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Por fin las sociedades limitadas
podrdn emitir obligaciones

El pasado 28 de abril se publicaba en el BOE la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién
empresarial. Esta nueva ley trata de ser una respuesta a la tradicional dependencia de las compaiiias espaiiolas
de la financiacién bancaria, especialmente acusada en el caso de las pequefias y medianas empresas.

Virginia Gonzdlez

La Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la fi-
nanciacién empresarial (en lo sucesivo también la
«Ley») introduce importantes novedades para fo-
mentar las fuentes de financiacién alternativasy
la financiacién corporativa. En el presente articu-
lo nos centraremos en las novedades aprobadas
con la finalidad de fomentar el acceso a los merca-
dos de capitales y, concretamente, en las modifi-
caciones de la Ley de Sociedades de Capital y de la
Ley del Mercado de Valores en lo que respecta a la
emisién de obligaciones.

Como principal novedad con respecto a la re-
gulacién actual en materia de emisién de obliga-
ciones la Ley permite a las Sociedades de
Responsabilidad Limitada, con algunos limites, la
emisién de obligaciones y otros valores que reco-
nozcan o creen deuda. Hasta la fecha, la Ley de So-
ciedades de Capital vetaba esta posibilidad de
obtencién de financiacién mediante la emisién de
obligaciones a este tipo de sociedad.

Segin las estadisticas del Colegio de Registra-
dores de Espaiia, en el afio 2014 se constituyeron
94.606 sociedades, la mayor cifra desde 2008. De
esta cifra, el 98,81% correspondia a sociedades de
responsabilidad limitada y un o0,70% a sociedades

anénimas. La misma fuente indica que las emisio-

nes de obligaciones inscritas’, realizadas por las
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sociedades anénimas como instrumento para con-
seguir financiacién, después del importante re-
punte producido en 2010 cuando alcanzaron el
numero de 84, y la bajada posterior en 2011 hasta
las 64 operaciones, contindan el ascenso iniciado
en 2012 (77) y llegan de nuevo a las 84 operaciones
realizadas en 2014. En cuanto al volumen de capi-
tal requerido por las necesidades de financiacién
de los emisores, las cifras han mostrado una fuer-
te expansién en 2014, hasta alcanzar los 50.556 mi-
llones de euros, poco mds de la mitad del afio

anterior (descenso del 44,6%), donde se emitieron
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g1.315 millones.

ciedades de responsabilidad limitada sobre el total
de sociedades que se constituyen en nuestro pafs,
no cabe duda que la nueva Ley hace un guifio al
mercado en materia de financiacién mediante
emisién de valores de deuda, hasta ahora exclusi-

vo de una minima parte de las compafiias.

presamente que las sociedades de responsabilidad
limitada no podrdn, en ningin caso, emitir ni ga-
rantizar obligaciones convertibles en participacio-
nes sociales, asi que el avance en materia de
emisién de obligaciones por sociedades limitadas

se restringe a la emisién de obligaciones simples.
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Del mismo modo, mantiene restricciones de cuan-
tia para las sociedades de responsabilidad limita-
da, en funcién del importe que represente el valor
de la emisién sobre los recursos propios del emi-
sor, y de las garantias que se presten al acordar la
emisién, como habia venido ocurrido hasta la pu-
blicacién de esta Ley para las sociedades anénimas
no cotizadas (con algunas excepciones) asi como
las comanditarias por acciones.

Es decir, que también hay que destacar, como
novedad importante de la presente Ley, la elimi-
naci6én del limite médximo que impedia emitir
obligaciones a las sociedades anénimas y comandi-
tarias por acciones por encima de sus recursos
propios.

La Ley también modifica las competencias

para acordar la emisién de obligaciones. A este

correspondiente.

SUTIEMPO FS OROD \
p UNIVIA AGILIZA SUTIEMPO

| UNIViA ES ORO PARA SU NEGOCIO

COBROSY PAGOS

tiempos ¥ espacios de trabajo. ademas de permitir

respecto, salvo disposicién contraria en los estatu-
tos, el 6rgano de administracién (y no la junta ge-
neral) serd el competente para acordar la emisién
y, en su caso, la admisién a negociacién de obliga-
ciones, as{ como para acordar el otorgamiento de
garantias de la emisién de obligaciones. La junta
general, por el contrario, serd competente para
acordar la emisién de obligaciones convertibles en
acciones o de obligaciones que atribuyan a los ac-
cionistas una participacién en las ganancias socia-
les.

Por lo tanto, la Ley extiende las posibilidades
de desintermediacién bancaria a la mayoria de so-
ciedades que conforman el panorama empresarial
nacional, al permitir a las sociedades de responsa-

bilidad limitada emitir obligaciones simples ::

'Las emisiones que se realizan con Folleto Informativo autorizado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores no necesitan ser inscritas en el Registro Mercantil
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