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Es indudable que en los últimos años se ha 
producido en España, un poco más tarde que 
en la Europa no mediterránea, un incremento 
de las buenas prácticas y del cumplimiento de 
las obligaciones tributarias, tanto por parte de 
las empresas como de los ciudadanos. Atrás 
quedaron esquemas y prácticas agresivas que 
hoy nos parecen imposibles de concebir.

Las razones de este progresivo cambio de 
mentalidad obedece a diferentes factores, 
si bien cabe destacar un movimiento a nivel 
mundial contra la opacidad y los paraísos 
fiscales, liderado por Estados Unidos a partir 
de los atentados de 2011, que ha llevado a 
los Estados a un intercambio de información 
automático a nivel global sin precedentes. 
La falta de ingresos de los estados y la 
conciencia que el fraude fiscal obliga al resto 
de ciudadanos a un mayor esfuerzo, han 
completado este cambio de mentalidad.

El incremento de la cultura en el cumplimiento 
normativo en materia fiscal requiere de una 
normativa clara y sencilla, así como de una 
administración colaboradora, que facilite y no 
penalice el cumplimiento de las obligaciones 
fiscales. El modelo 720 para la declaración 

de bienes en el extranjero se aparta de esta 
exigencia, según entiende la Comisión Europea.

La reciente Directiva de la UE 2018/822 sobre 
intermediarios fiscales, que deberá ser objeto 
de transposición a nuestro ordenamiento 
jurídico interno, pretende ser un paso definitivo 
en el compliance fiscal, que nos obligará a los 
asesores fiscales a declarar a las autoridades 
los mecanismos transfronterizos que puedan 
ser considerados como abusivos por tener un 
potencial ánimo elusivo. ¿Pretende establecer 
la Directiva un marco de colaboración que 
ayude en el cumplimiento normativo, o será 
utilizado como un nuevo factor de represión? 
La normativa a implementar en España 
nos dará idea de si hemos aprovechado la 
oportunidad de reducir la distancia entre la 
administración y los ciudadanos.

Nuestra política de despacho desde hace años 
es clara en este ámbito, apostamos por un 
riguroso cumplimiento de las obligaciones 
fiscales, a la vez que exigimos seguridad jurídica, 
un marco jurídico estable y una administración 
tributaria que ayude al contribuyente que 
quiere cumplir con sus obligaciones, en lugar 
de penalizarlo.
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Principales modificaciones 
en la Ley de Sociedades de 
Capital
Con fecha 28 de diciembre de 2018 se aprobó la Ley 
11/2018,  por la que se modifica el Código de Comercio, el 
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, y la 
Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoría de Cuentas, en 
materia de información no financiera y diversidad.

En este artículo se analizan las modificaciones en la Ley de Sociedades de Capital, que 
no se encuentran directamente relacionadas con el estado de información no finan-
ciera, pero merecen la pena destacar:

Acreditación de la realidad de las aportaciones:

La nueva redacción del artículo 62 establece que no será necesario acreditar la reali-
dad de las aportaciones dinerarias en la constitución de sociedades de responsabilidad 
limitada si los fundadores manifiestan en la escritura que responderán solidariamente 
frente a la sociedad y frente los acreedores sociales de la realidad de las mismas.

Este sistema solo será válido para aportaciones dinerarias y no para el resto de apor-
taciones. Esta medida contribuirá a agilizar el trámite de constitución de las socieda-
des limitadas. 

Momento y forma del pago del dividendo:

Se establece un plazo máximo de 12 meses para el abono completo de los dividendos 
a partir de la fecha del acuerdo de la junta general (Art. 276).

Derecho de separación en caso de falta de distribución de dividendos:

Este derecho se encuentra regulado en el artículo 348 BIS y esta modificación nace 
con la voluntad esclarecedora y pacificadora ya que había sido reformada en 2011 y 
suspendido en 2014 para minimizar la conflictividad societaria pero sin lograrlo. Entre 
las principales novedades tenemos que a los estatutos sociales (y por tanto también 
a través de acuerdos privados entre los socios) podrán incluir expresamente la no 
aplicación de este derecho de separación, por lo que algunas sociedades optarán por 
modificar sus estatutos para no quedar sujetas a este precepto. Se contempla la vo-
luntariedad del sistema.

Otro punto importante a señalar es que, se reduce la cantidad a distribuir pasando de 
1/3 de los beneficios (33%) a un 25% los beneficios obtenidos durante el ejercicio an-
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terior que sean legalmente distribuibles siempre que se hayan 
obtenido beneficios durante los tres ejercicios anteriores.

El plazo para el ejercicio del derecho de separación será de un 
mes a contar desde la fecha en que se hubiera celebrado la 
junta general ordinaria de socios.

En la nueva redacción también se incluye la siguiente enume-
ración de los supuestos en los cuales no es de aplicación el 
artículo:

a. Cuando se trate de sociedades cotizadas o sociedades cu-
yas acciones estén admitidas a negociación en un sistema 
multilateral de negociación.

b. Cuando la sociedad se encuentre en concurso.

c. Cuando, al amparo de la legislación concursal, la sociedad 
haya puesto en conocimiento del juzgado competente para 
la declaración de su concurso la iniciación de negociaciones 
para alcanzar un acuerdo de refinanciación o para obtener 
adhesiones a una propuesta anticipada de convenio, o cuan-
do se haya comunicado a dicho juzgado la apertura de ne-
gociaciones para alcanzar un acuerdo extrajudicial de pagos.

d. Cuando la sociedad haya alcanzado un acuerdo de refi-
nanciación que satisfaga las condiciones de irrescindibilidad 
fijadas en la legislación concursal.

e. Cuando se trate de Sociedades Anónimas Deportivas.

Accesibilidad universal de las personas con discapacidad e 
igualdad:

Se incluye en el art. 514 la igualdad de trato en la Junta General 
mencionando la accesibilidad a personas con discapacidad y 
personas mayores para que estas puedas ejercer su derecho a 
voto.

También el artículo 529 bis  se modifica el segundo apartado, 
con la finalidad de que se deberá velar por la igualdad en los 
procedimientos de selección de los miembros del consejo, fa-
voreciendo una presencia equilibrada entre hombre y mujeres 
en las sociedades cotizadas.

Conjuntamente con las modificaciones a la Ley de Sociedades 
de Capital también se han modificado el Código de Comer-
cio, la Ley de Auditoria y la Ley de Instituciones de Inversión 
Colectiva para poder implementar la Directiva 2014/95/UE del 
Parlamento Europeo en lo que respecta a la divulgación de la 
información no financiera e información sobre diversidad por 
parte de grandes empresas y determinados grupos para con-
tribuir a medir, supervisar y gestionar el rendimiento de las 
empresas y su impacto en la sociedad.

Esta Ley entró en vigor el día siguiente al de su publicación en 
el Boletín Oficial del Estado. En consecuencia, las juntas gene-
rales celebradas a partir de dicha fecha, quedan ya sujetas a 
este régimen. 

«Se establece un plazo máximo de 12 me-
ses para el abono completo de los dividen-
dos a partir de la fecha del acuerdo de la 
junta general (Art. 276)»

Daniela Petruzzi
Abogada

InicioWeb

https://www.cimtaxlegal.com/
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Tratamiento fiscal de 
los dividendos de filiales 
extranjeras

 Nos encontramos a menudo con sociedades españolas que os-
tentan participaciones en sociedades filiales situadas en el ex-
tranjero. Veamos qué tratamiento fiscal tiene la percepción de 
dividendos de dichas filiales y, por otro lado, cómo tributarán los 
mismos en el país de origen. 

Hoy en día encontramos con frecuencia estructuras societarias internacio-
nales formadas por sociedades españolas que participan en otras socie-
dades situadas en el extranjero. En estos casos conviene detenerse en la 
fiscalidad de los dividendos percibidas por estas sociedades matrices espa-
ñolas provenientes de sus filiales extranjeras que, como veremos, cuando 
se cumplan una serie de requisitos, tendrán un tratamiento claramente 
favorable.

Como norma general, los dividendos deberán integrarse en la base impo-
nible del impuesto sobre sociedades de la sociedad matriz española, pero 
en algunos casos los dividendos percibidos quedarán totalmente exentos, 
siendo de aplicación de exención por doble imposición internacional pre-
vista en artículo 21 de la Ley del Impuesto Sobre Sociedades. Para ello, se 
deberán cumplir los siguientes requisitos:

Se deberá ostentar una participación directa o indirecta en la sociedad 
filial de, al menos, un 5% o, en su defecto, el valor de la participación 
deberá superar los 20 millones de euros.

Se deberá ostentar la participación desde, como mínimo, el año ante-
rior a la exigibilidad del dividendo o, en caso de no cumplirse, se deberá 
mantener la participación hasta completar dicho año.

La sociedad filial deberá estar sujeta y no exenta a un impuesto similar 
al Impuesto sobre Sociedades español, a un tipo de gravamen nominal 
igual o superior al 10%. En este sentido, hay que tener en cuenta que es 
posible que, aplicando deducciones y ventajas fiscales la participada no 
haya tributado al 10%, sin embargo, se considerará cumplido siempre y 
cuando el tipo nominal sea del 10%. Igualmente, este requisito se enten-
derá cumplido, en todo caso, cuando la filial resida en un estado con el 
que España mantenga vigente un convenio para evitar la doble imposi-
ción con cláusula de intercambio de información.

INTERNACIONALIZACIÓN 
DE LA ACTIVIDAD
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Tributación en el país de origen

Con independencia de lo contemplado anteriormen-
te, el estado de residencia de la sociedad filial, puede 
someter a tributación el reparto de dividendos al ex-
tranjero por parte de sus sociedades residentes me-
diante retención y este gravamen será después dedu-
cible en el impuesto sobre sociedades español de la 
sociedad matriz, en concepto de deducción por doble 
imposición jurídica, pero siempre con el límite del gra-
vamen español. Sin embargo, esta retención variará 
según el país en el que esté situado la filial, lo que será 
de suma importancia. Encontramos, básicamente, tres 
posibles escenarios:

1. En aquellos casos en los que la sociedad filial sea 
residente en algún estado de la Unión Europea, el 
reparto de dividendos no se sujetará a gravamen en 
aplicación de la Directiva Matriz Filial.

2. En otros casos, la filial estará situada en un es-
tado con el que España tenga suscrito un Convenio 
para evitar la Doble Imposición Internacional, que 
pese a permitir la retención en origen, como norma 
general, la limitarán, por lo que se aplicará la reten-
ción prevista en la normativa del país de origen, con 
el límite que establezca el convenio.

3. Por último, en los casos en los que la sociedad 
filial esté situada en un estado con el que no exista 
convenio en vigor, los dividendos quedarán someti-
dos al gravamen que prevea la normativa interna de 
dicho estado, sin limitación.

Como vemos, cuando analicemos la tributación de la 
obtención de dividendos de fuente extranjera, tendre-
mos que analizar, por un lado, si se cumplen con los 
requisitos expuestos en cuanto a la posibilidad de que 
éstos estén exentos, siendo imprescindible ostentar 
participaciones superiores al 5% para obtener una tri-

butación favorable y, por el otro, deberemos analizar 
la tributación en origen de los dividendos, que variará 
en función del estado en el que esté situada la filial.

Este artículo pretende ser el primero de una serie de 
artículos en los que analizaremos, a lo largo de los 
próximos wealth management reports, el tratamiento 
fiscal de las rentas provenientes de fuente extranjera, 
como pueden ser aquellas generadas por plusvalías, 
intereses o cánones repartidos por sociedades filiales.

«Siempre que se cumplan los requisitos, 
la percepción de dividendos de filiales en 
el extranjero estará exenta»

InicioWeb Carlos Muñoz
Abogado

https://www.cimtaxlegal.com/
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Tax treatment of dividends 
from foreign subsidiaries 

We often find Spanish companies holding shares in subsidiary 
companies located abroad. Let us look at the tax treatment of 
the receipt of dividends from these subsidiaries and, on the other 
hand, how they will be taxed in the country of origin. 

Nowadays we frequently find international corporate structures formed by 
Spanish companies that participate in other companies located abroad. In 
these cases, it is advisable to focus on the taxation of dividends received by 
these Spanish parent companies from their foreign subsidiaries which, as 
we shall see, when a series of requirements are fulfilled, will have a clearly 
favourable treatment. 

As a general rule, dividends must be included in the taxable base of the 
Spanish parent company’s corporation tax, but in some cases the dividends 
received will be totally exempted, being the application of exemption for 
international double taxation provided for in article 21 of the Spanish Cor-
poration Tax Law. To this end, the following requirements must be fulfilled: 

A direct or indirect holding of at least 5% must be held in the subsidiary 
or, failing this, the value of the holding must exceed 20 million euros. 

The shareholding must be held from at least the year prior to the en-
forceability of the dividend or, if it is not met, the shareholding must be 
maintained until the end of that year. 

The subsidiary must be subject to, and not exempt from, a tax similar to 
Spanish Corporation Tax, at a nominal tax rate equal to or greater than 
10%. In this regard, it must be noted that it is possible that, by applying 
tax deductions and advantages, the investee may not have paid tax at 
10%, however, it will be deemed to have been paid as long as the nomi-
nal rate is 10%. Likewise, this requirement shall be deemed to be met, 
in any case, when the subsidiary resides in a state with which Spain has 
a double taxation avoidance agreement with an information exchange 
clause in force.

INTERNATIONALIZATION
OF THE ACTIVITY
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Taxation in the country of origin 

Notwithstanding the foregoing, the state of residence 
of the subsidiary may subject to taxation the distri-
bution of dividends abroad by its resident companies 
through withholding. This tax will then be deducti-
ble in the parent company’s Spanish corporate inco-
me tax, as a deduction for legal double taxation, but 
always within the limit of the Spanish tax. However, 
this deduction will vary according to the country in 
which the subsidiary is located, which will be extre-
mely important. 

There are basically three possible scenarios: 

1. In those cases in which the subsidiary company is 
resident in a state of the European Union, the dis-
tribution of dividends will not be subject to taxation 
in application of the Subsidiary Parent Directive. 

2. In other cases, the subsidiary will be located in a 
state with which Spain has signed a Convention to 
avoid International Double Taxation, which despite 
allowing withholding at source, as a general rule, 
will limit it, so the withholding provided for in the 
regulations of the country of origin will be applied, 
with the limit established in the agreement. 

3. Finally, in cases where the subsidiary company is 
located in a state with which there is no agreement 
in force, dividends will be subject to the tax pro-
vided for in the internal regulations of that state, 
without limitation. 

As we can see, when we analyse the taxation of the 
obtaining of dividends from foreign sources, we will 
have to analyse, on the one hand, whether the requi-
rements set out above are fulfilled with regard to the 
possibility of these being exempt, it being essential to 
hold holdings of more than 5% in order to obtain fa-
vourable taxation and, on the other hand, we will have 
to analyse the taxation of dividends at source, which 
will vary according to the state in which the subsidiary 
is located. 

This article is intended to be the first in a series of 
articles in which we will analyse, throughout the next 
wealth management reports, the tax treatment of in-
come from foreign sources, such as those generated 
by capital gains, interest or royalties distributed by 
subsidiary companies.

«As long as the requirements are fulfilled 
the receipt of dividends from foreign 
subsidiaries is exempt»

IndexWeb Carlos Muñoz
Lawyer

https://www.cimtaxlegal.com/
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Derogado el Real Decreto-
Ley sobre alquiler de 
vivienda

La derogación del Real Decreto-Ley, no causa la anulación de 
los efectos producidos durante su vigencia, al no tener efectos 
retroactivos sobre lo aprobado por el Consejo de Ministros el mes 
pasado.

El Real Decreto-ley de medidas urgentes en materia de vivienda y alquiler 
que el pasado 18 de diciembre se publicó en el BOE, ha sido derogado por 
el Congreso de Diputados.

La norma a partir de su publicación deja de tener validez, pero los contratos 
que se firmaron a partir del 18 de diciembre y hasta su derogación y poste-
rior publicación en el BOE, se regularán por las condiciones de dicha norma 
que ha estado en vigor durante 35 días, y serán exigibles entre las partes, 
sin posibilidad de modificación, salvo mutuo acuerdo entre los intervinien-
tes. Por lo que estos contratos tendrán una duración mínima de cinco años 
más tres de prórroga tácita si se trataba de persona física, mientras que era 
de siete si se trataba de que el arrendador era persona jurídica.

Después de la no convalidación y publicación el 24 de enero en el BOE de la 
derogación, los contratos de arrendamientos volverán a estar regidos por la 
Ley de Arrendamientos Urbanos 24/1994 y posterior modificación del 2013, 
por ello, los contratos que se firmen desde esa fecha volverán a tener una 
duración de tres años como mínimo, más uno de prórroga. También dejará 
de tener vigencia la modificación referente a la limitación en cuanto a la 
fianza y a la garantía adicional, así como quedará sin efecto a partir de la 
fecha de publicación de la derogación del real decreto la exención del pago 
del Impuesto de Transmisiones Patrimoniales.

No hay que olvidar que el aumento de los alquileres es producido por un 
aumento de la demanda. Es aquí donde las administraciones tienen que 
hacer su trabajo y fomentar y generar vivienda pública y social.

Para que los precios bajen, lo que se debería de hacer es aumentar la ofer-
ta, y este Real Decreto ley iba a provocar que los propietarios de los pisos 
no sacasen las viviendas al mercado del alquiler, ya que no les daban sufi-
cientes garantías, y ante tal inseguridad el arrendador desistía en alquilar 
la vivienda.

INVERSIÓN INMOBILIARIA
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El alquiler es un negocio que comporta un riesgo para el 
arrendador y es normal que se intente cubrir con el máximo 
de garantías posible. Si limitas esta posibilidad, el arrenda-
dor se planteará la opción de no alquilar, entonces estamos 
creando un problema en el mercado, ya que el acceso a 
determinadas viviendas queda condicionado a las garantías 
económicas del arrendatario, y si éste no puede garanti-
zarlas, y por otro lado estamos limitando a poder pedir un 
número superior de mensualidades en cuanto a fianza, el 
arrendador no tendrá más remedio de no arriesgarse y no 
alquilarle la vivienda a este inquilino. Con este tipo de me-
didas estamos limitando el arrendamiento a arrendatarios 
con un cierto nivel económico, y discriminando a otros que 
cubríamos con unas mensualidades de renta como garantía 
adicional.

También cabe la posibilidad de buscar fórmulas paliativas 
de tipo fiscal para frenar la subida de los precios, y desin-
centivar a los propietarios de las viviendas en la subida de 
los precios, para así poder beneficiarse de ellas.

Lo cierto es que la derogación de este real decreto-ley 
debe considerarse positiva por la falta de concreción de la 
que pecaba en las modificaciones efectuadas, así como la 
confusión que hubiera ocasionado en muchos aspectos del 
mismo.

Ahora, nos vemos en un período de incertidumbre, sin sa-
ber si el Gobierno volverá a aprobar otro real decreto, pero 
esta vez con la suficiente elaboración y sin prisa, y con el 
beneplácito de los grupos políticos, para evitar otra debacle. 
Todo hace pensar que posiblemente en los próximos me-
ses el partido de gobierno negociará una nueva propuesta. 
Seguimos pues esperando una nueva LAU que finalmente 
evite tantos conflictos según la fecha de los contratos de 
arrendamientos, pero hoy en día vemos complicado una 
solución debido a las diferentes opiniones políticas exis-
tentes.

« La derogación del Real decreto-ley, no 
causa la anulación de los efectos producidos 
durante su vigencia, al no tener efectos re-
troactivos sobre lo aprobado por el Consejo de 
Ministros el mes pasado»

Juan Carlos Díez
Administrador de FincasInicioWeb

https://www.cimtaxlegal.com/
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Contenido y funciones 
de un programa de 
compliance
Retomamos en este artículo las reflexiones al entorno de la conveniencia 
que las sociedades adopten un programa de cumplimiento normativo 
(compliance), con la finalidad de establecer en todos los niveles de la 
organización una cultura de cumplimiento normativo, para evitar de 
esta manera que la sociedad sea un instrumento para la comisión de 
delitos, con la consiguiente responsabilidad para sus administradores y 
directivos.

Corresponde al órgano de administración 
adoptar y hacer cumplir el programa de 
compliance, en la implementación y segui-
miento de las medidas de vigilancia y con-
trol que reduzcan de forma significativa el 
riesgo en la comisión de delitos.

Los principales requisitos que debe adop-
tar un programa de compliance son los si-
guientes:

a. Confección de un mapa de riesgos 
con la finalidad de determinar los delitos 
a prevenir, de acuerdo con las actividades 
que desarrolla la empresa, así como cali-
ficar el nivel de riesgo para cada una de 
las actividades.

b. Establecer los protocolos necesa-
rios para el control y seguimiento en la 
toma de decisiones para poder identifi-
car las personas que han participado en 
la adopción y su ejecución, disponiendo 
de un registro que permita determinar los 
diferentes intervinientes y en qué grado.

c. Disponer de modelos de gestión de 
los recursos financieros, a los efectos 
de mantener un control de los pagos y 
cobros que realiza la empresa , así como 
su causa, de especial trascendencia en los 

delitos de base económica.

d. Imponer a todos los niveles de la or-
ganización la obligación de informar 
al organismo de control de los posibles 
riesgos e incumplimientos al programa de 
compliance, con especial referencia a dis-
poner de un canal de denuncia anónima.

e. Establecer un régimen sanciona-
dor adecuado a los incumplimientos del 
programa de compliance, como sanción 
autónoma a la comisión de los delitos 
o faltas que puedan cometerse con las 
conductas punibles y sin necesidad que 
la infracción de lugar a la comisión de un 
delito.

f. Implementar un sistema de verifi-
cación periódica del programa de com-
pliance, proponiendo las modificaciones 
que en cada momento sean oportunas 

ORGANIZACIÓN SOCIETARIA

«El contenido del programa de 
compliance debe adaptarse a las 
particularidades de la sociedad, 
no siendo recomendable definir 
contenidos estándares»
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para su adecuación a la finalidad que debe servir y a los 
cambios organizativos.

La supervisión del funcionamiento y cumplimiento del pro-
grama de compliance debe encargarse a un órgano de la 
sociedad con poderes autónomos de iniciativa y control, 
comúnmente denominado compliance officer.

El contenido del programa de compliance debe adaptarse a 
las particularidades de la sociedad, no siendo recomenda-
ble definir contenidos estándares, si bien podemos enume-
rar algunos aspectos que nos parecen esenciales: 

a. Medidas que permitan evitar las situaciones de con-
flicto de intereses, tanto a nivel interno como externo.

b. Protocolos para el tratamiento y acceso a información 
confidencial.

c. Política de tratamiento, conservación y acceso a los 
datos de carácter personal, de manera especialmente re-
levante cuando se gestionen datos calificados legalmen-
te como sensibles.

d. Protección de los derechos de propiedad industrial e 
intelectual.

e. En complemento de los tres anteriores, establecer pro-
tocolos para garantizar la seguridad informática.

f. Políticas de prevención de actuaciones que puedan ser 
calificadas como abuso de mercado y uso de información 
privilegiada.

g.Políticas de prevención de la salud, seguridad e higiene 

en el trabajo.

h. Mecanismos adoptados para la prevención del blan-
queo de capitales y financiación del terrorismo.

i. Regulación en la interposición, tramitación y resolución 
de denuncias, con especial regulación al canal de denun-
cias anónimas.

j. Protocolos de actuación para descubrir la comisión de 
un delito que pudiera generar responsabilidades a la so-
ciedad, así como los mecanismos de respuesta para ate-
nuar sus efectos y ponerlo en conocimiento de las auto-
ridades competentes.

Tal como hemos apuntado la figura del compliance officer 
es fundamental en la implementación y control de la efi-
cacia del programa de compliance, y de esta manera en la 
prevención de delitos mediante la actividad societaria. Para 
su eficacia de sus funciones debe depender y reportar di-
rectamente al órgano de administración.
Otro de los elementos claves para el éxito del programa 
de compliance es la formación en todos los niveles de la 
organización, para determinar una auténtica cultura del 
cumplinto cumplimiento  normativo, sin la cual la eficacia 
del programa tendrá muchas dificultades para su correcta 
implementación.
Atendiendo a la complejidad de las cuestiones que conlle-
van la confección e implantación de un programa de com-
pliance, requieren de un asesoramiento adecuado para que 
actúe como una herramienta eficaz a sus finalidades. Con-
súltanos cualquier duda.

«Corresponde al órgano de administra-
ción adoptar y hacer cumplir el programa de 
compliance»

Manel Casal
AbogadoInicioWeb

«La figura del compliance officer es funda-
mental en la implementación y control de la 
eficacia del programa de compliance»

https://www.cimtaxlegal.com/


^̂

Aspectos a analizar en un
Business Plan 

Un plan de negocio no sólo se trata de intentar dar 
predicciones sobre las ventas futuras, sino de explicar 
nuestra idea de negocio y detallar las estrategias a seguir. 

Para dar continuidad al artículo de gestión empresarial del mes de enero de nuestra Wealth 
Managment Report (WMR) y acompañar y animar a nuestros lectores a dar forma a sus ideas 
de negocio, en esta edición vamos a desarrollar las variables económico-financieras más re-
levantes para la elaboración de un plan de negocio.

En el artículo anterior, explicamos la estructura formal de un plan de negocio, y el contenido 
más relevante que éste debe de contener.

Analizamos la presentación del proyecto, el estudio de mercado llevado a cabo dónde se ana-
lizaba a la competencia y al cliente objetivo al cual queremos llegar, y también la estrategia 
comercial a seguir para que nuestro producto/servicio llegue al mercado.

Una vez analizada la parte más teórica del plan de negocio, toca argumentar y dar soporte 
a las explicaciones llevadas a cabo en la primera fase con un análisis económico-financiera 
dónde se reflejen las proyecciones de ingresos y gastos/inversiones a un - tres años vista.

Algunos expertos en la materia recomiendan también ampliar las proyecciones económicas 
hasta los cinco años, pero hay que analizar previamente si estas proyecciones se ajustarán a 
la realidad del negocio que se emprende a causa del cambio constante del mercado.

El análisis económico financiero, debe de concretar las siguientes variables:

a. Plan de inversiones
b. Plan de financiación
c. Análisis de los ingresos y los gastos
d. Cash-flow

Plan de inversiones

Para emprender un negocio va a ser necesaria una inversión inicial que va a depender del tipo 
de servicios o productos se vaya a ofrecer.

No es lo mismo un negocio que esté orientado a la prestación servicios a clientes, que otro 
que oriente su idea en la fabricación o transformación y posterior venta de un producto.

En el primer caso, la inversión inicial va a consistir en la adecuación de las oficinas dónde se 
va a prestar el negocio, el mobiliario o los equipos para procesos de información (tablets, 
ordenadores, móviles…).

En el segundo caso, dicha inversión va a ser mucho mayor ya que, aparte de invertir en oficias 
y mobiliario, también habrá que comprar maquinaria, realizar instalaciones técnicas, comprar 
material para la fabricación del producto…

Por este motivo, es fundamental detallar las inversiones en un plan de negocio.

GESTIÓN EMPRESARIAL



^
Plan de financiación

El siguiente paso consiste en determinar como se va a financiar las 
inversiones inicialmente previstas.

Esta financiación puede venir tanto de los socios como de fuentes 
externas a la sociedad.

Los socios, pueden aportar la financiación mediante: Capital o 
Préstamos.

Y entre las fuentes externas de financiación están los préstamos 
concedidos por las entidades bancarias, pólizas de crédito, subven-
ciones de organismos públicos…

En el caso de los préstamos y/o pólizas de crédito, hay que tener en 
cuenta que tienen un coste, que son los intereses.

Estos intereses hay que tenerlos en cuenta para calcular luego el 
impacto que van a tener en el análisis de ingresos y gastos.

Análisis de ingresos y gastos

Es el apartado más subjetivo de todo el plan de negocio ya que las 
ventas esperadas a un o tres años vista son muy difíciles de predecir.

Aún así es una de las partes más interesantes ya que todo el aná-
lisis previo sobre la competencia, El target de clientes y el estudio 
de mercado va a tener que reflejarse en la cuenta de resultados 
prevista.

En ella, se reflejarán los ingresos previstos por los servicios presta-
dos y/o productos ofrecidos de manera mensual y los gastos deriva-
dos de la propia actividad de la empresa:

* Aprovisionamientos
* Retribución del personal
* Gasto en asesores
* Alquileres
* Suministros
* Publicidad y marketing
* Gastos diversos

Adicionalmente, se añadirán como resultados financieros, los inte-
reses devengados por la financiación contratada.

También se deberá de tener en cuenta el gasto por Impuesto sobre 
Sociedades que actualmente grava el 25% del beneficio de la so-
ciedad.

Destacar que la previsión de ingresos y gastos nunca va a coincidir 
exactamente con la cuenta de resultados real de la sociedad, por 
este motivo es muy importante realizar un seguimiento de la cuen-
ta de resultados real e ir actualizando las previsiones iniciales para 
prever los resultados futuros con la mejor información disponible.

Cash-flow
Un buen análisis de la cuenta de resultados nos va a permitir prever 
la situación de la tesorería de la sociedad en cada momento deter-
minado.

Para ello, tenemos que disponer de la información relacionada con:

* Cobros de los clientes
* Pagos a los proveedores
* Pagos a los trabajadores
* Devengo de las cuotas de los préstamos y de los intereses

Una vez conozcamos toda esta información, podremos prever en 
qué momento existirán tensiones de tesorería y por lo que nos fal-
tará efectivo para hacer frente a nuestras obligaciones o, en caso 
contrario, tendremos un excedente de efectivo que podremos des-
tinar a incrementar la inversión.

Una vez analizada toda la situación económico-financiera, tendere-
mos que presentar también un balance de situación donde se refle-
jen las inversiones acaecidas, los préstamos contratados y todos los 
derechos y las obligaciones resultantes de la propia actividad.

Los planes de negocio son un elemento previo muy importante al 
inicio de una idea de negocio ya que dependerá de la calidad y pro-
fundidad de dicho análisis al poder anticiparse a los problemas que 
vayan surgiendo en la implementación del negocio.

Por este motivo, es importante recurrir a un buen asesoramiento de 
profesionales para poder identificarlos correctamente y elaborar un 
plan de negocio que contenga un análisis detallado de las actuacio-
nes a tener en cuenta para las posibles contingencias que puedan 
derivar en un futuro.

« La cuenta de resultados previsionales va a 
variar de la real una vez iniciemos el negocio, 
es importante actualizar la previsión para 
poder tomar mejores decisiones con toda la 
información disponible»

Xavier Puiggròs
 EconomistaInicioWeb
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^̂

Los activos financieros 
virtuales nuevo sector 
económico en el principado 
de Andorra
La proposición de ley de activos virtuales tiene el propósito de 
convertir Andorra en un polo de atracción empresarial en el 
ámbito de la Tecnología de Registros Distribuidos (TRD) y en 
particular de la Blockchain y las criptomonedes. 

El pasado 17 de enero de 2019 el parlamento 
andorrano aprobó la tramitación de la ley de 
los activos virtuales, con el propósito que sea 
aprobada antes de la convocatoria de eleccio-
nes el próximo 7 de abril. 

¿Cuál es el objeto de la proposición de Ley 
de los activos virtuales? 

La proposición de ley de los activos virtuales 
nace bajo un contexto de auge globalizado en 
la innovación tecnológica y de inversiones en 
crypto monedas. El objeto de esta proposi-
ción de ley es claro, establecer el régimen ju-
rídico de los activos digitales para que operen 
dentro del marco legal andorrano, así como 
la regulación del ejercicio de las actividades 
financieras y no financieras relacionadas con 
la operativa los activos virtuales o digitales.  

La nueva regulación tiene a la vez el propósito 
que Andorra se convierta en un polo de atrac-
ción empresarial en el ámbito de la Tecnolo-
gía de Registros Distribuidos (TRD) y en par-
ticular de la Blockchain y las criptomonedas, 
y consecuentemente repercuta en la deseada 
diversificación y dinamización de la economía. 

La ley potencia el uso de los servicios de ac-
tivos virtuales basados en la tecnología Bloc-
kchain, a la vez que establece una autoridad 

digital de en Andorra que se compromete a 
ofrecer un proceso de autorización simplifi-
cado que sea coherente, justo y eficiente, así 
como proporcionar confianza a los mercados, 
mitigar los riesgos y proteger la reputación 
del Principado de Andorra. 

¿Cuál ha sido el criterio del Gobierno? 

El Gobierno comparte la necesidad de crear un 
régimen jurídico propio para los activos vir-
tuales. Sin embargo, aprecia la necesidad de la 
adaptación de la nueva normativa al sistema 
jurídico andorrano, así como la necesidad de 
mejoras técnicas, sin las cuales el nuevo régi-
men podría crear inseguridad jurídica.  

La consideración del Gobierno plantea si los 
activos virtuales tienen la consideración de 
valores u otros títulos negociables en mer-
cados regulados, a la vez que cuestiona si 
entrará dentro del ámbito de supervisión de 
la Autoridad Financiera de Andorra (AFA). El 
Gobierno entiende que la técnica jurídica más 
adecuada es aquella que permita al regulador 
emitir resoluciones, recomendaciones o guías 
que ayuden a determinar de qué tipo de emi-
sión de activos virtuales se trata y si se consi-
derara como activo financiero, lo que entraría 
dentro de su ámbito de competencia y debería 

ANDORRA
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ser aprobado por esta autoridad. En cambio, si no consti-
tuye un activo financiero este activo podría ser supervisado 
por una autoridad reguladora de activos virtuales específi-
co que se debería ser creada y regulada por ley. 

Implicaciones jurídicas 

La tecnología Blockchain es sin duda un sector que presen-
ta grandes oportunidades y beneficios que deberían poten-
ciarse. Y al mismo tiempo, es una tecnología compleja, con 
muchas implicaciones regulatorias. 

Por un lado, es una tecnología inmutable protegida crip-
tográficamente, con una fórmula, el hash, que garantiza 
que un documento no sea alterado. Es una base de datos 
distribuida y sincronizada con un mecanismo de consenso 
automático, que sirve para transmitir valor en aplicaciones 
descentralizadas (internet of value). 

Hay diferentes tipos de Blockchain, públicas, híbridas y pri-
vadas, que se diferencias en los permisos que se requieren 
para participar y emitir transacciones, si bien este aspecto 
no se define en la proposición de ley. Andorra pretende ge-
nerar un entorno seguro en el ámbito de la Blochchain, que 
requiere en primer lugar de un nuevo marco legal al qué 
responde la citada proposición de ley de los activos virtua-
les. La nueva normativa debería resolver las incertidumbre 
y indefiniciones que plantea este nuevo paradigma tecno-
lógico, a la vez que permita su adaptación a la realidad eco-
nómica y jurídica andorrana, garantizando así la necesaria 
seguridad jurídica, respondiendo a cuestiones como, ¿cuál 
es la jurisdicción de una Blockchain pública o de un smart 
contract, si estos contienen errores? ¿qué responsabilidad 
tienen los técnicos que lo han ejecutado, como se regulará 
la privacidad de los datos?, ¿cuál será la autoridad certifi-
cadora y reguladora? 

En conclusión, la operativa de los activos virtuales o di-
gitales y en concreto la tecnología Blockchain, presentan 
grandes posibilidades y beneficios, que la iniciativa pione-
ra en Andorra debería atraer importantes inversiones en 
los próximos años, garantizado en todo caso un ámbito de 
seguridad jurídica. Seguiremos con atención la evolución 
de estos aspectos con la finalidad de asesorar a nuestros 
clientes en este apasionante ámbito.

«El Gobierno comparte la necesidad 
de crear un régimen jurídico propio 
para los activos virtuales»

Meritxell Alarcón
Abogada

Virtus AdvocatsInicioWeb
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La rescisión del contrato 
de compraventa: ventaja 
injusta y lesión en más de 
la mitad 
Una vez formalizado el contrato de compraventa, existe la 
posibilidad de rescindirlo si ha existido un desequilibrio entre 
los derechos y obligaciones de las partes. 

En el último artículo abordamos los aspectos formales de la compraven-
ta, como continuación sobre el tema, vamos a tratar las posibilidades de 
rescisión de este contrato, una vez ya ha sido firmada la escritura pública. 
Para ello, el Código Civil de Catalunya, en su libro sexto, prevé la posibili-
dad de la rescisión del contrato de compraventa cuando se dan una serie 
de circunstancias. Analizaremos la figura de la ventaja injusta y lesión en 
más de la mitad. 

En primer lugar, cabe destacar que la figura de la ventaja injusta supone 
una novedad jurídica, puesto que hasta ahora no había sido tratada en 
derecho civil catalán ni en derecho civil común. La incorporación de esta 
figura se realiza “con el fin de evitar casos claros de abuso de una de las 
partes respecto a la otra, velando por la justicia del intercambio, en sin-
tonía con los textos internacionales del derecho contractual europeo”, tal y 
como establece el preámbulo del libro sexto del Código Civil de Cataluña. 
Por lo que la inclusión de la ventaja injusta tiene una doble justificación, 
en primer lugar la protección de las partes y en segundo lugar, la armoni-
zación de la legislación catalana con el derecho europeo, puesto que esta 
figura está presente desde hace tiempo en ordenamientos jurídicos de di-
ferentes países europeos. 

La ventaja injusta queda regulada en el art. 621-45, y establece la posibi-
lidad de rescisión del contrato de compraventa cuando una de las partes 
se encuentre en situación de ventaja sobre la otra. Concretamente, deben 
darse los siguientes requisitos, de carácter subjetivo y objetivo: 

Que la parte perjudicada dependa de la otra, esté en una situación de 
vulnerabilidad económica o de necesidad o sea incapaz de prever las 
consecuencias de sus actos, por ignorancia o falta de experiencia. 

Que la parte beneficiada, conozca o deba conocer esta situación de vul-
nerabilidad, y aprovechándose de la misma obtenga un beneficio exce-
sivo. 

ÁMBITO PERSONAL Y SUCESIÓN
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Es imprescindible, además de la obtención de un be-
neficio económico, que este se haya logrado por una 
situación de vulnerabilidad o necesidad de la parte 
perjudicada, y conociéndolo, la beneficiada haya ac-
tuado de mala fe, aprovechándose para obtener un 
beneficio. 

Asimismo se establece una especialidad para aque-
llas compraventas de consumo, donde además de los 
indicado anteriormente, se podrá solicitar la rescisión 
del contrato si se ha ocasionado un grave desequilibrio 
en los derechos y obligaciones de las partes, en per-
juicio del consumidor.  

En este supuesto, la rescisión no es la única solución, 
sino que la legislación prevé la posibilidad de que la 
parte perjudicada solicite una adaptación del contrato. 
Para ello, la parte perjudicada podrá acudir a los tri-
bunales, y el juez tendrá la facultad de adaptar el con-
tenido del contrato de compraventa a las exigencias 
de la buena fe, quedando eliminada así la situación de 
ventaja injusta de una de las partes. 

Por otro lado, el art. 621-46 prevé la figura de la lesión 
en más de la mitad. Esta figura, si bien no se contem-
pla en el derecho civil común, no es desconocida para 
el derecho catalán. Se mantiene y generaliza la doc-
trina de la laesio enormis, y el objetivo que se persi-
gue es el de “resolver supuestos de grave desequilibrio 
de las prestaciones”. En su origen la laesio enormis 
era solo aplicable a compraventas de inmuebles, sin 

embargo, con la nueva regulación se ha generalizado 
esta figura a los demás contratos de carácter oneroso. 
También se ha cambiado la denominación de la figura, 
que antes era denominada como recisión por lesión, y 
en la actual redacción del Código Civil de Cataluña se 
denomina lesión en más de la mitad. 

Para rescindir el contrato, en este caso se exigirá úni-
camente la concurrencia de un requisito de carácter 
objetivo, que consiste en que la prestación percibida 
por la compraventa sea inferior a la mitad del precio 
de mercado. Este extremo tendrá que ser probado por 
la parte perjudicada, y para establecerse el precio de 
mercado deberá estarse al del momento de conclusión 
del contrato, por lo que no podrá ser aplicado en caso 
de oscilaciones de mercado posteriores a la compra-
venta. 

En este supuesto, la rescisión también puede evitarse, 
en este caso se hará mediante el pago del valor total 
para igualar la prestación al valor de mercado. Asimis-
mo, serán exigibles los intereses desde la conclusión 
del contrato. 

Para ambas acciones de rescisión, se establece un pla-
zo de caducidad de cuatro años, que empezará a con-
tar desde el momento de conclusión del contrato de 
compraventa. Además, la propia norma establece que 
estas acciones son irrenunciables en el momento de 
conclusión del contrato. 

Para poder ejercitar las acciones de rescisión de un 
contrato de compraventa, deberá probarse la concu-
rrencia de los requisitos de cada figura, para ello es 
recomendable la intervención de un abogado, porque 
lo más probable es que la cuestión vaya a ser resuelta 
en un procedimiento judicial. 

«Tanto en los casos de ventaja injusta 
como lesión en más de la mitad, se prevé 
la posibilidad de solicitar una adaptación 
del contrato, para eliminar el desequilibrio 
entre las partes y evitar la rescisión del 
contrato»

Cristina Bilbao
AbogadaInicioWeb
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La innovación: en CIM la innovación es fundamentalmente una actitud, en el reto 
constante de adaptarse a los cambios de paradigma que suponen siempre una opor-
tunidad, pues nos obligan a pensar diferente para seguir aportando valor a nuestros 
clientes.

Nos ponemos como reto diario el concebir de manera diferente nuestra actividad, para 
acompañar los proyectos de nuestros clientes con todas las garantías, adaptándonos 
a un entorno cada vez más disruptivo y hacer realidad el principio de piensa diferente 
para actuar diferente. 

CIM driving projects

^
DRIVING PROJECTS

Durante el mes de enero hemos celebrado diversos seminarios internos para definir 
nuestra visión, con el objetivo puesto en el 2021, en lo que hemos denominado CIM Vi-
sión 2021, que pretende establecer una planificación de nuestro crecimiento y mejora 
como despacho en los próximos años.

Entendemos que aquello que conforma un despacho profesional son sus valores, aque-
llo que identifica su compromiso en mejorar la calidad de vida de sus clientes, a la vez 
que contribuye a hacer una sociedad más justa.

Los valores que definen a nuestros profesionales son la transparencia, la honradez, el 
compromiso ético, la independencia, la proximidad y la proactividad, pues conforman 
nuestra manera de entender la profesión y procuramos que nos acompañen en nuestro 
quehacer cotidiano. 

Hemos conformado nuestra apuesta de futuro de acuerdo  en base a tres elementos 
rectores:

El proyecto: definir un proyecto al servicio de nuestros clientes, pues no nos limita-
mos a prestar servicios, queremos acompañar a nuestros clientes en sus proyectos, 
lo que nos exige una transversalidad y proximidad de nuestra actividad profesional 
para un asesoramiento integral y permanente.

Las personas: los proyectos no tienen sentido sin las personas y nuestros clientes 
son el centro de toda nuestra organización, a la vez que nuestros profesionales son 
el alma de la firma, con la finalidad de promover servicios concebidos desde las 
personas para las personas, apostando por la proximidad como elemento clave de 
nuestra manera de hacer.

Visión 2021: Proyecto, 
Persona e Innovación

Itziar Roig-Gironella
Customer experienceInicioWeb

Nuestra misión 

Nuestra voluntad es mejorar 
la calidad de vida de nuestros 
clientes, en su actividad empre-
sarial o personal, con los mejo-
res consejos jurídicos y estraté-
gicos, de manera responsable, 
honesta y eficiente, mediante 

una atención personalizada.

Nuestra visión 

Establecer una relación de con-
fianza con nuestros clientes 
estables a lo largo de los años, 
velando por sus derechos e in-
tereses. Ser una firma líder de 
prestigio nacional e internacio-
nal, innovadora, de confianza 
y transparente, comprometida 
a mejorar la calidad de vida de 
nuestros clientes, ofreciendo 
oportunidades de desarrollo 
profesional y personal a nues-
tros profesionales.
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