaleza e importe.
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Asimismo, superados los umbrales, bien individualmente o bien por un conjunto de
operaciones, no serd necesario publicar cada una de las nuevas operaciones que se
celebren a partir de entonces, reinicidndose el cOmputo.

(1) Personas vinculadas a los administradores

A efectos del deber de publicidad del articulo 529 vicies del texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital (“LSC"), debe aplicarse Unicamente la definicidon de parte
vinculada del articulo 529 vicies LSC, no siendo aplicable la definicidon de persona
vinculada del articulo 231 LSC.

(IV)Umbrales de publicacién individualizada

Los umbrales del 5 % del total de las partidas del activo o el 2,5 % del importe anual de
la cifra de negocios son solo dos indicadores que permiten evaluar la magnitud de la
operacion, pero sin que con ello se deba inferir que el resto de los impactos financieros
no sean relevantes a efectos de evaluar la obligacion de reportar la operacion.

Por ejemplo, la venta de una marca o patente que tenga un valor en el balance de
Cero euros, y que genere un resultado positivo igual alimporte de venta, el cual supere
el 5 % de los activos totales o el 2,5 % de los ingresos anuales, deberia ser reportada
individualmente (pese a que el resultado de la venta de un activo intangible no forme
parte de la cifra de ingresos y su valor contable sea nulo).

(V) Magnitudes relevantes de las operaciones vinculadas

A efectos de evaluar la obligacion de reporte individualizado ha de estarse con
cardcter general al importe monetario de la contraprestacion de la operacion y, de
ser diferente, a su valor razonable, sin incluir los gastos asociados a la misma,
atendiendo al valor de la operacion en el momento de su celebracion.

No obstante, en funcidén del tipo de transaccion concreta podrdn utilizarse otros
pardmetros para determinar el importe o valor de la operacion. En relacién con ello,
se alude a una amplia casuistica que obliga a identificar qué magnitudes o
pardmetros son los mds relevantes en funcién del tipo de transaccidén concreta:

o Compra o venta de bienes: elimporte de la contraprestacion, el valor contable
del activo adquirido o dispuesto, su valor razonable o el resultado generado.

o Préstamos: el importe dispuesto o el total disponible, de ser distinto.

o Garantias: para las garantidas recibidas por la sociedad, su valor nominal o el
importe mdéximo comprometido por la contraparte que podria tener derecho
a recibir la sociedad. Para las garantias aportadas por la sociedad, el valor
nominal de la garantia o el importe mdximo comprometido al que podria tener
que hacer frente la sociedad.

o Derivados financieros: varia en funcion del tipo de derivado:

= Un primer criterio es su valor razonable en la fecha de contratacion, que
coincidird con el de la contraprestacién entregada o recibida.

* En determinados futuros o permutas financieras, el importe nocional
podria ser un indicador adecuado, aunque podrian utilizarse otros.
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o Confratos plurianuales: dada su diversidad, deberd aplicarse el juicio
profesional a cada caso para analizar las magnitudes o pardmetros mds
significativos:

* En las prestaciones de servicios por tiempo determinado, habrd de
estarse al importe total que la sociedad deberd hacer frente u
obtendrd del contrato firmado, independientemente de su plazo de
duracién (es decir, en términos “actualizados”).

= Las prestaciones de servicios con plazo indefinido deberian valorarse en
términos actualizados, en funcidon de la duracién mds probable del
contrato, teniendo en cuenta las cldusulas de renovacion o
cancelacién anticipada, las canfidades acordadas en firme vy
utilizando un tipo de descuento (NIC 37) sobre provisiones y pasivos
confingentes.

o Confratos de cuantia indeterminada: la sociedad deberd determinar, con su
mejor estimacion, un valor razonable del contrato.

o Acuerdos marco:

= Siel acuerdo establece un importe mdéximo de las operaciones que se
prevea realizar y ese importe supera alguno de los umbrales, o si se
considera probable alcanzar dicho importe o uno menor pero que
supere los umbrales, deberia realizarse su publicacién en la fecha de
celebracion del acuerdo marco.

= Si no se estima probable superar los umbrales en el momento de su
aprobacion, pero posteriormente ocurriera, las operaciones celebradas
en los Ultimos 12 meses deberdn publicarse en ese momento.

(VI)Momento de publicacién de las operaciones vinculadas

(Vi)

El término “celebracion” ha de entenderse equivalente a la de entrada en vigor del
“acuerdo”, sin que sea necesaria la “ejecuciéon”.

Respecto de las operaciones celebradas que estén condicionadas a la aprobacion
por el Consejo o la Junta, se entenderdn celebradas en el momento de la aprobacién
por el érgano correspondiente. Deberd publicarse “inmediatamente” después de su
aprobaciéon por el Consejo o, en el caso de aprobacion por la Junta, se dard por
cumplida la obligacion de publicacion con la publicidad de la convocatoria de la
Juntajunto con el informe de la Comisidon de Auditoria y la publicacion de los acuerdos
adoptados.

Si el contfrato no ha sido firmado por las partes a la espera de su aprobacion por el
érgano correspondiente, le celebracién surgird posteriormente, cuando ya aprobado
las partes lo firmen y se comprometan a su ejecucion, y serd entonces cuando deba
publicarse. No obstante, determinada informacion de detalle podrd publicarse por
referencia a la informacién ya publicada con ocasion de la convocatoria de la Junta.

Informe de la Comisidon de Auditoria

Si la justificacién del informe de la Comisién de Auditoria incluyera informacién de
detalle que el Consejo considere que pudiera afectar a informacién que pueda
perjudicar los intereses de la sociedad (como secretos comerciales), podrdn omitirse
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(VIII)

ciertos datos, con expresa indicacion de esta circunstancia, siempre que se permita a
los accionistas valorar que la operaciéon es justa y razonable.

Distribucién de dividendos y reducciones de capital con devolucién de aportaciones

El pago de dividendos o la reduccién de capital con devolucién de aportaciones no
estarian incluidos en la definicién societaria de operaciones vinculadas, teniendo sus
propios requisitos de aprobacion y tfransparencia.

(1X)Otras cuestiones

(i)

(i)

(iii)

Aplicacién de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre

La Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre sobre la informacion de las operaciones
vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos a
negociacion en mercados secundarios oficiales no es aplicable en todo aquello que
se oponga a la normativa promulgada con posterioridad a la misma. En particular, no
aplicard a las obligaciones de desglose de operaciones vinculadas del apartado D
del IAGC, que se sujetardn a lo dispuesto en el Capitulo VIl bis del Titulo XIV de la LSC,
ni a los desgloses del informe financiero semestral a que se refiere el articulo 119 LMV,

Aplicabilidad del régimen a una sociedad cotizada que se encuentre bajo el control
o influencia significativa de entidades del sector pUblico enrelacién con operaciones
que lleve a cabo con otras entidades del sector pUblico

Las operaciones realizadas por una sociedad cotizada confrolada o bajo influencia
significativa de una entidad del sector publico con otras entidades de dicho sector se
consideran operaciones con parte vinculada, de manera que respecto de la
publicidad y aprobacion de las mismas deberd estarse estar a lo dispuesto en el
Capitulo VI bis del Titulo XIV LSC.

A este respecto, la disposicion adicional duodécima LSC establece dos
especialidades: una a efectos de agregacién, por parte de las transacciones de las
sociedades mercantiles estatales con una misma parte vinculada, y la segunda,
respecto de la exencion, con relacidn a determinadas operaciones vinculadas
realizadas por sociedades cotizadas del sector publico, de las obligaciones de
publicidad y autorizacion que se derivan para estas sociedades de los articulos 529
unvicies y 529 duovicies LSC.

Aplicabilidad de la exencidn del régimen de publicidad y aprobacién prevista en el
apartado 3 de la disposicidon adicional duodécima LSC a las operaciones vinculadas
que redlice una sociedad cotizada con alguna entidad vinculada del sector publico,
si se cumplen el resto de condiciones previstas en la citada disposicién adicional

Si una entidad del sector publico tiene la condicién de coftizada, el régimen de
publicidad y aprobacién de operaciones vinculadas de la LSC no se aplicaria a
aquellas operaciones que lleve a cabo con un adjudicatario que sea parte vinculada,
cuando se sigan los requisitos de realizarse en condiciones normales de mercado, con
publicidad y concurrencia. Ello es asi dado que dicho régimen ya establece un
procedimiento detallado para llevar a cabo tal aprobacién y publicidad. En cambio,
esta excepcién no debe extenderse al adjudicatario, en el supuesto de que sea una
sociedad cotizada.

Espania - Argentina - Brasil - Chile - Colombia - Costa Rica - Ecuador - El Salvador - Guatemala - Honduras - México - Nicaragua - Panama - Portugal - Puerto Rico 4
Repuiblica Dominicana



[l

Area de Corporate/Governance de ECIJA
Telf: + 34 91.781.61.60

Espania - Argentina - Brasil - Chile - Colombia - Costa Rica - Ecuador - El Salvador - Guatemala - Honduras - México - Nicaragua - Panama - Portugal - Puerto Rico 5
Repuiblica Dominicana



