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WEATH MANAGEMENT

Cal diferenciar si sén obres de conservacid, de millora o
és I’arrendatari qui les sol-licita

Que passa quan l'arrendador o
I'arrendatari volen fer obres en
I'’habitatge llogat?

Juan Carlos Diez

Administrador de Finques

Departament de Wealth
Management

Que passa quan l'arrendador o
I'arrendatari volen dur a terme una
obra en I'habitatge? Quina diferén-
cia hi ha entre obres de conservacio
i de millora? Amb quanta antelacié
ha d’avisar el propietari al seu in-
quili? Pot 'arrendatari plantejar una
reduccié de la renda pels trastorns
ocasionats?

Diferenciarem entre obres de conser-
vacio i obres de millora:

- Obres de conservacié: sén les obres
de reparacié necessaries per mante-
nir ’habitatge en un estat idoni per
poder ser habitada. (Art.21 LAU)

- Obres de millora: no sén indispen-
sables per al manteniment de I’ha-
bitatge, sind que Unicament aug-
menten la qualitat i comoditat de
Pimmoble. (Art.22 LAU)

En cas d’obres de conservacié, I'arren-

dador esta obligat a realitzar les re-
paracions necessaries per conservar
I'habitatge habitable, sempre i quant
la deterioracié que faci necessaries
tals obres no sigui responsabilitat de
I'arrendatari i, sense augment de renda
a l'arrendatari.

Larrendatari haura de comunicar al
propietari, com més aviat millor, la
necessitat de dur a terme la reparacié.
Pero, s’haura de retardar les obres fins
a la finalitzacié del contracte, si fos
possible, en cas de ser urgent I'arren-
datari haura de suportar-la.

Si Pobra durés més de 20 dies, el pro-
pietari esta obligat a disminuir I'import
del lloguer a I'inquili en la part pro-
porcional de ’habitatge de I'is del qual
estigui sent privat.

Les petites reparacions (cristalls, per-

sianes, panys, aixetes, bombetes, etc.)
propies de I’Gs diari seran a carrec
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sempre i per compte de I'arrendatari.

Quan es tracten d’obres de millora,
I'arrendatari esta obligat a suportar-les
si no pogués diferir-se a la conclusié de
I'arrendament. En aquest cas, I'arren-
dador haura de notificar a I'arrendatari
I'obra per escrit amb almenys tres me-
sos d’antelacid, indicant la seva natu-
ralesa, data de comengament, durada i
el cost previsible. A més, l'inquili tindra
un mes des de la notificacié per rescin-
dir el contracte, si les obres afectessin
de forma acusada a I'is de I’habitat-
ge. Si aixi ocorregués, I'arrendador no
podra comengar les obres fins que no
transcorrin dos mesos des del desisti-
ment del contracte. Pero si I'arrenda-
tari decideix suportar les obres, aquest
tindra dret a una reduccié en la ren-
da proporcional a la part de I'habitatge
que no estigui gaudint, aixi com a una
indemnitzacié de les despeses que les
obres li puguin ocasionar. Aixo si, I'in-
quili podra negar-se a la realitzaci6 de

les obres sempre que pugui demostrar
gue no soén justificables i que aquestes
poden ser posposades.

Després d’haver realitzat les obres
de millora, l'arrendador una vegada
transcorreguts els tres primers anys de
durada del contracte tindra dret a ele-
var la renda tenint en compte deter-
minades condicions i circumstancies,
salo que s’hagi pactat el contrari.

Queé passa si I'arrendatari vol realit-
zar algun tipus d’obra? Art.23

Larrendatari esta autoritzat a realitzar
algunes obres, sense necessitat de con-
sentiment del propietari, com sén les
obres urgents de conservacié o repa-
racio, les petites reparacions o les obres
d’adaptacié, installacié o condiciona-
ment de I'habitatge. La LAU estableix
alguns casos en els quals I'arrendatari
necessita del consentiment previ i es-
crit de l'arrendador.



Si les obres impliquen una modificacié dels
elements estructurals de I’habitatge o una dis-
minucid en les condicions de seguretat, amb el
consegtient risc d'esfondrament. Si I'arrenda-
tari no ha obtingut el consentiment per escrit
de l'arrendador, aquest pot instar la conse-
glient demanda per resolucié del contracte i
exigir a I'arrendatari que reposi I'habitatge al
seu estat anterior o conservar la modificacié
efectuada sense que aquest pugui reclamar
indemnitzacié alguna.

Finalment, la llei permet que I'arrendatari mi-
nusvalid (Art.24) pugui realitzar obres en I’ha-
bitatge necessaries per a I'adaptacié a la seva
condicié de minusvalid o a la del seu conjuge
o de la persona amb qui convisqui de forma
permanent o a la dels familiars que amb ell
convisquin.

Aixi mateix, l'arrendatari estara obligat, a la
finalitzacié del contracte, a reposar I’habitatge
al seu estat anterior, si aixi ho exigeix 'arren-
dador.

«Si lobra durés

més de 20 dies, el
propietari esta obligat

a disminuir 'import del
lloguer a I’inquili en la
part proporcional de
I’habitatge de I’ts del
qual estigui sent privat>>
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https://www.cimtaxlegal.com/que-passa-quan-larrendador-o-larrendatari-volen-fer-obres-en-lhabitatge-llogat/

CORPORATE

El regim de majoria per a I’adopcié d’acords socials té uns limits i unes
excepcions per tal de protegir als socis minoritaris

La proteccio dels socis minoritaris
en les societats mercantils

Manel Casal

Advocat
Departament de Corporate

Ens podem trobar que participem en
una societat i que no en tinguem el
control directe, doncs som titulars de
menys del 50% d’accions o participa-
cions, i que no compartim les decisions
que adopta la majoria. El regim de ma-
joria dels acords socials tenen uns limits
i unes excepcions per tal de protegir als
socis minoritaris. Analitzem-ne els deu
més comuns.

1. Obtenir informacié i documentacié
dels afers socials

Amb la convocatoria de la junta general
els socis poden demanar la documen-
tacié o informacié que creguin neces-
sari en relacié a les gliestions incloses
en Pordre del dia (5% del capital social),
que tan sols podra ser rebutjada si el
lliurament de la informacié perjudica a
la societat, llevat que sigui demanada
per almenys el 25 del capital social.

Una adequada analisi de lafer és un

element basic i fonamental per plante-
jar-se les actuacions a realitzar.

2. Convocar , assisténcia a les juntes
i fer constancies en acta

Si bé en les societats anonimes els es-
tatuts poden demanar un nombre mi-
nim d’accions per assistir a la junta, els
socis tenen dret a assistir a les juntes
i fer les constancies en acta que en-
tengui oportunes, que en alguns ca-
sos poden ser rellevants per impugnar
posteriorment els acords, com també
demanar la seva convocatoria (5% del
capital social).

Els socis minoritaris poden designar un
representant per tal de redactar I'acta
conjuntament amb el secretari.

3. Nomenar auditor

Davant els dubtes dels comptes de la
societats, els socis que representin al-
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menys el 5% del capital social podran
designar un auditor, quins honoraris
aniran a carrec a la societat, per tal que
verifiqui la comptabilitat.

4. Acta notarial

De la mateixa manera, els socis que re-
presentin el 5% del capital social po-
dran demanar l'assistencia d’un notari
a la junta general, per tal que n’aixe-
qui acta dels acords i deliberacions. Els
seus honoraris aniran a carrec de la so-
Cietat.

5. Quorum reforgat per prendre de-
terminats acords

Els estatuts poden demanar un quorum
superior al 51%, ja sigui del capital re-
presentat o dels vots emesos, per tal
d’adoptar determinats acords, si bé no
se’n pot exigir la unanimitat, que aplica
en matéries com operacions de rees-
tructuracié, modificacié dels estatuts,

avalar, modificar I'objecte social, no-
menament d’administradors, aprova-
cié dels comptes anuals, repartiments
de dividends, entre d’altres.

6. Pactes parasocials

Els socis poden convenir fora dels es-
tatuts socials, i per tant que resten en
ambit privat dels socis, determinats
pactes en relaci6 a qlestions socie-
taries, per exemple: dividend minim,
aportacions a realitzar, dret de sortir de
la societat amb transmissié de la par-
ticipacid, opcions de compra o venta
davant de determinades circumstan-
cies, remuneracions per activitats, entre
d’altres.

El mes de juny d’enguany varem publicar
un article sobre els pactes parasocials.

7. Impugnacio d'acords

Si el soci entén que els acords socials



perjudiquen linterés de la societat, o sén con-
traris a la llei o els estatuts, els pot impugnar
per la via que estableixin els estatuts, ja sigui
per la via judicial o mitjangant arbitratge.

El mes de juliol d’enguany varem publicar un arti-
cle sobre la impugnacié dels comptes anuals.

8. Dret de separacio

En els suposits establerts en la Llei o en els
estatuts, per exemple per la no distribucié de
beneficis, la modificacié de l'objecte social, que
s'estableixin o es modifiquin prestacions ac-
cessories, modificacié del regim de transmis-
si6 de les participacions, trasllat del domicili a
I'estranger; el soci pot marxar de la societat
i en conseqiiencia la societat ha d’adquirir la
seva participacio. El dret de separacié del soci
no és suprimible per la majoria.

9. Abls de la majoria

Si acord adoptat per la majoria, malgrat com-
plir amb tots els requisits formals, ho ha estat
amb la voluntat de perjudicar uns determinats
socis, amb abus de la majoria, pot ser anullat
mitjancant impugnacio.

El mes de de marg d’enguany varem publicar un
article sobre ’abts de majoria.

10. Acci6 de responsabilitat contra I'admi-
nistrador

Els administradors han de desenvolupar el seu
carrec amb lleialtat i probitat a la societat. Els
socis a titol individual que representin almen-
ys el 5% del capital social, a més de la propia
societat, poden interposar una accié individual
de responsabilitat contra I'administrador pels
danys que hagin causat al patrimoni dels socis.

La vida societaria sempre és complexa, com la
vida mateixa doncs n’és un reflex d'aquesta. Per
aquest motiu és important adoptar els meca-
nismes de prevenci6 necessaris en constituir la
societat, mitjangant els estatuts o pactes para-
socials escaients, que analitzin i regulin adequa-
dament els aspectes sensibles per socis minori-
taris, als efectes de protegir la seva inversié. Un
assessorament adequat en un inici pot estalviar
molt disgustos posteriors

«Si el soci entén que els acords

socials perjudiquen linteres
de la societat, o son contraris
ala llei o els estatuts, els

pot impugnar per la via que
estableixin els estatuts>
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https://www.cimtaxlegal.com/la-proteccio-dels-socis-minoritaris-en-les-societats-mercantils/

TAX

Un contribuent que hagi sofert perdues patrimonials pot compensar unes
amb altres per reduir la factura fiscal de les plusvalues, fins i tot diferint
aquesta compensacid en exercicis posteriors. Es important analitzar-ho ja
que la forma en queé inverteixis et fara pagar més o menys impostos

La compensacio de les
)3 °
perdues fiscals

Daniela Petruzzi

Advocada
Departament de Tax

La compensacié es pot donar dins de
dos ambits:

1. Pérdues d’'un patrimoni particular:

Abans de veure com es compensen les
pérdues és necessari assenyalar que la
Llei rebutja com a pérdues aquelles que
no es justifiquin, és a dir, de la qual no
existeixi prova, tant de I'existencia real
com de la rad i l'origen de la mateixa.
Amb la modificacié de la redaccié de
larticle 49 de laLIRPF, amb la Llei
26/2014, de 27 de novembre, s'esta-
bleix que la integracié i compensa-
cié a la base imposable de I'estalvi es
compensen entre si els saldos positius
i negatius dels rendiments de I'exercici
de la base de l'estalvi (rendiments del
cabdal mobiliari: interessos, cupons,
dividends, venda de bons, asseguran-
ces...).

Si després d’aquesta operacié continua
havent-hi saldo negatiu, es pot com-

pensar amb el saldo positiu de les ren-
des de la base de l'estalvi, amb un limit
del 20% d’aquest saldo positiu en 2017
i 25% en 2018 i seglients.

Finalment, si encara queda saldo nega-
tiu, tenim els quatre exercicis seglients
per compensar-ho.

Encara que en un determinat any el
contribuent no tingui guanys o rendi-
ments de I'estalvi amb els quals com-
pensar les pérdues, és important de-
clarar-les perque la situacié pot canviar
en exercicis posteriors i generar-se in-
gressos.

Per aix0 és important planificar si es té
intencié de vendre algun immoble amb
guany, o algun fons d’inversié o accions
amb guany, ja que es podria analitzar
en quin exercici realitzar aquestes ope-
racions per poder aprofitar la compen-
sacié amb les perdues obtingudes.
Encara que en un determinat any el
contribuent no tingui guanys o rendi-
ments de I'estalvi amb els quals com-
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pensar les pérdues, és important de-
clarar-les perque la situacié pot canviar
en exercicis posteriors i generar-se in-
gressos.

2. Bases negatives dins del patrimo-
ni empresarial:

A nivell societari, les perdues també
poden tenir un impacte molt significa-
tiu en la presa d’'importants decisions
-de compra i venda d’empreses.
En el cas de I'Impost de societats,
sempre que al final de I'exercici la base
-imposable de I'impost obtinguda per
'empresa resulti ser negativa, I'entitat
tindra dret, d’'una banda, a compen-
sar les perdues encara que aquestes
procedeixin exclusivament d’ajustos
fiscals, i per un altre a la devoluci6 de
totes les retencions suportades, paga-
ments fraccionats i ingressos a compte
efectuats.
La Llei de 'lmpost de societats per-

met doncs disminuir els beneficis fis-
cals d’un exercici amb pérdues fiscals
d’exercicis anteriors, i encara que no
s'estableix limit temporal algun, si es
determina el limit quantitatiu del 70 %
de la base imposable prévia a I'aplica-
ci6 de la reserva de capitalitzacid i a la
seva integracid. Encara que, en qual-
sevol cas, es podran compensar en el
periode impositiu bases imposables
negatives fins a I'import d1.000.000
d’euros, o la part proporcional en el cas
que el periode impositiu sigui inferior
a lany.

Quant al periode amb el qual expli-
quen les empreses per poder compen-
sar les perdues, indicar que el termini ha
canviat molt al llarg del temps, doncs
aquest s’ha anat ampliant amb la finali-
tat d’afavorir la creacié d'empreses. Ac-
tualment i per a periodes impositius ini-
ciats amb posterioritat a I't de gener del
2015, la base imposable negativa d’un



periode podra compensar-se amb bases im-
posables positives dels exercicis segiients sense
limit temporal algun.

Es important tenir en compte que el dret de
I'’Agencia Tributaria per iniciar un procediment
de comprovacié de les bases imposables nega-
tives compensades o pendents de compensacié
prescriura als 10 anys a explicar des de I'en-
dema a aquell que finalitzi el termini establert
per presentar la declaracié o autoliquidacié co-
rresponent al periode impositiu en que es va
generar el dret a la seva compensacid, per la
qual cosa s’ha de guardar tota la documentacié
que justifiqui existéencia d’aquestes bases du-
rant aquest periode de temps.

Amb caracter general, el dret a la compensacié
no té caracter transmissible, per la qual cosa
només 'empresa que ho va generar pot exer-
cir-ho. Lexcepcid la constitueixen les empreses
que es dissolen com a conseqiéncia d'una fu-
Si6 0 una escissio total en aquest cas el dret de
compensacio si podra transmetre’s a 'empre-
sa adquirent.

D'altra banda també, les bases imposables ne-
gatives sén una de les causes d’exclusié del re-
gim de consolidacié fiscal en I'lmpost de so-
cietats. La llei diu que quan al tancament de
l'exercici alguna entitat pertanyent al grup
acumuli unes perdues (incloses les generades
en aquest exercici) que deixin reduit el seu pa-
trimoni net a una quantitat inferior a la meitat
de la seva capital social, “tret que a la conclu-
si6 de I'exercici en el qual s'aproven els comptes
anuals (és a dir, en I'exercici segiient) aquesta
ultima situacié hagués estat superada” (article
58.4.d. de la Llei 27/2014, de 27 de novembre,
de I'lmpost de societats, o “LIS”).

No obstant aixo, per a 'exercici 2015 i seglients
Unicament haura de comparar-se la situacid

patrimonial de la companyia en referéncia a la
data del tancament dels exercicis, amb inde-
pendencia que durant I'any s’hi hagi restablert,
encara que només sigui temporalment, tal si-
tuacié patrimonial. Aixi, si durant dos exercicis
consecutius els seus comptes anuals presenten
una situacié de desequilibri patrimonial aques-
ta entitat haura quedat exclosa del grup amb
efectes retroactius.

En conclusid, en aquestes situacions convindra
plantejar-se, unes setmanes abans que es tan-
qui el seguent exercici, la necessitat o no de dur
a terme alguna ampliacié de capital o aportacié
de socis per corregir tal situacié al més aviat
possible.

«La Llei de lmpost
de socletats permet
doncs disminuir els
beneficis fiscals d’un
exercici amb perdues
fiscals d’exercicis
anteriors>>
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https://www.cimtaxlegal.com/la-compensacio-de-les-perdues-fiscals/

PRIVATE LAW

A diferencia del que ocorre amb el testament, el pacte successori és
essencialment irrevocable. Per aixo, tret que els seus atorgants decideixin

modificar el pacte successori o resoldre-ho, no perdra vigencia

El pacte successori a Catalunya

Elisa Ayguavives

Advocada
Departament de Private Law

Enfront del testament, la institucié del
pacte successori permet excloure pos-
sibles sorpreses una vegada produida
la defuncié, al moment d’obrir el testa-
ment.

A diferencia del que ocorre amb el tes-
tament, el pacte successori és essen-
cialment irrevocable. Per aixo, tret que
els seus atorgants decideixin modificar
el pacte successori o resoldre-ho, no
perdra vigencia. No podra ser modificat
o variat de forma unilateral.

Vegem en qué consisteix el pacte suc-
cessori.

¢Qué es el pacto sucesorio?

La definicié la trobem en larticle 431.1
del Codi Civil de Catalunya i el primer
que ha de tenir-se en compte és que,
a diferéncia del testament, en el pacte
successori intervenen com a minim dos
0 més persones.

Del que es tracta, en definitiva, és que
mitjancant aquesta figura una persona
pugui disposar la seva successio insti-
tuint un hereu (o varis) o realitzant una
atribucié particular a favor d’algd (per
exemple, un llegat); i una altra persona
(o diverses) accepta la disposicié efec-
tuada al seu favor.

lordenacié de I'Gltima voluntat del cau-
sant pot fer-se amb la mateixa amplitud
que en un testament, per la qual cosa
podran imposar-se, per exemple carre-
gues sobre els afavorits tals com les de
cura i atencié d’algun dels atorgants o
de tercers; la del manteniment de 'em-
presa familiar o I'establiment professio-
nal.

En escriptura publica i publicitat
Els pactes successoris han d’atorgar-se

en escriptura publica perque siguin
valids. Una vegada atorgada I'escriptu-
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ra publica, el Notari ho comunicara al
Registre d’Actes d’Ultima Voluntat com
ocorre amb els testaments.

A més, el pacte successori sera inscri-
bible en el Registre de la Propietat, po-
dran fer-se constar en el Ilibre registro
de socis o en el llibre registro d’accions
nominatives i fins i tot pot fer-se cons-
tar existencia del mateix en el Registre
Mercantil amb I'abast i de la forma que
la llei estableix per a la publicitat dels
protocols familiars, sense perjudici que
constin, a més, les clausules estatu-
taries que es refereixin al mateix.

Qui poden atorgar un pacte
successori?

D’'acord amb el que es disposa en I'ar-
ticle 431.2 del Codi Civil de Catalunya:

Pot atorgar-se pactes successoris sol
amb les seglients persones:

a) El conjuge o futur conjuge.

b) La persona amb qui conviu en parella
estable.

c) Els parents en linia directa sense li-
mitacié de grau, o en linia col-lateral
dins del quart grau, en tots dos ca-
sos tant per consanguinitat com per
afinitat.

d) Els parents per consanguinitat en li-
nia directa o en linia col-lateral, dins
del segon grau, de I'un altre conjuge
0 convisquent.

Fixem-nos en qué es parla de atorgant,
que no d’afavorits, doncs els afavorits
poden ser terceres persones que Nno
concorren a lacte i en relacié amb les
quals Unicament es demana que sobre-
visquin al temps de morir el causant.

Finalment, com és logic, els atorgants



hauran de ser majors d’edat i gaudir de plena
capacitat d’obrar.

I si els atorgants canvien d’opinié?

Est és el punt pel qual en molts escenaris, el
pacte successori és avantatjés respecte del
testament. Vegem per que.

Si els atorgants es posen d’acord a deixar sen-
se efecte, o a modificar aspectes concrets del
pacte successori, podran fer-ho sense proble-
mes, per descomptat, en escriptura publica.
Pero el citat acord de tots els atorgants sera
necessari.

Aixo significa, i aixi ho ha previst expressa-
ment la norma, que la modificacié o resolucié
d’un pacte successori no sera possible a partir
del moment en que mori un dels atorgants.

No obstant aix0 aix0, si va haver-hi més de
dos atorgants, solament es requerira I'acord
unanime entre aquells als qui afecti la concreta
modificacié o resolucié.

Podria revocar-se el pacte successori per la
voluntat d’un sol atorgants?

Com hem vist, I'esséncia del pacte successori
és la seva irrevocabilitat, doncs a diferencia del
testament (unilateral), el pacte successori és
un acord entre 2 o més persones. Conseqlien-
cia d’aix0 és que si no existeix consens o una-
nimitat en els atorgants de cara a la modifi-
cacioé o revocacio del pacte successori, aquesta
possibilitat haura de fonamentar-se en algu-
na previsié que s’hagi contemplat en el propi
pacte.

La revocacié del tot o d’una part del pacte suc-
cessori valid exigira que concorri un motiu valid,
i mai sera tan senzill com la modificacié o re-

vocacié de la voluntat plasmada en testament.
Com a Ultima prevencid, a fi d’evitar abusos, es
contempla que la revocacié haura de promou-
re’s en el termini de 4 anys des que aparegués
la causa (sota pena de caducitat), i que qualse-
vol revocacid haura de notificar-se als afectats,
que disposaran del termini d'un mes per opo-
sar-se a aixo. Formulada, si escau oposicio pels
afectats, l'interessat vindra obligat a interposar
accio judicial en el termini d’un any.

Podra el pacte successori veure's afectat en
cas de crisi matrimonial o de convivéencia?

Com a regla general, larticle 431.17 del Codi
Civil de Catalunya estableix que la nul-litat del
matrimoni, la separacid, el divorci, o 'extincid
de la parella estable, de qualsevol dels ator-
gants, no alterara l'eficacia dels pactes suc-
cessoris (a diferencia del que ocorre amb els
testaments), tret que s’hagués pactat expres-
sament una altra cosa.

Conclusions

De la regulacié de la institucié del pacte suc-
cessori en el dret catala es deriva que estem
davant un instrument de fabulosa utilitat en
moltes de les situacions que d’ordinari es pre-
senten en la vida de les persones.

Pensem, per exemple, en el cas que es busqui
preservar la continuitat i indivisibilitat de 'em-
presa o negoci familiar en generacions futures;
0 en els suposits en que es pretengui, per exem-
ple, en un escenari de crisi conjugal o afectiva,
assegurar que la titularitat d'un determinat ben
compartit recaura en un determinat descen-
dent comd; o simplement, es desitgin vincular
les disposicions successories de diverses perso-
nes de manera que no pugui una d’elles prendre
un cami independent sense el coneixement dels
altres.
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WEALTH MANAGEMENT

Estem convencuts que pot ser ’instrument ideal per assequrar el relleu
generacional de I’empresa familiar

El pacte successori com a
instrument per planificar la
successio de I'empresa familiar

Carlos Munoz

Advocat

Departament de Wealth
Management

Després de l'article referent a la defi-
nicié dels pactes successoris segons el
regulat en el Codi Civil de Catalunya,
convé detenir-nos en l'analisi de la uti-
litzacié d’aquests per a la planificacid
de la successid de I'empresa familiar
ja que estem convenguts que pot ser
linstrument ideal per assegurar que
el relleu generacional es desenvolupa
d’una determinada manera.

En el sentit de 'anterior, el pacte suc-
cessori el podra signar ’empresari amb
el seu familiar o familiars (recordem que
admet Iatorgament amb una pluralitat
de persones) de manera que es regu-
lara la transmissié de I'empresa d’una
determinada manera i a favor d’una o
diverses persones, subjectant-ho aixo a
una serie de condicions. A més, el pac-
te successori és essencialment irrevo-

cable, puix que requereix de 'acord de
totes les persones que ho van atorgar
per a la seva modificacié o revocacié.

En la majoria de les ocasions, la pre-
ocupacié de I'empresari sera I'assegu-
rament que I'empresa o del patrimoni
familiar es mantingui dins de la fami-
lia i la millor continuitat d’aquesta, a
l'efecte de la qual es podra acordar la
transmissié de la propietat de ’empre-
sa i, també, la successié en Iadreca de
la mateixa. A més, recordem que, igual
que els protocols familiars, els pactes
successoris podran inscriure’s en el Re-
gistre Mercantil.

Sobre I'adreca de I'empresa

El pacte successori permet regular qui
s'encarregara de I'administracié de la
companyia una vegada es produeixi la

successio, regulant qué familiar o fami-
liars ostentara aquest carrec i fins i tot
permetria designar una persona externa
a la familia perqué desenvolupi aques-
ta funcié. D’aquesta manera, es forcara
als futurs propietaris al nomenament
d’aquesta determinada persona per
ocupar aquest carrec.

Sobre la transmissié de I'empresa

Sera més comuna trobar en pactes suc-
cessoris disposicions encaminades a
acordar o les persones que rebran la
propietat de 'empresa, podent regular,
fins i tot, la distribucié de les accions o
participacions de la companyia entre els
diferents membres de la familia en fun-
ci6 de la seva dedicacié a la mateixa. A
més, se solen acordar disposicions ad-
dicionals, com pot ser prohibicions de

disposar a favor de tercers o tercers
aliens a la familia, politiques de distribu-
cié de dividends, regim de majories per
a l'adopcié d’acords i unes altres molt
diverses limitacions o previsions per al
millor funcionament de ’empresa fami-
liar.

Tributacié

En tractar-se de disposicions amb efec-
tes, en la majoria dels casos, mortis cau-
sa, I'adquisicié de béns per la via here-
ditaria constituira el fet imposable de
limpost sobre Successions.

Diferent és la tributacié d’aquells pactes
successoris que contemplin P'atribucié de
present, aixo és, que impliquin la trans-
missié de la plena propietat d’'un ben al
futur hereu, per part del futur causant



com un avang de I’heréncia. En aquests casos,
la transmissio tributara per I'impost sobre suc-
cessions, pero aquest es reportara al moment en
que es ferm el pacte. Quant a la tributacié del
futur causant o *transmitente, Direccié gene-
ral de Tributs considerava (mitjancant diverses
consultes, entre elles la CV 1521-14 o la CV 1543~
15) que, malgrat constituir el fet imposable de
I'impost sobre donacions, en seu del *transmi-
tente es produia un guany patrimonial subjec-
te a 'IRPF. No obstant aixo, el Tribunal Suprem,
mitjancant Sentencia de 9 de febrer de 2016 es
va pronunciar sobre les “aportacions” gallegues
(figura molt similar al pacte successori catala)
establint que la naturalesa juridica del pacte
successori no ha d’alterar-se per I'anticipacié de
I'efecte patrimonial a la mort, del que resultaria
aplicable Pexempcié de I'art. 333 b) de I'IRPF.

Com hem apuntat, la referida senténcia versa
sobre les “aportacions” gallegues, figura simi-
lar al pacte successori catala pero I'aplicacié del
qual ha de ser estudiada amb cautela, aixi que
entenem que és necessaria una regulacié espe-
cifica que ens aporti seguretat juridica.

«La preocupacio

de ’'empresari serd
I’assegurament que
I’empresa o del patrimoni
familiar es mantingui dins
de la familia i la millor
continuitat d’aquesta>
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ANDORRA

Les societats i altres entitats juridiques hauran de declarar obligatoriament els seus beneficiaris
efectius en els registres de Societats Mercantils, d’Associacions i de Fundacions. La Llei de

prevencid i lluita contra el blanqueig exigeix identificar els beneficiaris efectius a partir de I’1 de
gener de 2018 i el reglament estableix aquesta obligacid per abans del 31 de desembre de 2018

Obligacio de registre del beneficiari
efectiu de les societats andorranes

Meritxell Alarcon

Advocada
Virtus Advocats

El Govern e | dia 5 de setembre de 2018
va aprovar el Reglament regulador de
I'enregistrament i 'accés a la informa-
cié relativa als beneficiaris efectius en
els registres d’entitats juridiques.

Aquest text desenvolupa el que dispo-
sa la Llei 14/2014, del 22 de juny, de
prevencid i lluita contra el blanqueig
de diners o valors i el finangament del
terrorisme, i dona compliment a les
recomanacions del Grup d’Accié Fi-
nancera (GAFI) i d’altres normatives i
directives europees. Alhora, desenvo-
lupa els procediments per subministrar
als Registres de Societats Mercantils,
d’Associacions i Fundacions, la infor-
macio relativa als beneficiaris efectius
de les entitats inscrites, i garanteix
que aquesta informacié es mantingui
actualitzada i sigui precisa.

També es regula el procediment d’ac-
cés a aquesta informacio per part de la

Unitat d’Intel-ligéncia Financera d’An-
dorra (UIFAND) i altres autoritats com-
petents, dels subjectes obligats i de les
persones i les organitzacions que acre-
ditin un interes legitim, peticié que es
formulara per escrit

De conformitat amb lapartat 3 de I'ar-
ticle 3 de la Llei 14/2017 el beneficiari
efectiu és:

-> En el cas de les persones fisiques:

La persona o persones fisiques que
controlin en ultim terme el client i/o la
persona o persones fisiques per compte
de les quals es realitza 'operacié o I'ac-
tivitat. El beneficiari efectiu inclou, com
a minim:

- En el cas de les persones juridiques:

La persona o persones fisiques que en
dltim terme tinguin la propietat o el
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control d’'una persona juridica a través
de la propietat directa o indirecta d’un
percentatge suficient d’accions o drets
de vot o drets de propietat en aquesta
entitat, incloses les carteres d’accions
al portador, o mitjancant el control per
altres mitjans, exceptuant les societats
que cotitzin en un mercat regulat i que
estiguin subjectes a requisits d’informa-
cié d’acord amb normes internacionals
que garanteixin I'adequada transparen-
cia de la informacié sobre la propietat.

A aquests efectes es considerara que
ostenta la propietat directa de la so-
cietat o entitat pel fet que una persona
fisica tingui almenys una participacié
del 25%.

El fet que una societat que estigui sota
el control d’una o diverses persones fi-
siques, o que mudltiples societats, que
estiguin al seu torn sota el control de
la mateixa persona o persones fisiques,

tingui una participacié al capital social
d’almenys el 25%.

En cas que, una vegada esgotats tots
els mitjans possibles i sempre que no hi
hagi motius de sospita, no sidentifiqui
a cap persona conforme a I'apartat an-
terior o en cas que hi hagi dubtes que la
persona o persones identificades siguin
els beneficiaris efectius, ho sera la per-
sona o persones fisiques que exercei-
xin la direcci6 efectiva mitjancant altres
mitjans.

En cas que no s’hagi identificat a cap
persona fisica conforme a lincis an-
terior, esdevindra beneficiari efectiu la
persona fisica que actui com a conseller
delegat o amb poders executius equi-
valents.

Obligacions formals

Aixi, les entitats juridiques hauran de



declarar obligatoriament en els registres per-
tinents qui son els seus beneficiaris efectius,
aixi com hauran de portar un llibre registre
dels beneficiaris efectius que hauran de sub-
ministrar al registre corresponent.

La Llei de prevencié i lluita contra el blanqueig
exigeix identificar els beneficiaris efectius a
partir de I'' de gener de 2018 i el reglament
estableix aquesta obligacié per abans del 31
de desembre de 2018. Aquesta obligacid exi-
geix inscriure a més dels socis, els beneficiaris
efectius de les societats, sucursals, fundacions
i associacions andorranes.

Els subjectes obligats han de conservar regis-
tres de les mesures preses per identificar el
beneficiari efectiu conforme als incisos ante-
riors.

Les societats i sucursals subministraran al Re-
gistre de Societats les dades dels beneficiaris
efectius mitjancant el formulari que s'inclou
en el Reglament, en el termini de 15 dies ha-
bils des de la data d’atorgament de Iescrip-
tura publica de constitucio, o al del canvi dels
mateixos. El | notari que autoritza I'escriptura
publica de constitucié pot trametre directa-
ment les dades dels beneficiaris efectius mi-
tjancant el mandat dels membres de 'organ
d’administracid.

Si no és preceptiva l'escriptura publica que
determini el canvi del beneficiari efectiu, cal
comunicar-ho en el termini de dos mesos a
comptar de I'adopcié de I'acord.

Les societats, associacions i fundacions poden
sol-licitar de manera motivada al registre co-
rresponent que se suspengui 'accés a la infor-
macié relativa als beneficiaris efectius o que

es limiti a una part de la informacié en cas de
risc de frau, segrest, xantatge, violéncia o inti-
midacio o si el beneficiari efectiu és un menor o
té alguna incapacitat no relacionada amb ledat.

Finalment cal tenir en compte que les socie-
tats, sucursals, associacions i fundacions ja
constituides hauran d’inscriure els beneficiaris
efectius abans del 31 de desembre de 2018,
d’acord amb els requisits exposats anterior-
ment. Consulta’ns si tens qualsevol dubte.

«(Cal tenir en compte que
les societats, sucursals,
associacions i fundacions

ja constituides hauran

d’inscriure els beneficiaris
efectius abans del 31 de
desembre de 2018 >
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Les empreses més rendibles presenten periodes més curts en existencies i
deutors que les menys rendibles

Estic gestionant correctament
I'actiu circulant?

Xavier Puiggros

Economista
Departament de Advisory

Si en [larticle anterior analitzavem
Pevolucié del cashflow i la seva impor-
tancia tant en l'analisi financera com
comptable, en aquest article volem po-
sar 'accent en la gestié d’aquest actiu
corrent que en la majoria de les PIMES
del nostre pais representa una part im-
portant de I'actiu total de les empreses.

Per aquest mateix fet, és molt impor-
tant la gesti6 que fem d’aquest actiu
circulant ja que d’aquesta gestié depén
en bona mesura la rendibilitat i la liqui-
ditat de 'empresa.

Com ja varem veure també en l'arti-
cle d’“Analisis de Masses patrimonials’
el capital corrent o Fons de Maniobra
es calculava com la diferencia entre
’Actiu Corrent i el Passiu Corrent. En
el cas de que aquesta diferéncia sigui
positiva, ens voldra dir que una part
d’aquest esta financat amb recursos
ja siguin propis o aliens, a llarg ter-
mini.

Per el correcte funcionament d’una so-

cietat, sempre fent referéncia en la ges-
ti6 del circulant, és recomanable que:

=> El fons de maniobra sigui positiu.

= Que aquest es mantingui positiu al
llarg del temps.

Pero per que aquest segon punt es com-
pleixi, és necessari que el financament
sigui a llarg termini via:

- A través del financament del propi
cicle d’explotacié (proveidors i altres
creditors).

- Per mitja de recursos permanents
(Patrimoni Net i fons alienes a llarg
termini)

La necessitat de recdrrer a aquesta se-
gona via de finangament ve explicada
per la diferencia entre el Periode Normal
Mitja de Maduracié Tecnic o Economic i
el Periode Mitja de Pagament.

Web

Periode normal mitja de madruacié
técnic o economic

També conegut com a Cicle de PActiu
Corrent, es el temps mitja que transco-
rrer entre que es compren les materies
primeres que utilitzarem per a la produc-
cid, es transformen i es venen i finalment
fins que s'arriben a cobrar als clients.

Periode mitja de pagament

També conegut com a Cicle del Passiu
Corrent, comenga a comptar el temps
mitja des de que s’adquireixen tots els
factors necessaris per a la produccié
fins que finalment es paga als provei-
dors i altres creditors.

La diferencia entre aquests dos calculs,
s'anomena el Cicle de Caixa o Periode
Normal Mitja de Maduracié financer.

El resultat ens indica, de mitjana, el
temps que transcorrer des de que s’ha
pagat al proveidors fins que finalment

hem cobrat dels clients. En el cas de
que el Cicle de Caixa sigui positiu, vol-
dra dir que paguem molt abans als nos-
tres proveidors que no pas cobrem les
vendes realitzades. En aquest cas ens
fara falta un financament extra, ja sigui
propi o alié, ja que no tindrem suficients
recursos per finangar-nos amb els re-
cursos propis d’explotacio.

Com es pot observar, la majoria de les
partides tant de Iactiu corrent com el
passiu corrent, sén variables rellevants
en els calculs d’ambdés periodes ja que
estan directament relacionats amb els
cicles d’explotacio.

Per tant, una gesti6 eficient de les dife-
rents partides que engloben el curt ter-
mini (existencies, caixa, clients, provei-
dors...) sera determinant per el futur de
la nostra empresa, i esta demostrat que
aquelles empreses que presenten perio-
des més curts en la rotacié de les exis-
tencies o en el pagament i cobrament
de les activitats d’explotacié tenen unes
rendibilitats més elevades.
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Evolucid del deute public espanyol i el seu cost financer per a tots els

ciutadans

Durant els dltims anys, el deute public ha estat una de les grans febleses de
'economia espanyola i que ha arribat a suposar el 100% del PIB del pais.

Xavier Puiggros

Economista
Departament de Advisory

101 %
100 %
99 %
98 %

97 %

Percentatge del PIB

96 %

95 %

Ratio deute - PIB

Aquest deute té un cost financer en forma d’interessos per a tots els ciutadans d’aquest

pais. Els pressupostos de I'estat contemplaven per a I'exercici 2018 una despesa de 31.547

milions d’euros, només en interessos. | encara que no ho sembli, aquesta xifra suposa un
descens de I',9% respecte al cost en interessos de deute pressupostat en I'exercici anterior i

és la xifra més baixa des de 2012.

El cost del deute ha anat augmentant durant els exercicis on la crisi ha tingut més impacte
al pais fins a estabilitzar-se durant I'exercici 2014 després d’un augment important des del

2012 a causa principalment del rescat de la banca espanyola amb fons europeus.
La regulacié dels tipus d’interes fixats pel Banc Central Europeu ha estat un dels elements

més importants per a I'estabilitzacié del cost financer del deute public espanyola en els
dltims anys ja que ha permes a l'estat finangar-se a un tipus d’interés que s’acosta al 0%.
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WEATH MANAGEMENT

Hay que diferenciar si son obras de conservacion, de mejora o

es el arrendatario quien las solicita

¢Que pasa cuando el arrendador o el
arrendatario quieren hacer obras en
la vivienda alquilada?

Juan Carlos Diez

Administrador de Fincas

Departamento de Wealth
Management

¢Qué ocurre cuando el arrendador
o el arrendatario quieren llevar a
cabo una obra en la vivienda? ¢Qué
diferencia hay entre obras de con-
servacion y de mejora? ¢Con cudnta
antelacion debe avisar el propietario
a su inquilino? (Puede el arrendata-
rio plantear una reduccion de la ren-
ta por los trastornos ocasionados?

Diferenciaremos entre obras de con-
servacion y obras de mejora:

- Obras de conservacion: son las obras
de reparacion necesarias para man-
tener la vivienda en un estado idéneo
para poder ser habitada. (Art.21 LAU)

-> Obras de mejora: no son indispen-
sables para el mantenimiento de la
vivienda, sino que Unicamente au-
mentan la calidad y comodidad del
inmueble. (Art.22 LAU)

En caso de obras de conservacién, el

arrendador estd obligado a realizar las
reparaciones necesarias para conservar
la vivienda habitable, siempre y cuan-
to el deterioro que haga necesarias
tales obras no sea responsabilidad del
arrendatario y, sin aumento de renta al
arrendatario.

El arrendatario deberd comunicar al
propietario, a la mayor brevedad po-
sible, la necesidad de llevar a cabo la
reparacion. Pero, se tendra que retrasar
las obras hasta la finalizacién del con-
trato, si fuese posible, en caso de ser
urgente el arrendatario debera sopor-
tarla.

Si la obra durase mas de 20 dias, el pro-
pietario esta obligado a disminuir el im-
porte del alquiler al inquilino en la parte
proporcional de la vivienda de cuyo uso
esté siendo privado.

Las pequenas reparaciones (cristales,

persianas, cerraduras, grifos, bombillas,
etc.) propias del uso diario seran a cargo
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siempre y por cuenta del arrendatario.

Cuando se tratan de obras de mejora,
el arrendatario estd obligado a sopor-
tarlas si no pudiera diferirse a la con-
clusién del arrendamiento. En este caso,
el arrendador deberd notificar al arren-
datario la obra por escrito con al menos
tres meses de antelacién, indicando su
naturaleza, fecha de comienzo, duracién
y el coste previsible. Ademas, el inquili-
no tendrd un mes desde la notificacién
para rescindir el contrato, si las obras
afectasen de forma acusada al uso de
la vivienda. Si asi ocurriera, el arrenda-
dor no podrad comenzar las obras has-
ta que no transcurran dos meses desde
el desistimiento del contrato. Pero si el
arrendatario decide soportar las obras,
éste tendra derecho a una reduccion
en la renta proporcional a la parte de
la vivienda que no esté disfrutando, asi
como a una indemnizacién de los gastos
que las obras le puedan ocasionar. Eso
si, el inquilino podra negarse a la rea-

lizacién de las obras siempre y cuando
pueda demostrar que no son justifica-
bles y que éstas pueden ser pospuestas.

Después de haber realizado las obras de
mejora, el arrendador una vez transcu-
rridos los tres primeros afios de duracién
del contrato tendra derecho a elevar la
renta teniendo en cuenta determinadas
condiciones y circunstancias, salo que
se haya pactado lo contrario.

¢Qué pasa si el arrendatario quiere
realizar algun tipo de obra? Art.23

El arrendatario estd autorizado a rea-
lizar algunas obras, sin necesidad de
consentimiento del propietario, como
son las obras urgentes de conservacion
o reparacion, las pequenas reparaciones
o las obras de adaptacién, instalacion
& acondicionamiento de la vivienda. La
LAU establece algunos casos en los que
el arrendatario necesita del consenti-
miento previo y escrito del arrendador.



Si las obras implican una modificacién de los
elementos estructurales de la vivienda o una
disminucion en las condiciones de seguridad,
con el consiguiente riesgo de derrumbamiento.
Si el arrendatario no ha obtenido el consenti-
miento por escrito del arrendador, éste puede
instar la consiguiente demanda por resolucién
del contrato y exigir al arrendatario que repon-
ga la vivienda a su estado anterior o conservar
la modificacién efectuada sin que éste pueda
reclamar indemnizacion alguna.

Finalmente, la ley permite que el arrendatario
minusvélido (Art.24) pueda realizar obras en
la vivienda necesarias para la adaptacion a su
condicion de minusvalido o a la de su conyuge
o de la persona con quien conviva de forma
permanente o a la de los familiares que con él
convivan.

Asimismo, el arrendatario estard obligado, a la
finalizacion del contrato, a reponer la vivienda
a su estado anterior, si asi lo exige el arrenda-
dor.

«Si la obra durase mds
de 20 dias, el propietario
estd obligado a
disminuir el importe del
alquiler al inquilino en

la parte proporcional de
la vivienda de cuyo uso
esté siendo privado>>
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CORPORATE

El régimen de mayoria para la adopcidn de acuerdos sociales tienen unos limites y unas
excepciones para proteger a los socios minoritarios

La proteccion de los socios
minoritarios en las sociedades
mercantiles

Manel Casal

Abogado
Departamento de Corporate

Nos podemos encontrar con una par-
ticipacion minoritaria en una sociedad
y que no tengamos el control direc-
to, pues somos titulares de menos del
50% de acciones o participaciones, y
que no compartamos las decisiones
que adopta la mayoria. El régimen de
mayoria de los acuerdos sociales tiene
unos limites y unas excepciones para
proteger a los socios minoritarios.
Analicemos los diez mas comunes.

1. Obtener informacion y documen-
tacion de los asuntos sociales

Ante la convocatoria de la junta ge-
neral, los socios pueden pedir la do-
cumentacién o informacién que crean
necesaria en relacién a las cuestiones
incluidas en la orden del dia (5% del
capital social), que tan sélo podra ser
rechazada si la entrega de la infor-
macién perjudica a la sociedad, salvo
que sea pedida por al menos el 25 del
capital social.

Un adecuado analisis del asunto a
tratar es un elemento basico y fun-
damental para plantearse las actua-
ciones a realizar.

2. Convocar, asistir a las juntas y ha-
cer constancias en acta

Si bien en las sociedades andénimas
los estatutos pueden pedir un nime-
ro minimo de acciones para asistir a
la junta, los socios tienen derecho a
asistir a las juntas y hacer las cons-
tancias en acta que entienda oportu-
nas, que en algunos casos pueden ser
relevantes para impugnar posterior-
mente los acuerdos, como también
pedir su convocatoria (5% del capital
social).

Los socios minoritarios pueden de-
signar un representante para redac-
tar el acta conjuntamente con el se-
cretario.
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3. Nombrar auditor

Si las cuentas de la sociedad generan
dudas al socio minoritario, que repre-
senten al menos el 5% del capital so-
cial, podrd designar un auditor, cuyos
honorarios irdn a cargo de la sociedad,
para que verifique la contabilidad.

4. Acta notarial

Del mismo modo, los socios que re-
presenten el 5% del capital social po-
drdn pedir la asistencia de un notario a
la junta general, para que levante acta
de los acuerdos y deliberaciones. Sus
honorarios irdn a cargo de la sociedad.

5. Quérum reforzado para tomar de-
terminados acuerdos

Los estatutos pueden exigir un qué-
rum superior al 51%, ya sea del capi-
tal representado o de los votos emi-
tidos, para adoptar determinados

acuerdos, si bien no pueden exigir la
unanimidad, que aplica en materias
como operaciones de reestructura-
cion, modificaciéon de los estatutos,
avalar, modificar el objeto social,
nombramiento de administradores,
aprobacién de las cuentas anuales,
repartos de dividendos, entre otros.

6. Pactos parasociales

Los socios pueden convenir fuera de
los estatutos sociales, y por lo tanto se
mantienen en el ambito privado de los
socios, determinados pactos en relacion
a cuestiones societarias, por ejemplo:
dividendo minimo, aportaciones a rea-
lizar, derecho de salir de la sociedad con
transmision de la participacion, opcio-
nes de compra o venta ante determina-
das circunstancias, remuneraciones por
actividades, entre otros.

El mes de junio de este ario publicamos un
articulo sobre los pactos parasociales.



7. Impugnacion de acuerdos

Si el socio entiende que los acuerdos sociales
perjudican el interés de la sociedad, o son
contrarios a la ley o los estatutos, los puede
impugnarlos por la via que establezcan los
estatutos, ya sea por la via judicial o me-
diante arbitraje.

El mes de julio de este afio publicamos un articulo
sobre la impugnacién de las cuentas anuales.

8. Derecho de separacion

En los supuestos establecidos en la Ley o en
los estatutos, por ejemplo por la no distribu-
cién de beneficios, la modificacion del objeto
social, que se establezcan o se modifiquen
prestaciones accesorias, modificacién del ré-
gimen de transmision de las participaciones,
traslado del domicilio al extranjero; el socio
puede abandonar la sociedad y en conse-
cuencia la sociedad tiene que adquirir su par-
ticipacion. El derecho de separacién del socio
no es suprimible por la mayoria.

9. Abuso de la mayoria

Si el acuerdo adoptado por la mayoria, a pesar
de cumplir con todos los requisitos formales,
ha sido adoptado con la voluntad de perjudi-
car unos determinados socios, con abuso de
la mayoria, puede ser anulado mediante im-
pugnacion.

El mes de marzo de este afio publicamos un arti-
culo sobre el abuso de mayoria.

10. Accion de responsabilidad contra el ad-
ministrador

11k

Los administradores tienen que ejercer su car-
go con lealtad y diligencia. Los socios a titulo
individual que representen al menos el 5% del
capital social, ademds de la propia sociedad,
pueden interponer una accién individual de
responsabilidad contra el administrador por
los danos que hayan causado al patrimonio de
los socios.

LTS
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La vida societaria siempre es compleja, como
la vida misma, pues es un reflejo de ésta. Es
importante adoptar los mecanismos de pre-
vencién necesarios al constituir la sociedad,
mediante los estatutos o pactos parasociales
oportunos, que analicen y regulen adecuada-
mente los aspectos sensibles para los socios
minoritarios, a los efectos de proteger su inver-
sion. Un asesoramiento adecuado en un inicio
puede ahorrar muchos disgustos posteriores.

«Si el socio entiende que los
acuerdos sociales perjudican
el interés de la sociedad,

0 son contrarios a la ley

o los estatutos, los puede
impugnarlos por la via que
establezcan los estatutos>
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Un contribuyente que haya sufrido pérdidas patrimoniales puede compensar
unas con otras para reducir la factura fiscal de las plusvalias, incluso difiriendo
esta compensacion en ejercicios posteriores. Es importante analizarlo ya que

la forma en que inviertas te hard pagar mds o menos impuestos

La compensacion de las

pérdidas fiscales

Daniela Petruzzi

Abogada
Departamento de Tax

La compensacion se puede dar dentro
de dos ambitos:

1. Pérdidas de un patrimonio parti-
cular:

Antes de ver cémo se compensan las
pérdidas es necesario sefialar que la
Ley rechaza como pérdidas aquellas
que no se justifiquen, es decir, de la que
no exista prueba, tanto de la existencia
real como de la razén y el origen de la
misma.

Con la modificacion de la redaccion
del articulo 49 de la LIRPF, con la Ley
26/2014, de 27 de noviembre, se es-
tablece que la integracion y compen-
sacion en la base imponible del ahorro
se compensan entre si los saldos posi-
tivos y negativos de los rendimientos
del ejercicio de la base del ahorro (ren-
dimientos del capital mobiliario: inte-
reses, cupones, dividendos, venta de
bonos, seguros...).

Si tras esa operacién continda habien-
do saldo negativo, se puede compensar
con el saldo positivo de las rentas de la
base del ahorro, con un limite del 20%
de dicho saldo positivo en 2017 y 25%
en 2018 y siguientes.

Finalmente, si ain queda saldo nega-
tivo, tenemos los cuatro ejercicios si-
guientes para compensarlo.

Aunque en un determinado afio el
contribuyente no tenga ganancias o
rendimientos del ahorro con los que
compensar las pérdidas, es importante
declararlas porque la situacién puede
cambiar en ejercicios posteriores y ge-
nerarse ingresos.

Por eso es importante planificar si se
tiene intencién de vender algln in-
mueble con ganancia, o algin fondo de
inversién o acciones con ganancia, ya
que se podria analizar en qué ejercicio
realizar dichas operaciones para poder
aprovechar la compensacién con las
pérdidas obtenidas.
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Aunque en un determinado afo el
contribuyente no tenga ganancias o
rendimientos del ahorro con los que
compensar las pérdidas, es importante
declararlas porque la situacién puede
cambiar en ejercicios posteriores y ge-
nerarse ingresos.

2. Bases negativas dentro del patri-
monio empresarial:

A nivel societario, las pérdidas también
pueden tener un impacto muy signifi-
cativo en la toma de importantes deci-
siones de compra y venta de empresas.
En el caso del Impuesto sobre Socieda-
des, siempre que al final del ejercicio la
base imponible del impuesto obtenida
por la empresa resulte ser negativa, la
entidad tendra derecho, por un lado, a
compensar las pérdidas aunque éstas
procedan exclusivamente de ajustes
fiscales, y por otro a la devolucién de
todas las retenciones soportadas, pa-

gos fraccionados e ingresos a cuenta
efectuados.

La Ley del Impuesto sobre Sociedades
permite pues minorar los beneficios
fiscales de un ejercicio con pérdidas
fiscales de ejercicios anteriores, y aun-
que no se establece limite temporal
alguno, si se determina el limite cuan-
titativo del 70 % de la base imponible
previa a la aplicacién de la reserva de
capitalizacion y a su integracion. Aun-
que, en cualquier caso, se podran com-
pensar en el periodo impositivo bases
imponibles negativas hasta el importe
de 1.000.000 de euros, o la parte pro-
porcional en el caso de que el periodo
impositivo sea inferior al afo.

En cuanto al periodo con el que cuen-
tan las empresas para poder compen-
sar las pérdidas, indicar que el plazo ha
cambiado mucho a lo largo del tiempo,
pues éste se ha ido ampliando con el



fin de favorecer la creaciéon de empresas. Ac-
tualmente y para periodos impositivos inicia-
dos con posterioridad al 1 de enero del 2015, la
base imponible negativa de un periodo podra
compensarse con bases imponibles positivas
de los ejercicios siguientes sin limite temporal
alguno.

Es importante tener en cuenta que el derecho
de la Agencia Tributaria para iniciar un proce-
dimiento de comprobacién de las bases im-
ponibles negativas compensadas o pendientes
de compensacién prescribira a los 10 afos a
contar desde el dia siguiente a aquel en que
finalice el plazo establecido para presentar la
declaracion o autoliquidacion correspondiente
al periodo impositivo en que se generé el de-
recho a su compensacion, por lo que se debe
guardar toda la documentacion que justifique
la existencia de estas bases durante este pe-
riodo de tiempo.

Con cardcter general, el derecho a la com-
pensacion no tiene cardcter transmisible, por
lo que sélo la empresa que lo generd puede
ejercerlo. La excepcion la constituyen las em-
presas que se disuelven como consecuencia de
una fusién o una escision total en cuyo caso el
derecho de compensacién si podra transmi-
tirse a la empresa adquirente.

Por otro lado también, las bases imponibles
negativas son una de las causas de exclu-
sion del régimen de consolidacién fiscal en el
Impuesto sobre Sociedades. La ley dice que
cuando al cierre del ejercicio alguna entidad
perteneciente al grupo acumule unas pérdidas
(incluidas las generadas en ese ejercicio) que
dejen reducido su patrimonio neto a una can-
tidad inferior a la mitad de su capital social, “a
menos que a la conclusién del ejercicio en el
que se aprueban las cuentas anuales (es decir,

en el ejercicio siguiente) esta Ultima situacion
hubiese sido superada” (articulo 58.4.d. de la
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impues-
to sobre Sociedades, o “LIS”).

Sin embargo, para el ejercicio 2015 y siguien-
tes Unicamente deberd compararse la situa-
cion patrimonial de la compania en referencia
a la fecha del cierre de los ejercicios, con inde-
pendencia de que durante el afno se haya re-
establecido, aunque sélo sea temporalmente,
tal situacion patrimonial. Asi, si durante dos
ejercicios consecutivos sus cuentas anuales
presentan una situacion de desequilibrio pa-
trimonial esa entidad habra quedado excluida
del grupo con efectos retroactivos.

En conclusidn, en esas situaciones convendrd
plantearse, unas semanas antes de que se cie-
rre el siguiente ejercicio, la necesidad o no de
llevar a cabo alguna ampliacién de capital o
aportacion de socios para corregir tal situacion
cuanto antes.

«La Ley del Impuesto
sobre Sociedades
permite pues minorar
los beneficios fiscales de
un ejercicio con pérdidas
fiscales de ejercicios
anteriores>
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PRIVATE LAW

A diferencia de lo que ocurre con el testamento, el pacto sucesorio
es esencialmente irrevocable. Por eso, a menos que sus otorgantes
decidan modificar el pacto sucesorio o resolverlo, no perderd vigencia

El pacto sucesorio en Catalunya

Elisa Ayguavives

Abogada
Departamento de Private Law

Frente al testamento, la institucién del
pacto sucesorio permite excluir posibles
sorpresas una vez producida la defun-
cion, en el momento de abrir el testa-
mento.

A diferencia de lo que ocurre con el tes-
tamento, el pacto sucesorio es esen-
cialmente irrevocable. Por eso, a menos
que sus otorgantes decidan modificar el
pacto sucesorio o resolverlo, no perdera
vigencia. No podra ser modificado o va-
riado de forma unilateral.

Veamos en qué consiste el pacto suce-
sorio.

¢Qué es el pacto sucesorio?

La definicién la encontramos en el arti-
culo 431.1 del Cédigo Civil de Catalunya
y lo primero que debe tenerse en cuen-
ta es que, a diferencia del testamento,
en el pacto sucesorio intervienen como

minimo dos o mds personas.

De lo que se trata, en definitiva, es de
que mediante esta figura una persona
pueda disponer su sucesién instituyendo
un heredero (o varios) o realizando una
atribucién particular a favor de alguien
(por ejemplo, un legado); y otra persona
(o varias) acepta la disposicion efectua-
da a su favor.

La ordenacion de la dltima voluntad del
causante puede hacerse con la misma
amplitud que en un testamento, por
lo que podran imponerse, por ejemplo
cargas sobre los favorecidos tales como
las de cuidado y atencién de alguno de
los otorgantes o de terceros; la del man-
tenimiento de la empresa familiar o el
establecimiento profesional.

En escritura publica y publicidad

Los pactos sucesorios deben otorgar-
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se en escritura publica para que sean
validos. Una vez otorgada la escritu-
ra publica, el Notario lo comunicara
al Registro de Actos de Ultima Voluntad
como ocurre con los testamentos.

Ademds, el pacto sucesorio sera ins-
cribible en el Registro de la Propiedad,
podran hacerse constar en el libro re-
gistro de socios o en el libro registro de
acciones nominativas e incluso puede
hacerse constar la existencia del mismo
en el Registro Mercantil con el alcance
y de la forma que la ley establece para
la publicidad de los protocolos familia-
res, sin perjuicio que consten, ademads,
las clausulas estatutarias que se refie-
ran al mismo.

¢Quiénes pueden otorgar un pacto
sucesorio?

De acuerdo con lo dispuesto en el arti-
culo 431.2 del Cédigo Civil de Catalunya:

Puede otorgarse pactos sucesorios solo
con las siguientes personas:
El cdnyuge o futuro conyuge.

La persona con quien convive en pa-
reja estable.

Los parientes en linea directa sin
limitacion de grado, o en linea co-
lateral dentro del cuarto grado, en
ambos casos tanto por consangui-
nidad como por afinidad.

Los parientes por  consanguinidad
en linea directa o en linea colateral,
dentro del segundo grado, del otro
cényuge o conviviente.

Fijémonos en que se habla de otorgantes,
que no de favorecidos, pues los favore-
cidos pueden ser terceras personas que
no concurren al acto y en relacion con las
cuales Unicamente se pide que sobrevi-
van al tiempo de fallecer el causante.



Finalmente, como es légico, los otorgantes de-
berdn ser mayores de edad y gozar de plena
capacidad de obrar.

&Y si los otorgantes cambian de opinién?

Este es el punto por el que en muchos escena-
rios, el pacto sucesorio es ventajoso respecto
del testamento. Veamos por qué.

Si los otorgantes se ponen de acuerdo en dejar
sin efecto, o en modificar aspectos concretos
del pacto sucesorio, podran hacerlo sin proble-
mas, por supuesto, en escritura publica. Pero
el citado acuerdo de todos los otorgantes serd
necesario.

Ello significa, y asi lo ha previsto expresamen-
te la norma, que la modificacion o resolucién de
un pacto sucesorio no sera posible a partir del
momento en que fallezca uno de los otorgantes.
No obstante ello, si hubo mas de 2 otorgan-
tes, solamente se requerira el acuerdo unani-
me entre aquellos a quienes afecte la concre-
ta modificacién o resolucién.

¢Podria revocarse el pacto sucesorio por la
voluntad de un solo otorgante?

Como hemos visto, la esencia del pacto suce-
sorio es su irrevocabilidad, pues a diferencia
del testamento (unilateral), el pacto sucesorio
es un acuerdo entre 2 0 mas personas. Con-
secuencia de ello es que si no existe consenso
o unanimidad en los otorgantes de cara a la
modificacién o revocacién del pacto sucesorio,
dicha posibilidad debera fundamentarse en
alguna previsién que se haya contemplado en
el propio pacto.

La revocacion del todo o de una parte del
pacto sucesorio valido exigird que concurra
un motivo vdlido, y nunca serd tan sencillo
como la modificacién o revocacién de la vo-
luntad plasmada en testamento.

Como ultima prevencion, a fin de evitar abu-
sos, se contempla que la revocacién tendrd
que promoverse en el plazo de 4 anos des-
de que apareciera la causa (so pena de ca-
ducidad), y que cualquier revocacion deberd
notificarse a los afectados, que dispondrdn
del plazo de un mes para oponerse a ello.
Formulada, en su caso oposicién por los afec-
tados, el interesado vendra obligado a inter-
poner accion judicial en el plazo de un afio.

¢Podra el pacto sucesorio verse afectado
en caso de crisis matrimonial o de convi-
vencia?

Como regla general, el articulo 431.17 del Codi
Civil de Catalunya establece que la nulidad
del matrimonio, la separacién, el divorcio, o
la extincién de la pareja estable, de cualquiera
de los otorgantes, no alterard la eficacia de
los pactos sucesorios (a diferencia de lo que
ocurre con los testamentos), salvo que se hu-
biera pactado expresamente otra cosa.

Conclusiones

De la regulacién de la institucién del pacto su-
cesorio en el derecho catalan se deriva que es-
tamos ante un instrumento de fabulosa utilidad
en muchas de las situaciones que de ordinario
se presentan en la vida de las personas.

Pensemos, por ejemplo, en el caso de que se
busque preservar la continuidad e indivisibili-
dad de la empresa o negocio familiar en gene-
raciones futuras; o en los supuestos en que se
pretenda, por ejemplo, en un escenario de crisis
conyugal o afectiva, asegurar que la titularidad
de un determinado bien compartido recaerd en
un determinado descendiente comun; o sim-
plemente, se deseen vincular las disposiciones
sucesorias de varias personas de forma que no
pueda una de ellas tomar un camino indepen-
diente sin el conocimiento de los demas.
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Estamos convencidos que puede ser el instrumento ideal para asegurar el
relevo generacional de la empresa familiar

El pacto sucesorio como

instrumento para planificar la
sucesion de la empresa familiar

Carlos Munoz

Abogado

Departamento de Wealth
Management

Tras el articulo referente a la definicion
de los pactos sucesorios segln lo re-
gulado en el Cédigo Civil de Catalunya,
conviene detenernos en el andlisis de
la utilizacién de éstos para la plani-
ficacion de la sucesion de la empresa
familiar ya que estamos convencidos
que puede ser el instrumento ideal
para asegurar que el relevo generacio-
nal se desarrolla de una determinada
manera.

En el sentido de lo anterior, el pacto
sucesorio lo podrd firmar el empre-
sario con su familiar o familiares (re-
cordemos que admite el otorgamien-
to con una pluralidad de personas) de
modo que se regulard la transmisién
de la empresa de una determinada
manera y a favor de una o varias per-
sonas, sujetandolo ello a una serie de
condiciones. Ademas, el pacto suceso-

rio es esencialmente irrevocable, por
cuanto requiere del acuerdo de todas
las personas que lo otorgaron para su
modificaciéon o revocacion.

En la mayoria de las ocasiones, la
preocupacién del empresario sera el
aseguramiento de que la empresa o
del patrimonio familiar se mantenga
dentro de la familia y la mejor conti-
nuidad de ésta, a cuyo efecto se podra
acordar la transmision de la propiedad
de la empresa y, también, la sucesion
en la direccién de la misma. Ademas,
recordemos que, igual que los proto-
colos familiares, los pactos sucesorios
podran inscribirse en el Registro Mer-
cantil.

Sobre la direccion de la empresa

El pacto sucesorio permite regular quién
se encargard de la administracién de la
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compaiiia una vez se produzca la suce-
sion, regulando qué familiar o familiares
ostentard este cargo e incluso permitiria
designar una persona externa a la fa-
milia para que desarrolle esta funcién.
De este modo, se forzara a los futuros
propietarios al nombramiento de esta
determinada persona para ocupar este
cargo.

Sobre la transmision de la empresa

Serd mas comun encontrar en pactos
sucesorios disposiciones encaminadas a
acordar la o las personas que recibiran
la propiedad de la empresa, pudiendo
regular, incluso, la distribucién de las
acciones o participaciones de la com-
pafifa entre los diferentes miembros de
la familia en funcién de su dedicacién
a la misma. Ademas, se suelen acordar
disposiciones adicionales, como puede

ser prohibiciones de disponer a favor de
terceros o terceros ajenos a la familia,
politicas de distribucién de dividendos,
régimen de mayorias para la adopcion
de acuerdos y otras muy diversas li-
mitaciones o previsiones para el mejor
funcionamiento de la empresa familiar.

Tributacion

Al tratarse de disposiciones con efectos,
en la mayoria de los casos, mortis causa,
la adquisicién de bienes por la via he-
reditaria constituira el hecho imponible
del impuesto sobre Sucesiones.

Distinta es la tributacién de aquellos
pactos sucesorios que contemplen la
atribucion de presente, esto es, que im-
pliquen la transmisién de la plena pro-
piedad de un bien al futuro heredero,
por parte del futuro causante como un



avance de la herencia. En estos casos, la trans-
misién tributard por el impuesto sobre sucesio-
nes, pero éste se devengara en el momento en
que se firme el pacto. En cuanto a la tributacion
del futuro causante o transmitente, Direccion
General de Tributos consideraba (mediante va-
rias consultas, entre ellas la CV 1521-14 o la CV
1543-15) que, pese a constituir el hecho impo-
nible del impuesto sobre donaciones, en sede
del transmitente se producia una ganancia pa-
trimonial sujeta al IRPF. Sin embargo, el Tribunal
Supremo, mediante Sentencia de 9 de febrero
de 2016 se pronuncié sobre las “aportaciones”
gallegas (figura muy similar al pacto sucesorio
catalan) estableciendo que la naturaleza juridi-
ca del pacto sucesorio no debe alterarse por la
anticipacién del efecto patrimonial a la muerte,
de lo que resultaria aplicable la exencién del art.
33.3 b) del IRPF.

Como hemos apuntado, la referida sentencia
versa sobre las “aportaciones” gallegas, figura
similar al pacto sucesorio cataldn pero cuya apli-
cacion debe ser estudiada con cautela, asi que
entendemos que es necesaria una regulacion
especifica que nos aporte seguridad juridica.

«La preocupacion

del empresario serd el
aseguramiento de que la
empresa o del patrimonio
familiar se mantenga dentro
de la familia y la mejor
continuidad de ésta>
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ANDORRA

Las entidades juridicas deberdn declarar obligatoriamente en los registros
quienes son los beneficiarios efectivos. Esta obligacion pasard a ser exigible a
partir del 1 de enero de 2018 para las sociedades, sucursales, asociaciones y
fundaciones y las ya constituidas tendrdn plazo hasta el 31 de diciembre de 2018

Obligacion de registro del beneficiario
efectivo de las sociedades andorranas

Meritxell Alarcon

Abogada
Virtus Advocats

El Gobierno de Andorra el dia 5 de sep-
tiembre de 2018 aprobd el Reglamen-
to regulador del registro y acceso a la
informacion relativa a los beneficiarios
efectivos en los registros de entidades
juridicas.

Este texto desarrolla lo que se dispone
en la Ley 14/2014, del 22 de junio, de
prevencion y lucha contra el blanqueo
de dinero o valores y la financiacion
del terrorismo, y da cumplimiento a las
recomendaciones del Grupo de Accién
Financiera (GAFI) y otras normativas y
directivas europeas. A la vez, desarro-
lla los procedimientos para suministrar
a los Registros de Sociedades Mercan-
tiles, de Asociaciones y Fundaciones, la
informacion relativa a los beneficiarios
efectivos de las entidades inscritas,
y garantiza que esta informacién se
mantenga actualizada y sea precisa.

También regula el procedimiento de

acceso a esta informacién por parte de
la Unidad de Inteligencia Financiera de
Andorra (UIFAND) y otras autoridades
competentes, de los sujetos obligados
y de las personas y las organizaciones
que acrediten un interés legitimo, pe-
ticion que se formulara por escrito.

En conformidad con el apartado 3 del
articulo 3 de la Ley 14/2017 es benefi-
ciario efectivo:

- En el caso de las personas fisicas:
La persona o personas fisicas que con-
trolen en dltimo término el cliente y/o
la persona o personas fisicas por cuen-
ta de las cuales se realiza la operacion
o la actividad. El beneficiario efectivo
incluye, como minimo:

- En el caso de las personas juridicas:

La persona o personas fisicas que en

NV

dltimo término tengan la propiedad o el
control de una persona juridica a través
de la propiedad directa o indirecta de un
porcentaje suficiente de acciones o de-
rechos de voto o derechos de propiedad
en esta entidad, incluidas las carteras
de acciones al portador, o mediante el
control por otros medios, exceptuando
las sociedades que coticen en un mer-
cado regulado y que estén sujetos a re-
quisitos de informacién de acuerdo con
normas internacionales que garanticen
la adecuada transparencia de la infor-
macién sobre la propiedad.

A estos efectos se considerara que os-
tenta la propiedad directa de la socie-
dad o entidad por el hecho que una
persona fisica tenga al menos una
participacion del 25%.

El hecho que una sociedad que esté
bajo el control de una o varias perso-
nas fisicas, o que multiples sociedades,

que estén a su vez bajo el control de
la misma persona o personas fisicas,
tenga una participacion em el capital
social de al menos el 25%.

En caso de que, una vez agotados todos
los medios posibles y siempre que no
haya motivos de sospecha, no se iden-
tifique a ninguna persona conforme al
apartado anterior o en caso que haya
dudas que la persona o personas iden-
tificadas sean los beneficiarios efectivos,
lo serd la persona o personas fisicas que
ejerzan la direccion efectiva mediante
otros medios.

En caso de que no se haya identificado
a ninguna persona fisica conforme al
inciso anterior, serd beneficiario efec-
tivo la persona fisica que actie como
consejero delegado o con poderes eje-
cutivos equivalentes.

Obligaciones formales



Asi, las entidades juridicas tendran que decla-
rar obligatoriamente en los registros perti-
nentes quién sean los beneficiarios efectivos,
asi como tendran que llevar un libro registro
de los beneficiarios efectivos que tendran que
suministrar al registro correspondiente.

La Ley de prevencién y lucha contra el blan-
queo exige identificar los beneficiarios efecti-
vos a partir del 1 de enero de 2018 y el regla-
mento establece esta obligacion por antes del
31 de diciembre de 2018. Esta obligacién exige
inscribir ademas de los socios, los beneficia-
rios efectivos de las sociedades, sucursales,
fundaciones y asociaciones andorranas.

Los sujetos obligados tienen que conservar
registros de las medidas tomadas para iden-
tificar el beneficiario efectivo conforme a los
incisos anteriores.

Las sociedades y sucursales suministraran al
Registro de Sociedades los datos de los bene-
ficiarios efectivos mediante el formulario que
se incluye en el Reglamento, en el plazo de 15
dias habilesd desde la fecha de otorgamiento
de la escritura publica de constitucion, o al del
cambio de los mismos. El notario que autori-
za la escritura publica de constitucién puede
enviar directamente los datos de los benefi-
ciarios efectivos mediante el mandato de los
miembros del érgano de administracién.

Si no es preceptiva la escritura publica que
determine el cambio del beneficiario efectivo,
hay que comunicarlo en el plazo de dos meses
a contar de la adopcién del acuerdo.

Las sociedades, asociaciones y fundaciones
pueden solicitar de manera motivada al re-
gistro correspondiente que se suspenda el
acceso a la informacion relativa a los bene-
ficiarios efectivos o que se limite a una parte
de la informacién en caso de riesgo de fraude,

secuestro, chantaje, violencia o intimidacién o
si el beneficiario efectivo es un menor o tiene
alguna incapacidad no relacionada con la edad.

Finalmente hay que tener en cuenta que las
sociedades, sucursales, asociaciones y funda-
ciones ya constituidas tendran que inscribir
los beneficiarios efectivos antes del 31 de di-
ciembre de 2018, de acuerdo con los requi-
sitos expuestos anteriormente. Consultanos si
tienes cualquier duda.

«Hay que tener en

cuenta gue las sociedades,
sucursales, asociaciones y
fundaciones ya constituidas
tendrdn que inscribir los
beneficiarios efectivos antes
del 31 de diciembre de
2018>
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ADVISORY

Las empresas mds rentables presentan periodos mds cortos en
existencias y deudores que las menos rentables

¢Estoy gestionando de forma
correcta el Articulo Circulante?

Xavier Puiggros

Economista
Departamento de Advisory

Si en el articulo anterior analizdbamos la
evolucién del cashflow y su importan-
cia tanto en el andlisis financiero como
contable, en este articulo queremos ha-
cer hincapié en la gestién de este activo
corriente que en la mayoria de las PYMES
de nuestro pais representa una parte im-
portante del activo total de las empresas.

Por este mismo hecho, es muy impor-
tante la gestion que hacemos de este
activo circulante puesto que de esta
gestion depende en buena mide la ren-
tabilidad y la liquidez de la empresa.

Cémo ya vimos también en el articulo
de “Analisis de Masas patrimoniales, el
capital corriente o Fondo de Maniobra se
calculaba como la diferencia entre el Ac-
tivo Corriente y la Pasiva Corriente. En el
caso de que esta diferencia sea positiva,
nos querra decir que una parte de este
esta financiado con recursos ya sean
propios o ajenos, a largo plazo.

Por el correcto funcionamiento de una

sociedad, siempre haciendo referencia
en la gestion del circulante, es recomen-
dable que:

- El fondo de maniobra sea positivo.

- Que este se mantenga positivo a lo
largo del tiempo.

Pero por qué este segundo punto se
cumpla, se necesario que la financiacion
sea a largo plazo via:

- A través de la financiacion del propio
ciclo de explotacién (proveedores y
otros acreedores).

- Por medio de recursos permanentes
(Patrimonio Limpio y fundes ajenas a
largo plazo)

La necesidad de recurrir a esta segunda
via de financiacién viene explicada por la
diferencia entre el Periodo Normal Me-
dio de Maduracién Técnico o Econémico
y el Periodo Medio de pago.

Periodo normal medio de madruacié
técnico o econémico

También conocido como Ciclo del Ac-
tivo Corriente, es el tiempo medio que
pasa entre que se compran las materias
primeras que utilizaremos para la pro-
duccién, se transforman y se venden y
finalmente hasta que se llegan a cobrar
a los clientes.

Periodo medio de pago

También conocido como Ciclo de la Pasi-
va Corriente, empieza a contar el tiempo
mediano desde que se adquieren todos
los factores necesarios para la produc-
cién hasta que finalmente se paga a los
proveedores y otros acreedores.

La diferencia entre estos dos cdlculos, se
denomina el Ciclo de Caja o Periodo Nor-
mal Medio de Maduracién financiero.

El resultado nos indica, de media, el
tiempo que transcurrir desde que se ha
pagado al proveedores hasta que final-
mente hemos cobrado de los clientes.

En el caso de que el Ciclo de Caja sea
positivo, querra decir que pagamos mu-
cho antes a nuestros proveedores que
no cobramos las ventas realizadas. En
este caso nos hara faltar una financia-
cién extra, ya sea propia o ajeno, puesto
que no tendremos suficientes recursos
para financiarnos con los recursos pro-
pios de explotacién. Cémo se puede ob-
servar, la mayoria de las partidas tanto
del activo corriente como del pasivo co-
rriente, son variables relevantes en los
cdlculos de ambos periodos puesto que
estan directamente relacionados con los
ciclos de explotacion.

Por lo tanto, una gestion eficiente de las
diferentes partidas que engloban el corto
plazo (existencias, caja, clientes, provee-
dores...) serd determinante para el futuro
de nuestra empresa, y esta demostrado
que aquellas empresas que presentan
periodos mas cortos en la rotacion de las
existencias o en el pago y cobro de las
actividades de explotacion tienen unas
rentabilidades mas elevadas.
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INDICADORES ECONOMICOS

Evolucidn de la deuda publica espanola y su coste financiero para todos

los ciudadanos

Xavier Puiggros

Economista
Departamento de Advisory

Durante los ultimos afios, la deuda publica ha sido una de las grandes debili-
dades de la economia espanola y que ha llegado a alcanzar el 100% del PIB del
pais.

Esta deuda tiene un coste financiero a modo de intereses para todos los ciuda-
danos de este pais. Los presupuestos del estado contemplaban para el ejercicio
2018 un gasto de 31.547 millones de euros, sélo en intereses. Y aunque no lo
parezca, esta cifra supone un descenso del 1,9% respecto al coste en intereses
de deuda presupuestado en el gjercicio anterior y es la cifra mas baja desde 2012.

Ratio deuda - PIB
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El coste de la deuda ha ido ascendiendo durante los ejercicios dénde la crisis ha tenido mas
impacto en el pais hasta estabilizarse entorno el ejercicio 2014 después de un aumento im-
portante desde el 2012 debido al rescate de la banca espariola con fondos europeos.

La regulacién de los tipos de interés fijados por el Banco Central Europeo ha sido uno de los
elementos mas importantes para la estabilizacién del coste financiero de la deuda publica
espafiola en los Ultimos anos ya que ha permitido al estado financiarse a un tipo de interés
que se acerca al 0%.
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