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RESUMEN: El presente trabajo analiza los recientes desarrollos normativos
en torno a la identificacion del titular real o beneficiario efectivo de las socie-
dades de capital, con incidencia en otras formas organizativas, en materia de
prevencion contra el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo. Para
ello aborda, a partir de las obligaciones de colaboracion activa de los sujetos
obligados y la creacion de distintos ficheros por los 6rganos centralizados de
prevencion, las diversas cuestiones que afectan a los derechos fundamentales de
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quienes aparecen identificados como los titulares reales de estas entidades. El
trabajo hace repaso de las posibilidades de identificacion del titular real segiin
las formas sociales admitidas en nuestro Derecho y de los supuestos de cons-
tancia de la transmision de socio en el Registro mercantil. Sobre tal base busca
acomodar una solucion armonica entre el orden pablico que la normativa trata
de tutelar y la proteccion de los derechos fundamentales y la autonomia privada
que han de gozar quienes, de forma legitima, acudan a las formas societarias
para el desarrollo de actividades econdmicas.

ABSTRACT: This paper analyses the recent regulatory developments con-
cerning the identification of the beneficial ownership of the companies, with
incidence in other legal entities, in order to prevent money laundering and ter-
rorist financing. For this purpose, it addresses, attending to the duties of active
collaboration from the obliged entities and the creation of different files by the
centralized prevention bodies, the various issues that affect the fundamental
rights of those who are identified as the beneficial owners of the companies
and of other legal entities. The work reviews the possibilities to identify the
beneficial owner according to the companies’ forms admitted in our legal system
and to the cases where actualizations of shareholders and partners shall be
held in the Commercial Register. On this basis, this paper tries to accommodate
a harmonious solution between the public order that these regulations seek to
preserve and the protection of fundamental rights and the private autonomy
which shall be enjoyed by those who, legitimately, participate in companies for
the development of an economic activity.

PALABRAS CLAVE: Titularidad real. Blanqueo de capitales. Financiacion
del terrorismo. Derecho de sociedades. Derechos fundamentales. Autonomia
privada.
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DE BASES DE DATOS.—III. PROTECCION DE DATOS Y PROTECCION DE
LOS DERECHOS FUNDAMENTALES: 1. CUESTIONES RELATIVAS AL DERECHO
DE INFORMACION DE LOS TITULARES REALES INSCRITOS. 2. ACCESO A LA INFORMA-
cIoN POR LOS TERCEROS.—IV. TITULARIDAD REAL EN LAS SOCIEDADES
DE CAPITAL: 1. SoCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS. 2. SOCIEDADES ANONIMAS
NO COTIZADAS: ACCIONES NOMINATIVAS Y AL PORTADOR. 3. SOCIEDADES LIMITADAS.
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JUS/319/2018, DE 21 DE MARZO.—VI. CONSIDERACIONES FINALES.
INFORMACION SOBRE EL «TITULAR REAL»: ENTRE EL INTERES PU-
BLICO Y LA AUTONOMIA PRIVADA.

I. INTRODUCCION
1. DETERMINACION DEL TITULAR REAL

La prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo
impone a determinados sujetos, por su posicion como intermediarios entre el
mercado y los agentes econdmicos, la obligacion de identificar al «titular real».
Entre otros, el articulo 2 de la Ley 10/2010 incorpora las entidades financieras,
los notarios y los registradores de la propiedad, mercantiles y de bienes muebles,
y los abogados, procuradores u otros profesionales independientes cuando par-
ticipen en operaciones por cuenta de sus clientes. Ahora bien, la aplicacion de
tales medidas de prevencion adquiere una especial complejidad cuando se trata
de personas juridicas, en relacion con la estructura de su propiedad o de control.

El articulo 4 de 1a Ley 10/2010 parte de una participacion en el capital social
o de otro derecho de propiedad por una persona fisica superior al veinticinco por
ciento. Con todo, la fijacion de este porcentaje de participacion «significativa»
en el capital o en los derechos de voto ni permite establecer una situacion de
control societario, ni puede ser un criterio definitivo. Se trata tan solo de un
factor legal indicativo para la determinacién de la persona fisica que, en Gltima
instancia, pueda ser considerada como titular real. Por ello aclara el articulo 8 de
su Reglamento que tal criterio tan solo constituye, en todo caso, una presuncion
iuris tantum, y que, por lo tanto, admite prueba en contrario'.

La actual Directiva (UE) 2015/849 establece tal porcentaje como un maximo,
que puede ser reducido por cada Estado, bien con caricter general, bien para
casos particulares en los que un porcentaje inferior pueda servir para la mejor
identificacion de los titulares reales de determinadas estructuras empresariales®.
Ademas, el articulo 3 de la Directiva, en su apartado sexto, parte de considerar
titular real a la persona o personas fisicas que en Gltimo término tengan la pro-
piedad o el control de una persona juridica. De este modo, la participacidon en
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el capital mediante la titularidad de un porcentaje de acciones o la atribucion
de un nimero determinado de derechos de voto se podria decir que solo supone
un «indicio de propiedad»°.

Pero ademas, la creacion de entramados societarios comporta la interposicion
de personas juridicas que a su vez controlen otras personas juridicas, de modo
que la identificacion del titular real y la comprobacion de su identidad debera
llevarse a cabo «aguas arriba» hasta llegar a la fuente, esto es, a la persona o
personas fisicas que se sitlien en el origen de la actividad*. Tanto la letra b del
apartado segundo del articulo 4 de la Ley 10/2010, como la misma letra del
articulo 8 de su Reglamento de desarrollo hacen constante referencia a que el
control, bien sobre el capital o respecto de los derechos de voto de la persona
juridica, bien sobre ella, puede ser logrado de forma directa o indirecta. Aclara
en este sentido la Directiva 2015/849 que una sociedad o, incluso, varias so-
ciedades, pueden quedar interpuestas entre las personas o personas fisicas que
las controlen y otras sociedades’.

Por otro lado, el articulo 4 de la Ley 10/2010 reconoce la limitacion que
supone la vision del control Gnicamente sustentado sobre la participaciéon en
el capital social o en los derechos de voto, y admite otros medios que sirven
para el ejercicio del control, directo o indirecto, de la gestion de una persona
juridica. A lo anterior, el articulo 8 del Real Decreto 304/2014 ahade que el
control puede ser alcanzado a través de determinados acuerdos o disposiciones
estatutarias. También la actual Directiva 2015/849, con remisidén a la anterior,
en su articulo 3, reconoce que la propiedad o el control de una persona juridica
puede ser logrado por otros medios distintos de la propiedad directa o indirecta
de un porcentaje suficiente de acciones o derechos de voto o de otros derechos
de propiedad®.

Con ello, tales normas resaltan la importancia adquirida en los Gltimos tiem-
pos por los acuerdos parasociales o incluso omnilaterales de socios, como forma
de organizar de manera estable el control sobre las sociedades, lo cual incluso ha
tenido expreso reconocimiento legal en Ley de sociedades de capital, si bien en
el concreto marco de las sociedades cotizadas’. La Directiva 2015/849 contintia
por esta senda y admite la existencia de un «control por otros medios» y que los
Estados miembros puedan acudir, en la identificacion del titular real y en aras
a la prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo, a
los criterios que establece la Directiva 2013/348. Al efecto, puede ser suficiente
la posibilidad o el ejercicio efectivo de una influencia dominante o del control
sobre ella o su sometimiento a la direccion tnica de la sociedad matriz®.

De otra parte, el articulo 8 del Real Decreto 304/2014 impone a los sujetos
obligados la notificacion acerca de «los resultados infructuosos» de las acciones
llevadas a cabo para determinar la persona fisica que asuma la condicion de
titular real'®. No obstante, se ha de puntualizar que esta situacion puede ser
debida a dos motivos: bien a la falta de comunicacion de los datos necesarios
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a los intermediarios y a otros sujetos obligados por la ley de prevencion por
parte de los administradores sociales acerca de quienes, por diferentes medios,
puedan ejercer el control sobre la sociedad; bien a la inexistencia de porcentajes
de participacion en el capital o de derechos de voto o de otros acuerdos que
permitan alcanzar el control o una influencia dominante sobre la sociedad''.

La declaracion del administrador, por lo tanto, bien podria concluir que no
existe titularidad real en los términos que establece la regulacion de prevencion'.
Con todo, el articulo 8 del Real Decreto 304/2014, a falta de identificacidén del
titular real, y con una cierta desconfianza hacia los administradores, les impone
una presuncion iuris tantum de control, con extension, en su caso, a la persona
fisica nombrada por el administrador persona juridica’®. En idéntico sentido, de
mediar dudas acerca de que la persona o personas identificadas sean los titulares
reales o cuando, agotados todos los medios disponibles, los sujetos obligados
no puedan identificar al titular real, la Directiva 2015/849 remite a la persona o
personas fisicas que ejerzan un cargo de direccion de alto nivel (cfr., art. 236.4
LSC en relacion con la persona «que tenga atribuidas facultades de la méas alta
direccion de la sociedad»)™.

2. OBLIGACIONES DE DILIGENCIA DE LOS SUJETOS OBLIGADOS POR LA NORMATIVA
SOBRE PREVENCION

A) Consideraciones generales

Los sujetos obligados, con caracter previo al establecimiento de relacio-
nes de negocio o a la ejecucidon de cualesquiera operaciones con las personas
juridicas, han de adoptar las medidas adecuadas para comprobar la identidad
del titular real’®. En consecuencia, los obligados por esta normativa habran
de adoptar las medidas de diligencia que les son impuestas para comprobar
la veracidad de la informacion que les sea suministrada y de investigacion
ante indicios que exijan una ulterior revision. Y en Gltima instancia deberan
abstenerse de ejecutar cualquier operacion en la que, por su naturaleza, existan
indicios que la relacionen con el blanqueo de capitales o con la financiacion
del terrorismo. A tal fin, deben comunicar cualquier hecho, operacion o ten-
tativa respecto del blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo al
Servicio Ejecutivo de la Comision de Prevencion del Blanqueo de Capitales e
Infracciones Monetarias (el Servicio Ejecutivo de la Comisidén, mas conocido
como el SEPBLAC)'S

Se trata, por lo tanto, de un sistema que se sustenta, dentro del amplio &mbito
adquirido por el compliance normativo, en la colaboracion con las autoridades
de prevencion, ante situaciones objetivas de riesgo que se presenten en sus
relaciones con los operadores econdomicos. Aun asi, la aplicacion de la nor-
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mativa, con imposicion de medidas de diligencia simplificada o reforzada para
los sujetos por ella obligados, puede ser enfocada en consideracion a diferentes
criterios. De una parte, se puede distinguir la fijacion de unos criterios materiales,
tanto desde un punto de vista cuantitativo de las operaciones, como sustantivo
de las actividades econdmicas desarrolladas en el mercado y, en relaciéon a
este Gltimo aspecto, en consideracion a criterios geograficos y territoriales, de
otros formales. Estos @ltimos atienden a aspectos relativos a las estructuras de
propiedad y de gestidon de las personas juridicas, con particular significacion,
en nuestro ambito, de las sociedades. Todo ello se ha de completar con una
constante preocupacion, en el plano temporal, por la oportuna actualizacion de
la informacion dispensada.

B) Aspectos materiales y sustantivos. Territorialidad

Desde un punto de vista cuantitativo-material, y en atencion a la relevancia
de la operacion, esta intervencion en la prevencion del blanqueo de capitales,
en virtud del articulo 9 del Reglamento de la Ley 10/2010, solo alcanza a
aquellas transacciones econémicas que superen los mil euros para la ejecucion
de transferencias electronicas o quince mil euros para la ejecucion de otras
operaciones ocasionales. Todo ello se ha de enmarcar dentro de una tendencia
legislativa mas amplia de reduccion de la limitacion de los pagos en efectivo
por la normativa tributaria ante la constante intensificacion de las actuaciones
para la prevencion y la lucha contra el fraude fiscal'’.

Desde un perfil sustantivo, sin embargo, los sujetos obligados por la re-
gulacion de la prevencion del blanqueo habran de recabar informacion de los
clientes para conocer la naturaleza de su actividad profesional o empresarial.
En este orden cosas, los sujetos obligados por la Ley de prevencion, ante las
circunstancias concurrentes y como expresion de su diligencia debida, podran
reclamar documentacioén adicional y habran de recabar otras informaciones de
fuentes independientes fiables. Asi sucede, en concreto, cuando concurran in-
dicios de falta de veracidad o de inexactitud en la informacién dispensada, o
cuando, en las situaciones previstas, los sujetos obligados hayan de adoptar
precauciones de diligencia reforzada respecto de aquellos que presenten un
riesgo superior al promedio's.

Este concepto juridico indeterminado del «riesgo superior al promedio»
obliga a los sujetos, en particular a las entidades financieras, lo cual se ha
de poner en consonancia con las exigencias de constancia informativa de las
relaciones con sus clientes, segiin la MiFID 2, a la prevision de unos sistemas
de control. En tal sentido, el analisis del riesgo asociado a estas operaciones
habra de comprender la aplicacion de medidas reforzadas de diligencia debida en
relacion con las caracteristicas de la operacion. Entre otros criterios, el apartado
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tercero del articulo 19 del Reglamento de la Ley 10/2010, como expresion de
este riesgo superior, acude a las caracteristicas de la operacion, de la relacion
de negocios o del canal de distribucion. Para ello apunta la necesidad de prestar
especial atencion a las circunstancias inusuales de estas relaciones, sin expli-
citar su contenido, al empleo habitual de medios de pago al portador y a las
operaciones ejecutadas a través de intermediarios®.

De otra parte, en el plano territorial, la regulacion sobre prevencion exige
un mayor nivel de diligencia y la adopcion de medidas de diligencia reforzada
respecto de los clientes residentes en las areas geograficas de mayor riesgo
y de los clientes no residentes en Espafia’’. En este punto, el articulo 19 del
Reglamento de la Ley 10/2010 extiende la aplicacion de medidas reforzadas de
diligencia debida a las relaciones de negocio y a las operaciones con clientes
de paises, territorios o jurisdicciones de riesgo. A tal fin, cuando tales relacio-
nes supongan una transferencia de fondos de o hacia tales paises, territorios o
jurisdicciones remite a los de «mayor riesgo» que sean asi considerados por el
Grupo de Accidn Financiera (GAFI)*.

En ese aspecto, la Directiva 2018/843, de 30 de mayo?®, profundiza en el
contenido del apartado segundo del articulo 9 de la Directiva 2015/849. Para
ello introduce un bis al articulo 18, en relacion con el propdsito y la indole
prevista de la relacion de negocios y sobre la procedencia de los fondos o del
patrimonio del cliente y de su titular real en las transacciones que impliquen
a terceros paises de alto riesgo, y respecto de la necesidad, en estos casos,
de obtener informacion adicional sobre el cliente?*. También el articulo 10
del Reglamento nacional recoge el deber del sujeto obligado de recabar del
cliente el proposito e indole de la naturaleza de su actividad profesional o
empresarial y los supuestos en los que cabe la comprobacion de las activida-
des declaradas a tenor de la imposicion de medidas reforzadas de diligencia
o de falta de correspondencia entre la actividad declarada y las operaciones
que lleve a cabo.

C) Aspectos subjetivo-formales: la «cadena de control» y rasgos tipologicos
de la persona juridica

Desde una perspectiva que se podria denominar subjetivo-formal, el apar-
tado cuarto del articulo al mismo ordinal de la Ley impone a los sujetos
obligados la adopcidén de las medidas adecuadas al efecto de determinar la
estructura de propiedad o de control de las personas juridicas. De nuevo, cuando
la estructura de propiedad o de control de la persona juridica no haya podido
determinarse, los sujetos obligados se han de abstener de establecer o mantener
relaciones de negocio, entre las que se incluyen las labores de intermediacion
o de prestacion de servicios. Complementariamente, han de adoptar las me-
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didas de diligencia reforzada cuando existan dificultades para contrastar la
identidad de las personas fisicas que en Gltimo extremo mantienen el control
de las personas juridicas®.

A tal efecto, en primer lugar, el apartado tercero del articulo 8 del Regla-
mento de desarrollo de la Ley exige, dado el caracter utilitarista que impregna
toda esta regulacidon, que los sujetos obligados recaben la informacion y la
documentacién necesaria de los clientes para determinar si actian por cuenta
propia o de terceros®. No se trata, sin embargo, de una cuestion sencilla, por
lo que esta exigencia informativa queda a expensas de su conocimiento o, al
menos, de la presencia de indicios acerca de que su actuacion lo sea por cuenta
de otras personas a las que quepa, en Gltima instancia, atribuir la condicion de
«titulares reales»?’. Ya en relacion con la denominada «cadena de control», el
articulo 7 de la vigente Ley 12/2003, de 21 de mayo, de prevencidon y bloqueo
de la financiacion del terrorismo, pone un particular énfasis en el tratamiento
de las estructuras complejas de personas y de las entidades vinculadas a grupos
u organizaciones terroristas®.

El articulo 19 del Reglamento de la Ley 10/2010, de un modo un tanto
asistematico, contempla diversos aspectos tipologicos en la particular configu-
racion de la persona juridica. A este efecto, entre los supuestos de aplicacidon de
medidas reforzadas de diligencia debida incluye, de una parte, en relacion con
la interposicion de sociedades e intermediarios, las sociedades cuya estructura
accionarial y de control no sea transparente o resulte inusual o excesivamente
compleja®?. De otra, presta singular atencion a las sociedades con acciones al
portador, a las de mera tenencia de activos y a las «sociedades preconstituidas»,
entendidas como aquellas creadas sin una actividad econdmica real para su
posterior transmision a terceros.

En este sentido, el articulo 12 de la Directiva (UE) 2015/849 ya anticipa que
las medidas de diligencia debida con respecto al cliente deben comprender tanto
su identificacion como la comprobacion de su identidad sobre la base de docu-
mentos, datos o informaciones obtenidas de fuentes fiables e independientes; y
en lo que ataiie a las personas juridicas, se han de extender a la identificacion
del titular real y a la adopcion de medidas razonables para comprobar su iden-
tidad, que permitan, en suma, comprender la estructura de propiedad y control
del cliente. Quiza, en relacion con lo que se acaba de decir, la intervencion de
terceros como administradores de hecho pudiera ser un buen exponente de la
existencia de un control allende los 6rganos sociales. Entre otros aspectos, se
podria tener presente, a titulo indicativo, el otorgamiento de poderes generales
para actuar en representacion de la sociedad y el ejercicio continuado de esta
facultad cuando de otro modo no quede oportunamente reflejado la titularidad
real, directa o indirecta, por un socio®.

En contraposicion, otras entidades solo quedaran sometidas, merced a la
existencia de su regulacion especifica y de los mecanismos de transparencia y
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sancionatorios en ella contenidos, a unas especificas medidas simplificadas de
diligencia debida. Entre ellas, el articulo 15, siempre en relacion con entidades
de los Estados miembro de la Unidon Europea o de paises terceros equivalentes
y sus sucursales y filiales mayoritariamente participadas, contempla las enti-
dades de derecho publico, las entidades financieras, exceptuadas las entidades
de pago, y las sociedades cotizadas cuyos valores se admitan a negociacion en
un mercado regulado®'.

D) Aspectos temporales: la actualizacion del «titular real»

La regulacion patria fija su atencidon, en consonancia con las Directivas
comunitarias, en la necesidad de que la informacidn sobre la titularidad real,
dentro del deber de diligencia exigible a los sujetos obligados, sea debidamente
actualizada. A tal efecto, el articulo 11 del Reglamento de la Ley 10/2010
impone al sujeto obligado, con caracter general, un seguimiento continuo de
la relacion de negocios, y exige ademas unas mayores cautelas cuando, a raiz
del analisis de riesgo y merced a sus relaciones con el cliente o con otras
sociedades de su grupo, aprecie riesgos superiores al promedio. Para ello los
sujetos obligados deben incorporar todas las informaciones anteriores y los
resultados de los procesos de revisidbn a un manual de prevencidon que, para
los clientes de riesgo superior al promedio, habra de ser actualizado, al menos,
anualmente™.

Con todo, la Directiva 2018/843, sin perder de vista la necesaria coordi-
nacion de Registros a nivel comunitario, destaca, en sus considerandos, que
actualmente los mecanismos establecidos no permiten la deteccion y la evalua-
cion de los riesgos en el momento necesario. En particular, algunas categorias
claramente especificadas de clientes ya existentes también deben ser objeto de
una vigilancia periddica. La exigencia de una informacion adecuada, exacta
y actualizada, en especial sobre la titularidad real, es un factor clave para la
localizacion de los delincuentes que pretendan ocultar su identidad tras una
estructura societaria.

No se ha de dejar a un lado que la interconexion global del sistema finan-
ciero facilita la ocultacion de los titulares reales y el movimiento de fondos,
lo cual requiere una oportuna respuesta en el plano legislativo®. A este fin,
la Directiva 2018/843 sustituye el texto del apartado quinto del articulo 14
de la Directiva 2015/849, y exige medidas de diligencia no solo respecto de
los nuevos clientes, sino también de los anteriores. Para ello parte de la base
del previo anilisis de su riesgo, cuando cambien las circunstancias, y exige
que el sujeto obligado, en virtud de los términos de la Directiva 2011/16/UE,
una vez transcurrido un aho, requiera al cliente nueva informacion acerca
de su titular real®*.
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II. LA IDENTIFICACION DEL TITULAR REAL

1. FORMAS: LA DECLARACION RESPONSABLE Y LAS INFORMACIONES SOBRE EL TITULAR
REAL

Pero si, de un lado, el deber de diligencia debida corresponde a los suje-
tos obligados por la normativa sobre prevencion, de otro, cuando se trata de
sociedades, la obligacion de dispensar tales informaciones corresponde a sus
administradores. Ante la ausencia de prevision especifica en la Ley 10/2010, su
Reglamento de desarrollo, en su articulo 9, encomienda a la persona que tenga
atribuida la representacion de la persona juridica, mediante una declaracion
responsable, la identificacion y comprobacion de la identidad del titular real.
Para ello los administradores deben obtener y mantener informacidén adecuada,
precisa y actualizada sobre la titularidad real de la sociedad®. Se aprecia asi una
medida informativa exigible de los representantes legales, proveniente de una
regulacion ajena al Derecho de sociedades, que se ha de mantener en los términos
previstos de adecuacion, precision y actualizacion, a fin de dar cumplimiento a
las exigencias sobre el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo.

No obstante, la mera imposicion de una declaracidon responsable por parte
de la persona que tenga atribuida la representacion de la persona juridica no
sera condicion de suficiencia en todos los casos. Ya se ha hecho referencia
a la necesidad de que el sujeto obligado obtenga documentaciéon adicional o
informacion de otras fuentes independientes fiables cuando concurran «riesgos
superiores al promedio»; en particular, cuando existan indicios de que la identi-
dad del titular real declarada por el cliente no es exacta o veraz. Pero también,
en relacion con la actividad, cuando el sujeto obligado tenga conocimiento de
hechos u operaciones que, con independencia de su cuantia, presenten indicios de
simulacion o fraude, singularmente cuando muestren pautas de comportamiento
complejas, inusuales o sin un propdsito econémico licito aparente®. En tal caso,
el sujeto obligado habra de comunicar al SEPBLAC los indicios o certezas sobre
cualquier hecho u operacion, incluso aunque se trate de una mera tentativa, que
pueda comportar blanqueo de capitales o financiacion del terrorismo. Para ello
ha de tomar en cuenta, cuando el hecho u operacién carezca de justificacion
econdmica, profesional o de negocio, tanto la falta de correspondencia ostensible
con la naturaleza de la actividad desarrollada por el cliente, como el volumen de
su actividad o sus antecedentes operativos, siempre que no resulte del examen
especial previsto en el articulo precedente™.

Cabe extender asimismo esta declaracion responsable de los administradores
sociales a los representantes de cualquier otra forma juridica, piénsese, verbi-
gracia, en los miembros del 6rgano de representacion o de la Junta directiva
de una asociacion o en los patronos de una fundacion. Todo ello sin perjuicio
de las obligaciones especificas en materia de prevencidon que les impone el
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articulo 39 de la Ley y el articulo 42 de su Reglamento. Ahora bien, por su
especifica configuracidn, esta solucidon no es predicable para los fideicomisos de
corte anglosajon ni para otros instrumentos juridicos analogos. Sin perjuicio de
la falta de reconocimiento de esta figura en el Derecho espafiol y no obstante
la admision de diferentes formas de organizar la inversion colectiva en nuestro
fuero interno, lo bien cierto es que para estas formulas no cabe la simple decla-
racion responsable de su gestor. En consecuencia, sera necesaria la introduccién
de medidas de investigacion acerca de la identidad de los diferentes sujetos
participantes y respecto del control efectivo sobre el patrimonio®.

Con todo, se trata de un tema complejo que excede con mucho el proposito
del presente trabajo. Por cuanto aqui interesa, corresponde ahora identificar la
forma que ha de adoptar esta «declaracion responsable». Desde el punto de
vista de la practica forense notarial parece haberse impuesto la redaccion de
las llamadas «Actas de Titularidad Real», en las que consta la identificacion
de este titular real, persona fisica, si lo hubiera®. Su caricter publico, frente a
otros de caracter privado con legitimacion de firmas, parece justificado desde
la perspectiva de su permanencia y los efectos probatorios que dispensa. Se
trata, en consecuencia, de un acta de manifestaciones que, como en otros casos,
como en el del Registro General de Actos de Ultima Voluntad, va dirigida a
su incorporacidn en la Base de Datos de Titularidad Real a cargo del Consejo
General del Notariado a la que luego se hara referencia.

No obstante, su redaccion como documento separado no obedece tanto a las
exigencias legales, como al propdsito de no afectar a la validez de la escritura
plblica notarial que refleje un determinado acto societario o, lato sensu, de la
persona juridica®. Pero en este punto cabe traer aqui la mencion contenida en
el Gltimo parrafo del apartado segundo del articulo 19 de la Ley 10/2010, segtin
la cual aun cuando el notario se abstenga de autorizar una operacion por ver
indicios de simulacion o fraude de ley desde la perspectiva de la prevencion
del blanqueo de capitales, los Registros de la Propiedad, Mercantil o de Bienes
Muebles, dandose los restantes requisitos, procederan a la inscripcion del acto o
negocio juridico. Parece que, en este punto, la normativa sobre prevencion haya
de ceder frente a la seguridad del trafico juridico, toda vez que los indicios, aun
cuando sean manifiestos, no pueden perjudicar, desde la perspectiva registral,
a los terceros de buena fe.

Sin embargo, no deja de ser extrafio a nuestro sistema que el registrador
proceda a llevar a cabo la inscripcidon, aun cuando a él también sea extensiva
esta obligacion de abstencion de ejecucion de operaciones*. Esta forma de
acreditacion de la titularidad real puede quedar, por lo tanto, sometida a dife-
rentes criticas y puntualizaciones. En primer lugar, se ha de dejar sentado que
estas actas de titularidad real alcanzan, sin perjuicio de su constancia anterior,
a cualquier sociedad o persona juridica con independencia de la existencia o
no de indicios relacionados con el blanqueo de capitales o la financiacion del
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terrorismo. Estos, en todo caso, daran lugar a las medidas reforzadas de diligen-
cia debida y de averiguacion a través de otras fuentes independientes fiables*.

En segundo lugar, se ha de tener en cuenta la idoneidad del notario para
considerar, en «sus relaciones de negocio» o, mejor, como fedatario piablico, la
existencia de «riesgos superiores al promedio». Ciertamente, la conducta puede
ser reclamable cuando perciba indicios de que la identidad del titular real de-
clarada por el cliente no es exacta o veraz o cuando intervenga en operaciones
que, con independencia de su cuantia, presenten indicios de simulacién o fraude.
Asfi se pronuncia el apartado segundo articulo 19 de la Ley 10/2010 al sefialar
que los motivos de la «justa causa» que motive la negativa a la autorizacidon
del notario o su deber de abstencion solo pueden provenir de los indicadores
de riesgo sehalados por el 6rgano centralizado de prevencion o de un indicio
manifiesto de simulacidn o fraude de ley. Antes, en todo caso, el notario, dentro
de su deber de diligencia, como sujeto obligado, ha de recabar del cliente los
datos que le permitan valorar las circunstancias o las discrepancias existentes.

Pero no parece que sea exigible del notario, ni tampoco de los registradores
ni de otros intermediarios, el establecimiento de sistemas de analisis de riesgo
equiparables a los de las entidades financieras. Es méas, desde la actuacion de
las entidades financieras como sujetos obligados, ni siquiera es perceptiva la
intervencion notarial en las manifestaciones de titularidad real que le trasladen
sus clientes, dando asi lugar a diferencias formales poco justificables. Aun
cuando, por la misma funcion de intermediacion, en particular en sede de pa-
gos, estas entidades se hallen en mejor posicion para identificar situaciones de
riesgo de blanqueo, sin embargo, en el punto relativo a la identificacion del
titular real, en principio cumplen con su deber de diligencia con la recepcion
de la declaracion efectuada por los administradores.

En consecuencia, las entidades de crédito pueden hallar discrepancias entre
el contenido del Fichero de Titularidades Financieras y la informacion relativa a
los titulares reales recibida mediante la declaracion responsable de sus clientes.
Sin embargo, tales diferencias pueden obedecer a cambios en el control, de los
cuales, por la funcion que tienen asignada, no tengan conocimiento directo,
lo que les lleve a dar por buena la informacidén comunicada a los fines de ac-
tualizacidn de la titularidad real. Todo ello, no obstante, se ha de entender sin
perjuicio de la posibilidad de recabar documentacion adicional. Ahora bien, en
unos casos, su suministro dependera igualmente de los administradores sociales,
como cuando provenga de la informacion resultante del libro registro de socios
o de las acciones nominativas; en otros, ademas, las informaciones podran ser
obtenidas de fuentes fiables independientes.

Por otra parte, 1a mera declaracion responsable, aunque no exista indicio de
blanqueo o financiacion, Gnicamente sirve para dar cumplimiento a una formali-
dad legal, ahadiendo con ello una mayor carga econémica al funcionamiento de
las sociedades, sin un correlativo beneficio para la seguridad del trafico juridico.
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Adicionalmente, la intervencidon del notario o del registrador, con caracter ge-
neral, no servira para verificar la realidad de los hechos manifestados, pues no
dispone de medios materiales para ello, fuera de los datos en la base de datos de
titulares reales. Queda, por lo tanto, a cargo de las personas que intervengan en
nombre de la sociedad la responsabilidad por las manifestaciones que contenga
el acta, lo cual no excluye, por otra parte, que puedan seguir instrucciones de
otros «administradores en la sombra»*.

Entre otras cuestiones, igualmente, se podria plantear si ante una «cadena
de control» serfa necesaria la constancia de un acta por cada sociedad interme-
diaria, o si, en el entorno de los grupos de sociedades, seria suficiente con la
mencidn, en una Gnica acta, de todas las sociedades involucradas. No obstante,
la redaccion de la norma que impone la declaracion responsable, asi como la
falta de reconocimiento de los grupos de sociedades como una realidad legal
en nuestro sistema, dificultan esta opcion. Tampoco los diferentes factores in-
diciarios del control sobre el capital o los derechos de voto que contempla la
regulacion preventiva parecen patrocinar esta vision del conjunto.

2. BASES DE DATOS DE TITULARIDADES REALES

A efectos de coordinar todas las informaciones sobre la titularidad real
obtenidas por los sujetos obligados y proceder a su actualizaciéon y a fin de
articular la colaboracion de estos con las autoridades ptblicas, el articulo 27
de la Ley 10/2010 prevé la creacion de drganos centralizados de prevencion.
En tal sentido, el articulo 44 de su Reglamento atribuye esta funcidén a las
correspondientes organizaciones colegiales de ambito nacional. En este marco
no se puede dejar de sefalar la relevante labor llevada a cabo por el denomi-
nado Organo Centralizado notarial de Prevencion (OCP), en particular en el
procesamiento de la informacion sobre la titularidad real derivada de los actos
intervenidos por los notarios*. El articulo 9 del Reglamento de desarrollo de
la Ley 10/2010, en su apartado 6, menciona expresamente la base de datos de
titularidad real a cargo del Consejo General del Notariado®. La Base de Datos
de Titulares Reales actfia de referente para el resto de sujetos obligados que,
previo acuerdo de formalizacion con el Organo Centralizado notarial de Pre-
vencion, pueden acceder a la informacion sobre la titularidad real de la persona
juridica, en cumplimiento de su obligacion de identificacion y comprobacion®.

No obstante, no se trata de una base de datos ni exclusiva ni excluyente.
El Reglamento también contempla otras bases de datos como el Fichero de
Titularidades Financieras previsto en el articulo 43 de la Ley 10/2010, y de-
sarrolla su contenido, funcionamiento y posibilidades de acceso. Este fichero,
en el cual han de presentar sus declaraciones las entidades de crédito, depende
de la Secretarfa de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa, si bien su
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llevanza corresponde al Servicio Ejecutivo de la Comisidén, como encargado
del tratamiento por cuenta de aquella*’. Al anterior se une otro especifico, el
Fichero de Personas con Responsabilidad Pablica, resultado del tratamiento que
reciben las personas que ejerzan responsabilidades publicas, tal y como exige,
en virtud de la Directiva sobre prevencion, el articulo 15 de la Ley 10/2010 y
desarrolla el articulo 14 de su Reglamento®.

En este punto, no se puede dejar de lado la funcidn a la que estan llamados
los Registradores, y en particular los registradores mercantiles. A partir de las
obligaciones de colaboracion e informacion a las que el Registro mercantil, como
sujeto obligado, se halla sometido desde la regulacion preventiva, la creacidn del
Organo Centralizado del Colegio de Registradores de la Propiedad, Mercantiles
y de Bienes Muebles también sirve a este objeto de comunicar las operaciones
sospechosas del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo*. Asi,
dentro del marco de la constitucion de o6rganos centralizados de prevencion de
las profesiones colegiadas, la labor de los Registradores ha de asumir un papel
protagonista en la mejora de la calidad de las informaciones recibidas por las
autoridades sobre las titularidades reales. Para ello, el Organo Centralizado de
Prevencion habra de recoger y mantener todas las operaciones sometidas a exa-
men especial, en atencion a las circunstancias y riesgos existentes, que exijan
la intervencion de los Registradores™.

3. FICHEROS COMUNES E INTERCONEXIONES DE BASES DE DATOS

Si bien la funcidon notarial ha asumido, hasta la fecha, en particular en sede
de transmision de las participaciones de las sociedades limitadas, una posicion
relevante a través de la centralizacidon de las informaciones en la Base de Datos
de Titular Real, como ya se ha tenido la oportunidad de exponer, esta base no es
la tinica que sirve para su identificacion. Otras fuentes informativas pueden ser
igualmente utilizadas a tal fin a partir del Fichero de Titularidades Financieras,
de cuyo tratamiento queda encargado el SEPBLAC. Incluso la informacién de
la que disponga la Agencia Tributaria, en particular, a partir de las declaracio-
nes censales de las personas juridicas y de otras declaraciones, sobre la base
de los datos aportados por el obligado tributario, puede integrar la falta de
informacion o actualizar la que pueda quedar desfasada. Con todo, el articu-
lo 33 de la Ley 10/2010 ya prevé, si bien solo en circunstancias excepcionales
y sometido a autorizacion del SEPBLAC, el intercambio de informacion entre
sujetos obligados y ficheros centralizados de prevencion del fraude. A tal fin, en
el desarrollo de la materia, el apartado segundo del articulo 61 del Reglamento
admite la posibilidad de la creacion de ficheros comunes para el intercambio
de esta informacion y para dar cumplimiento a las obligaciones de diligencia
en materia de prevencion.
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En esta linea de trabajo parece caminar la regulacion europea respecto de la
ordenacion de Registros centralizados o de bases centrales de datos y su inter-
conexion. El articulo 30 de la Directiva (UE) 2015/849, en su apartado décimo,
establece la fecha Iimite del 26 de junio de 2019 para fijar las especificaciones
y los procedimientos técnicos que permitan garantizar la interconexion segura
y eficiente de los registros centrales a través de la llamada plataforma central
europea. Sobre la necesidad de dar un tratamiento armonizado, en respuesta a
la interposicion de estructuras que separen al titular de la persona juridica o
del patrimonio separado, la Directiva 2018/843 también reconoce la necesidad
de establecer mecanismos automatizados centralizados en todos los Estados
miembros. Estos, por consiguiente, han de permitir la consulta de los datos y
el acceso actualizado a la informacidn, entre otros aspectos, sobre la identidad
de los titulares reales®. De nuevo, pueden ser Gtiles para estos propdsitos los
avances experimentados a nivel europeo en el marco de interconexion de los
Registros mercantiles nacionales para una adecuada coordinacion respecto de
la informacion de la situacion de matrices y sucursales y del estado de las
fusiones transfronterizas®>.

Ahora bien, se ha de dejar constancia que, en un plano diferente, tampoco
favorece la debida coordinacion entre la intervencion notarial y la inscripcion
en los Registros publicos la prevision del articulo 19 de la Ley 10/2010. Segiin
su dictado, aun cuando el notario se abstenga de autorizar una operacién por
ver indicios de simulacion o fraude de ley desde la perspectiva de la prevencion
del blanqueo de capitales, los Registros de la Propiedad, Mercantil o de Bienes
Muebles, dandose los restantes requisitos, han de proceder a la inscripcion del
acto o negocio juridico. Parece que, en este punto, la normativa sobre preven-
cion haya de ceder frente a la seguridad del trafico juridico, toda vez que los
indicios, aun cuando sean manifiestos, no pueden perjudicar, desde la perspectiva
registral, a los terceros de buena fe.

Por wltimo, en el actual entorno de constante revoluciéon tecnoldgica no
se puede dejar de mencionar la denominada Delaware Blockchain Initiative,
que modifica el Capitulo octavo del Codigo de Delaware — Delaware General
Corporation Law («<DGCL»)— y que entrd en vigor el 1 de agosto de 2017.
Esta reforma introduce la posibilidad de dejar constancia de la identidad de
los socios, no ya a través de los administradores o de los depositarios de los
valores, sino mediante el recurso a la tecnologia de la «cadena de bloques» o
de la comunicacidn en red. A través de ella, los participantes, a su vez, obtienen
ventajas de inmediatez en cuanto al denominado «record date». En particular,
en las sociedades donde no medie la intervencion de terceros distintos de los
miembros de la administracion social, la utilizacidn de esta técnica compartida
de registro telematico, tal y como ha sido acogida en este Estado referencia
en materia de Derecho de sociedades, permite una mejor actualizacion en la
identificacion de los socios. No obstante, estad todavia por ver la acogida que
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tendra entre las sociedades alli domiciliadas, algunas muy relevantes a nivel
econdmico, este desarrollo legislativo que permite la creacidon, via blockchain,
de redes telematicas de registro de socios™.

1. PROTECCION DE DATOS Y DE PROTECCION DE LOS DERECHOS
FUNDAMENTALES

1. CUESTIONES RELATIVAS AL DERECHO DE INFORMACION DE LOS TITULARES REALES
INSCRITOS

En todo caso, la creacion de este Registro centralizado o de bases de datos
o ficheros comunes, asi como la Base de datos de titulares reales del Consejo
General del Notariado, requieren su sometimiento a dictamen previo de con-
formidad de la Agencia Espanola de Proteccion de Datos, y, por lo tanto, estan
sujetos a su supervision y control’. Una vez obtenido el informe favorable,
corresponde a los drganos centralizados de prevencion su correcto tratamien-
to y proteccion a través de medidas de seguridad de alto nivel®. Esto tiene
particular incidencia cuando se trate de entidades colegiales o asociativas de
sujetos obligados, al objeto de evitar que las informaciones puedan ser utiliza-
das para otros fines diversos de la prevencion del blanqueo de capitales y de
la financiacion del terrorismo, esto es, generalmente con fines comerciales™. Y
todo ello sin perjuicio del consentimiento del interesado que autorice de forma
expresa tal utilizacion, de la necesidad de su tratamiento para llevar a cabo la
gestion ordinaria de la relacion de negocios subyacente y de las obligaciones
de informacion que la regulacién sobre prevencion impone al sujeto obligado®.

No obstante, en lo que atahe a los derechos de acceso, rectificacion, cance-
lacion y oposicion del interesado contenidos en la Ley Orgéanica 15/1999, de 13
de diciembre, de proteccion de datos de caracter personal, el apartado tercero
del articulo 32 de la Ley 10/2010, en aplicacion de la facultad que confiere el
apartado cuarto del articulo 41 de la Directiva (UE) 2015/849, establece una
relevante excepcion. Segin su dictado, los sujetos obligados por la regulacion
sobre prevencion, en este ambito, no quedan sometidos al deber de informar a
su cliente sobre la recogida de datos®®. Tal medida, que trata de evitar que se
ponga al afectado en aviso sobre la existencia de actuaciones de prevencion
del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo, sin embargo,
no encaja con las reglas de proteccion de los datos personales, generando asi
tensiones entre el interés pablico y los derechos individuales de los afectados®.

Por ello la Directiva 2018/843 establece el derecho de los interesados a
ser informados del registro de sus datos y de los puntos de contacto para el
ejercicio de sus derechos de acceso y rectificacion por las Unidades de Infor-
macion Financiera nacionales®. Los avances técnicos en la actualizacion de
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datos obligan a que quede constancia Unicamente de los verdaderos titulares
reales. Esta medida garantista seguramente parte de la misma fuente de la que
trae causa la incorporacion de datos, es decir, de la declaracion responsable del
representante, sin que en principio requiera ninguna otra verificacion. En tales
circunstancias, parece adecuado que quien aparezca como titular real sin serlo
mantenga sus derechos de acceso, rectificacion, cancelacion y oposicion, a fin
de subsanar tales deficiencias.

Pero, quiza, en la puesta en marcha de la identificacion del titular real, otros
mecanismos piblicos podrian dejar mejor constancia de esta realidad, al menos
con preferencia a las manifestaciones privadas. Ciertas limitaciones en los dere-
chos de acceso evitarfan la intoxicacion de los procedimientos de instruccion en
materia de prevencidn, investigacion y deteccidon del blanqueo de capitales y de
la financiacion del terrorismo®'. En tal sentido, el articulo 27 del Proyecto de Ley
Orgénica de proteccidon de datos de caracter personal, en relacion con el tratamiento
y mantenimiento de los datos relativos a infracciones y sanciones administrativas,
ya prevé que sus responsables sean los 6rganos competentes para la instruccion del
procedimiento sancionador y para la declaracion de las infracciones o la imposi-
cion de las sanciones. Asimismo, impone, en relacion con el articulo 2 del Real
Decreto-ley 5/2018, de 27 de julio, que el tratamiento de estos datos quede limitado
a los estrictamente necesarios para la finalidad perseguida por tal procedimiento®.

2. ACCESO A LA INFORMACION POR LOS TERCEROS: EL TERCERO CON «INTERES LE-
GITIMO»

La informacidon sobre los datos que consten en los ficheros se ha de com-
patibilizar con la autorizacidon para que otros sujetos distintos del titular real
puedan proceder a su consulta. Es mas, resulta oportuno que el acceso a la
informacion relativa a la titularidad real por quienes se hallen autorizados a su
obtencion tenga las suficientes garantfas de que no llegue a conocimiento de
la entidad afectada®. Ahora bien, desde el punto de legitimacion activa para el
acceso a la informacidn contenida en los registros de titularidad real, tampoco
se trata de Registros piiblicos, en el sentido de permitir el libre acceso a cual-
quier interesado. El articulo 30 de la Directiva (UE) 2015/849, en su apartado
quinto, establece que puedan acceder a la informacion sobre la titularidad real
que conste en el Registro Central tanto las autoridades competentes como las
Unidades de Informacion Financiera, las entidades obligadas, en el marco de
la aplicacion de las medidas de diligencia debida, y, por Gltimo, las personas
u organizaciones que puedan demostrar un interés legitimo. Estas Gltimas, sin
embargo, pueden ver restringidas por la regulacion nacional la informacion que
pueden obtener de este Registro, que en todo caso ha de abarcar, como minimo,
el nombre y los apellidos, el mes y el afio de nacimiento, la nacionalidad y
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el pafs de residencia del titular real, asi como la naturaleza y el alcance de su
participacion®.

No obstante, esta Gltima prevision no queda suficientemente resuelta en
nuestra normativa sobre la prevencion del blanqueo de capitales. Tampoco la
diversidad de bases de datos propicia una soluciéon convergente con la Directiva.
El apartado tercero del articulo 33 de la Ley 10/2010 permite que la informa-
cion contenida en los ficheros creados por entidades privadas con la finalidad
de prevencion del fraude en el sistema financiero, como la Base de Datos de
Titular Real o el Fichero de Titularidades Financieras, pueda ser consultada por
los sujetos obligados y por las autoridades judiciales, policiales y administrativas
competentes en materia de prevencion. En cuanto atafe a la Base de Datos de
Titular Real del Consejo General del Notariado, el acceso para el resto de suje-
tos obligados requiere el correspondiente acuerdo de formalizacidon. Respecto al
acceso al Fichero de Titularidades Financieras, el articulo 52 del Reglamento,
por otra parte, ordena puntos nicos de acceso en el Consejo General del Poder
Judicial, en el Ministerio Fiscal, en las Fuerzas y Cuerpos de Seguridad del Estado,
en el Centro Nacional de Inteligencia y en la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria, sin perjuicio de las consultas que pueda llevar a cabo el SEPBLAC.

Pero nada dice la regulacion patria sobre prevencion acerca del acceso a esta
informacion por quienes puedan tener un interés legitimo. En nuestro sistema se
optd, en una primera instancia, por la creacion de bases de datos de confeccion
privada, si se tiene como tal principalmente la que se halla a cargo del Consejo
General del Notariado. A estas bases pueden tener acceso, previa conclusion
de un acuerdo escrito con el Consejo General, cualquiera del amplio elenco
de otros sujetos obligados, dentro del marco de colaboracion que el Consejo
suscriba con el correspondiente 6rgano colegiado competente. No queda claro,
no obstante, la necesidad de acreditar un interés legitimo para la obtencion de
la informacion en cumplimiento de su deber de diligencia por parte de estos
sujetos. Ello puede tener una singular relevancia ante el riesgo de un uso espurio
de estas informaciones, colocando a unos sujetos, los obligados en materia de
prevencidn, en ocasiones también operadores econdmicos competidores de la
entidad sobre la que se reclama informacion, en una posicion privilegiada en
el mercado respecto de otros®.

Quiza, desde este punto de vista, las bases de datos de titularidad real
pueden ser un mecanismo til para complementar la informacion que ofrece
el Registro Mercantil. Se ha de pensar que estas previsiones normativas tienen
un caracter preventivo frente a la realizacion de actos en fraude de ley, y en
particular en el ambito penal, por conductas que quepa incardinar en el marco
de los delitos contra el patrimonio y el orden socioecondmico. Asi, la utiliza-
cion de las sociedades, como formas para el desarrollo de las actividades de
blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo, puede afectar los
intereses de otros sujetos que, de buena fe, tengan relaciones con ellas, y que,
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como sociedades que actien de pantalla, exijan recurrir al beneficiario efectivo
o altimo de todo el constructo societario®. En tal caso, el recurso a la doctrina
del levantamiento del velo puede ser el inico mecanismo de corte material que
sirva para dar satisfaccion a estos intereses legitimos. Pero para su aplicacion
el afectado ha de poder llegar a conocer al titular real de la sociedad, cuestion
que, sin embargo, al carecer del oportuno reconocimiento legal, como sujeto con
«interés legitimo», no queda suficientemente resuelta por nuestra legislacion®.

Tampoco la normativa nacional acoge la opcidn que presenta el apartado
noveno del articulo 30 de la Directiva 2015/849, acerca de la exclusion de la
obligacion de autorizar el acceso a la totalidad o a una parte de la informacion
sobre la titularidad real a los sujetos obligados, excepto si tienen la condicion
de funcionarios piblicos, y a otros sujetos con interés legitimo, cuando en un
caso concreto y en circunstancias excepcionales, tal acceso pueda exponer al
titular real a un riesgo de fraude, secuestro, chantaje, violencia o intimidacion®,.
Ni tampoco la regulacion patria recoge esta excepcion de la obligacion de
facilitar el acceso a la informacion sobre la titularidad real en el supuesto en
el que el titular real sea un menor o tenga alguna incapacidad. No obstante,
se ha de resehar que la Directiva 2018/843, en aras a garantizar un enfoque
proporcionado y equilibrado respecto de los derechos a la vida privada y a la
proteccion de los datos personales, deja al albur de los Estados miembro esta
exclusion. Se desmarca de la redaccion proyectada en su propuesta y no la
establece de modo imperativo, al menos en los casos, si bien excepcionales,
en los que la informacion pueda exponer al titular real a un riesgo de fraude,
secuestro, chantaje, violencia o intimidacion®.

Un vistazo a la regulacidn inglesa, que de forma especifica ha incorpora-
do las exigencias de identificacion de las «personas con control significativo»
(persons with significant control over the company), puede servir para alumbrar
algunas de estas cuestiones. El articulo 7900 de la Companies Act, introducido
tras las exigencias comunitarias en materia de prevencion, establece un principio
de libre acceso al Registro de personas con control significativo, de caracter
gratuito, para después anadir la necesidad de incorporar el propdsito para el
cual se solicita la informacién. Luego, en los cuatro dias siguientes a la recep-
cion de la solicitud por la sociedad, el articulo 790P permite que esta pueda
dar respuesta, que en todo caso ha de ser veraz y actualizada, con indicacidon
de su Gltima modificacidn; o bien que pueda demandar la intervencion judicial
que declare la falta de interés legitimo en la obtencion de los datos del titular
real. Dentro de este amplio régimen, la utilizacion de estas informaciones por
el legitimado para otros fines distintos a aquellos para los cuales se dispensa es
objeto de sancion en el articulo 790R. Lo anterior se completa con la facultad
judicial de rectificacion de los datos del Registro y de establecer el deber de
la sociedad de indemnizar a la persona que no debiera constar en ¢él, en los
términos establecidos en el articulo 790V™.
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IV. TITULARIDAD REAL EN LAS SOCIEDADES DE CAPITAL
1.  SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Dentro del marco de la prevencion del blanqueo de capitales, las socieda-
des que coticen en un mercado regulado se rigen por sus propias normas de
transparencia. De esta manera y dentro del régimen de la diligencia exigible a
los sujetos obligados que intervengan en determinadas operaciones que recaen
bajo su ambito, estos no han de prestar una especial atencion a su estructura
de propiedad o de control. Asi lo refleja el articulo 4 de la Ley 10/2010 en
relacion con las sociedades que coticen en un mercado regulado de la Unidn
Europea o de paises terceros equivalentes y con los grupos de sociedades que
formen, con referencia a sus filiales participadas de forma mayoritaria. Traslada
asf al &mbito nacional la prevision de la Directiva 2015/849 respecto de aquellas
sociedades que coticen en un mercado regulado y que estén sujetas a requisitos
de informacidn acordes con el Derecho de la Unidon o a normas internacionales
equivalentes que garanticen la adecuada transparencia de la informacion sobre
la propiedad’.

En términos similares, el Reglamento nacional excluye la identificacion de
los accionistas o titulares reales de empresas cotizadas o de sus filiales con una
participacion mayoritaria cuando aquellas estén sometidas a obligaciones de in-
formacion que aseguren la adecuada transparencia de su titularidad real”. Por otra
parte, como contrapeso, prevé medidas simplificadas de diligencia debida respec-
to de las sociedades cotizadas cuyos valores se hallen admitidos a negociacion
en un mercado regulado de la Union Europea o de paises terceros equivalentes,
asi como respecto de sus sucursales y filiales mayoritariamente participadas’.

Cuando se trate de un emisor para el que Espana sea el Estado de origen,
los umbrales por las adquisiciones y las variaciones de participaciones en una
sociedad cotizada quedan reducidas al tres por ciento inicial y, posteriormente, a
las adquisiciones adicionales de un cinco por ciento, hasta alcanzar a un noventa
por ciento de las acciones que compongan su capital social. El accionista que
adquiera o transmita acciones que atribuyan derechos de voto, en consecuencia,
estard obligado a informar a la sociedad afectada y a la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores’™. De este modo, la Comision Nacional del Mercado de
Valores puede determinar la «titularidad real» de las sociedades cotizadas a
través de la informacion recibida sobre las participaciones significativas. Para
ello se ha de considerar la proporcion de los derechos de voto que una persona
pueda, directa o indirectamente, alcanzar respecto de determinados porcentajes,
en el que queda comprendido el referido veinticinco por ciento como indicio
de «titularidad real» para las sociedades no cotizadas’™.

Es mas, el caracter abierto de estas entidades, como rasgo tipologico, exige
que esta informacidn sea periddicamente actualizada dentro de los parametros
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de transparencia que imperan en el régimen del mercado de valores y de sus
medidas sancionadoras en caso de incumplimiento. Por consiguiente, tanto el
Registro Oficial de la Comision Nacional del Mercado de Valores™, como la
denominada «Sociedad de Gestion»"", en tanto que Depositario Central Espanol
de Valores anotados en cuenta, si bien en este caso, a efectos de informacidon
de los sujetos adheridos a su sistema, permiten el acceso a las titularidades
existentes’™. Con ello se excluye la necesidad de buscar mecanismos de acceso
e identificacion de la titularidad real en estas sociedades. La representacion de
los valores mediante anotaciones en cuenta, con intervencion de una entidad
depositaria, que, como entidad financiera o empresa de servicios de inversion, es
un sujeto obligado por la regulacion del blanqueo de capitales, ya posibilita esta
labor™. Junto con ello, las obligaciones informativas de aquella al Depositario
Central Espanol de Valores y de los accionistas a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, como entidades intervinientes y supervisoras del mercado,
asf como el régimen sancionador por la falta de las pertinentes comunicaciones,
completan esta imagen de conjunto de la participacion de los accionistas en las
sociedades cotizadas®.

2.  SOCIEDADES ANONIMAS NO COTIZADAS: ACCIONES NOMINATIVAS Y AL PORTADOR

En la linea marcada por el apartado segundo del articulo 10 de la Directiva
(UE) 2015/849, que impone a los Estados miembros la adopcidon de medidas
para evitar la utilizacion abusiva de acciones al portador y de los derechos de
suscripcidon de acciones al portador, el articulo 4 de la Ley 10/2010 también
alude a esta posibilidad en su apartado cuarto. Asf, en la identificacion del titular
real y dentro de la adopcion de las medidas adecuadas al efecto de determinar
la estructura de propiedad o de control de las personas juridicas, establece la
obligacion de abstencion, que incumbe a los sujetos obligados, de establecer
o mantener relaciones de negocio con personas juridicas cuya estructura de
propiedad o de control no haya podido determinarse. Pero ademas, cuando las
acciones de las sociedades estén representadas mediante titulos al portador,
requiere que el sujeto obligado determine por otros medios la estructura de
propiedad o de control, sin aclarar, sin embargo, cudles deben ser tales me-
didas. Por otro lado, excluye esta prohibicidon de establecer relaciones en los
supuestos de conversion de los titulos al portador en titulos nominativos o en
anotaciones en cuenta.

Estas precauciones obedecen al espiritu de la Directiva de la obtencion de
una informacion adecuada, precisa y actualizada sobre la titularidad real, en la
que consten los pormenores del que se puede definir como el «interés altimo
sobre la entidad». Para ello, su articulo 30 exige la adopcion de medidas de
diligencia debida con respecto a los factores y tipos de datos que manifiesten
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situaciones de mayor riesgo potencial, en relacidon con el apartado tercero de
su articulo 18. Entre estos, a su vez, su anexo III incluye las sociedades con
accionistas nominales o acciones al portador. Ahora bien, en nuestro régimen
interno la suscripcion y la transmision de acciones al portador se hallan sujetas
a la intervencion de fedatario ptblico, a falta de la mediacion de una agencia
de valores o de una entidad de crédito. A través de estas exigencias tiene lugar
la actividad de control sobre la titularidad real por cualquiera de estos suje-
tos obligados que impone la regulacion sobre la prevencion del blanqueo de
capitales®'. Cuestion distinta serd que las transmisiones de acciones en el caso
de las sociedades andnimas que no cotizan en bolsa no sean susceptibles de
inscripcion en el Registro Mercantil.

Otro tanto se podria decir de las sociedades cuyas acciones sean nominativas.
Sin embargo, su transmision no requiere la intervencion de fedatario pablico o
intermediario que sirva de comunicacion a efectos de prevencion del blanqueo®.
Pese a que el foco, también en la Ley nacional, se ponga sobre las acciones
al portador, tanto en las transmisiones como la constitucion de derechos reales
sobre las acciones nominativas, pese a las exigencias de la legalizacion del Li-
bro registro de acciones nominativas de las sociedades andnimas en el Registro
Mercantil, la plasmacion de la titularidad se hace depender exclusivamente de
los administradores sociales®.

Es mas, en principio, las acciones nominativas también son transmisibles
por medio de endoso, seglin las reglas de la Ley Cambiaria y del Cheque. En
correspondencia, no obstante la obligacion de los administradores de verificar
la regularidad de la cadena de endosos antes de la inscripcidn, estas situaciones
complican todavia mas la identificacion actualizada del titular real. Esto, unido
a la mera exigencia de declaracion responsable de los representantes legales,
sin necesidad siquiera de mostrar el contenido del libro-registro, parece con-
tradecir las exigencias de medidas reforzadas de diligencia debida que impone
la Directiva para sociedades con accionistas nominales®.

Por consiguiente, las obligaciones de diligencia exigidas a los sujetos obliga-
dos por la regulacidn sobre prevencion resulta trasladada a la diligencia exigible
a los administradores sociales respecto de su obligacion de una correcta llevanza
del libro-registro de acciones nominativas. En todo caso, este régimen se ha
de poner en relacidon con las debilidades del Registro Mercantil, tanto en las
sanciones por la falta de legalizacion de los libros-registro de las sociedades
no cotizadas cuyos titulos sean nominativos, que en muchas ocasiones tendran
un caracter cerrado, como respecto de su capacidad para reflejar, por esta via,
la titularidad real de las sociedades. Todo ello se habria de poner, ademas, en
relacion con la falta de exigencia de inscripcion en el Registro Mercantil de
estas transmisiones, con lo que la sociedad todavia mantiene, desde el punto
de vista de la identificacidon de su accionariado, su calificacidn de «sociedad
anOonima»®.
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3.  SoCIEDADES LIMITADAS

En las sociedades limitadas, sin embargo, toda transmision de las partici-
paciones sociales, asi como la constitucion de derechos reales de prenda sobre
las mismas, deberdn constar en documento puablico®. Esta intervencion deja
sin resolver una primera cuestion relativa a otros titulos piiblicos no notariales,
como pueden ser las ejecuciones sobre las participaciones sociales derivadas de
procedimientos judiciales o administrativos, que en principio no quedan incor-
porados a la Base de datos de titularidad real®’. Igualmente, esta insuficiencia
para recoger las transmisiones de las participaciones sociales se podria plantear
respecto de las autorizadas por personas que ejerzan funciones notariales en
otros Estados, aun cuando sean sujetos obligados por su respectiva regulacion®,

Ciertamente la introduccidon de una base de datos de titulares reales permite
una mejor trazabilidad de la cadena de transmisiones, al paso que favorece la
identidad entre el titular real manifestado por el representante de la persona
juridica y el que resulte a estos efectos asi acreditado. El punto de partida, no
obstante, lo ha de constituir la escritura de constitucion, que si bien es objeto de
inscripcion en el Registro, tal incumplimiento no comporta, como es bien sabido,
la disolucion de la sociedad, sino los efectos derivados de su irregularidad. Esto
obliga a plantear si a la escritura ptiblica de constitucion de la sociedad ha de
acompafarse una primera declaraciéon responsable acerca de la titularidad real
del allf designado como administrador. En este punto, conviene recordar que, en
principio, la identidad de los socios ya figura en la escritura de constitucion, lo
cual no obsta para que otras personas juridicas puedan asumir la condicion de
socio, y por ende, la necesidad de identificar al titular real o beneficiario @ltimo.

Por otra parte, esta misma cuestion se traslada a las transmisiones de par-
ticipaciones sociales, donde en principio no es necesaria la intervencion del
administrador en la escritura ptblica que ha de formalizar el socio transmitente
con el adquirente. Es mas, la falta de forma no tiene caracter esencial —ad subs-
tantiam o solemnitatem— para la perfeccion de la transmision, y solo cumple
la funcioén de medio de prueba —ad probationem— y de oponibilidad frente a
la sociedad y frente a los terceros —ad exercitium o utilitatem—. Ademas, no
parece que toda transmision o constitucion de gravamenes u otros derechos reales
sobre las participaciones dé lugar a un cambio en la titularidad real de la socie-
dad, por lo que, en principio, no serfa preceptiva la declaracion responsable del
administrador, ni asi reclamable por parte del fedatario pblico que intervenga.

Ahora bien, como resultado de la consulta efectuada por el notario en la
Base de datos de titularidad real, puede que este advierta un cambio en tal
condicion. De nuevo se plantea entonces su obligacion de abstencion y la ne-
cesidad de recabar la intervencion del administrador en esta operacion a fin de
que, mediante una simple declaracion responsable, manifieste si efectivamente
tiene lugar un cambio en la titularidad real. Téngase en cuenta, ademés, que
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cuando el capital y los derechos de voto resulten diversificados al menos en
un veinticinco por ciento, en principio corresponde al administrador asumir la
condicidn de titular real.

Llegados a este punto, igualmente se plantea si, en caso de discrepancia entre
lo que resultaria de la base de datos como consecuencia de la transmision y la
manifestacion responsable del administrador, el notario habria de implementar
otras medidas de diligencia debida reforzada, y en su caso, en qué otras fuentes
fiables independientes deberia basarse para autorizar o denegar la transmision®.
No parece sin embargo que la presentacion del libro-registro de socios, del cual
también se encuentra encargado el administrador, sirva para este objeto, aun
cuando pueda tener un cierto caricter indiciario en caso de discrepancia®. Estas
cuestiones operativas tampoco parecen adecuadamente desarrolladas en nuestro
régimen juridico, en tanto que la regulacidon parece trasladar toda la carga in-
formativa a la mera declaracion responsable del administrador, lo cual resulta,
por otra parte, contradictorio con las exigencias de veracidad y adecuacion de
la informacion reclamable a los sujetos obligados. En todo caso, la abstencion
del fedatario ptiblico tiene una trascendencia innegable, en cuanto la transmision
de las participaciones sociales no producira efecto alguno frente a la sociedad®'.

Con todo ello se ha de reflexionar sobre la inconveniencia de convertir a la
Base de datos de titulares reales en un Registro paralelo de las funciones que
convendria que quedaran encomendadas al Registro Mercantil. La Directiva
sobre prevencion hace referencia expresa a la habilidad de otros registros mer-
cantiles o de un registro de sociedades en otros Estados miembro para cumplir
con esta funcidén. Si se mira bien, la Ley de sociedades de responsabilidad
limitada de 1953 ya sujetaba la transmision de participaciones a su inscripcion
en el Registro Mercantil®?>. Sin embargo, estas funciones quedaron excluidas
con la Ley 19/1989, que modificd su articulo 20 y suprimi6 la necesidad de
inscripcion en los supuestos de transmision de participaciones sociales, con lo
que desde entonces Gnicamente es preciso su formalizacion en documento pa-
blico®. Esto no quita, sin embargo, para que las sociedades hayan de legalizar
sus libros obligatorios en el Registro del lugar donde tuvieren su domicilio en
los cuatro meses siguientes a la fecha de cierre del ejercicio, si bien se ha de
sehalar que tal legalizacidon solo cumple una funcion formal.

No ocurre sin embargo lo mismo en otros paises de nuestro entorno. Asi
en Francia la transmisidon de las participaciones de la société a responsabilité
limitée, a diferencia de la transmision de acciones, ha de ser objeto de regis-
tro en el registre du commerce et des sociétés para ser oponible a terceros y
también como formalidad necesaria para que sea oponible a la sociedad™. El
articulo L.221-14 de su Code de Commerce requiere, a estos efectos, la oportuna
modificacion de los estatutos sociales. En Italia, donde la transmision de las par-
ticipaciones es en principio libre, en virtud del articulo 2469 de su Codice civile,
la forma escrita solo tiene eficacia para su oponibilidad frente a la sociedad®.
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Pero en lo que aqui interesa, la escritura de transmision se sujeta a intervencion
notarial, con autentificacion de firmas, y con obligacidon del notario, en virtud
del articulo 2470 del Codice civile, de su presentacion, dentro los treinta dias
siguientes, en Registro delle imprese del domicilio social. La conocida como
Ley Mancino de 12 de agosto de 1993, entre otros aspectos, reguld un sistema
de transparencia en la cesion de participaciones y en la composicion de la base
social de las sociedades de capital®®. Posteriormente, la Ley de 28 de enero de
2009, con el fin de reducir los costes administrativos a cargo de las empre-
sas y la evitacidon de duplicidades, pero también de discordancias, optd por
eliminar la obligatoriedad del libro registro de socios”.

En Alemania, en esta linea, la libertad de transmision a un tercero y la falta
de inscripcion resulta integrada por la comprobacion que ha de realizar el notario
respecto del libro-registro de socios que ha de ser objeto de depodsito en el Registro
Mercantil. Asi, a tenor del apartado segundo del articulo 40 de la Gesetz betreffend
die Gesellschaften mit beschrdnkter Haftung, el notario que haya participado en
cambios en la Liste der Gesellschaftler debe enviar la lista tanto a la compaiia
como al Handelsregister. Tras la reforma de 23 de junio de 2017, por la que se
traspone la Directiva, el apartado primero del articulo 40 exige, ademas, que los
administradores comuniquen al Registro, a fin de su inscripcion en el Registro
especifico para el control de los titulares reales de las personas juridicas obligadas
(Transparenzregister), la indicacion del porcentaje de participacion de cada socio,
con inclusion de los datos identificativos que exige la Directiva. Esta mencién
es extensible a los datos de inscripcion, en el registro que corresponda, de las
sociedades que pasen a ser socios de la sociedad limitada y, cuando se trate de
sociedades no inscritas, a los datos de sus socios®. En todo caso, corresponde
al notario certificar que las modificaciones reflejan los cambios habidos y que
coinciden con el resto del contenido que conste en el Registro. Esta solucion nor-
mativa debe completarse con el articulo 16, apartado primero, de la GmbH-Gesetz
cuando sefiala que los socios tendran tal consideracion desde que consten en la
Liste der Gesellschaftler depositada en el Registro. La prevision normativa tiene
relevancia, en suma, a efecto de conceder al comprador de las participaciones
sociales legitimacion para el ejercicio de cualquier accion legal como socio®.

Por otra parte, la Companies Act inglesa, desde el 8 de agosto de 2017,
regula de forma especifica en su Seccion 21.* la informacion que la compania
ha de dispensar acerca de las personas que alcancen un control significativo.
A este objeto, su articulo 790M trata la obligacion de registro de esta infor-
macion toda vez que la sociedad tenga conocimiento de esta situacion. En su
correlativo articulo 790N, ademés de la disponibilidad de la informacion en el
Registro de personas con control significativo de la sociedad u otro autorizado al
efecto, sefala la necesidad de mantener tal informacion actualizada en el plazo
de catorce dias desde el conocimiento por parte de la sociedad o de alguno de
sus miembros. Por esta via la regulacion del Reino Unido adopta una reforma
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legislativa orientada a adaptar, de forma especifica, las exigencias comunitarias
en torno a la identificacion del titular real, del beneficiario efectivo, o, seglin la
terminologfa alli empleada, de la persona con control significativo'®.

Dentro de los intentos de regulacion de la materia a nivel europeo, la ma-
lograda Propuesta de Reglamento del Consejo respecto del Estatuto de la So-
ciedad Privada Europea de 2008, en su articulo 16, ademas de establecer la
forma escrita de la cesion de las participaciones de la SPE, recogia las reglas
de eficacia y comunicacion frente a la sociedad. Frente a terceros, la letra b
de su apartado cuarto remitfa la llevanza de la relacion de socios al érgano de
administracion. Ahora bien, en la regulacion de esta relacion, el articulo 15, en
su apartado tercero, reconocia expresamente el derecho de los socios y también
de los terceros, previa solicitud a los administradores, a consultar la relacion de
socios y cualesquiera modificaciones de la misma. Esta solucion, en todo caso,
se ha de contrastar con la prevista en el articulo 105, apartado primero, de la
Ley de sociedades de capital, que solo permite su comprobacion a los socios y
no la extiende, sin embargo, a los terceros'®'.

Con independencia de la ubicacion del Registro central de prevencion en
el Registro Mercantil o en la seccidon dedicada al Registro de Bienes Muebles,
no se puede negar que el control de contenido de los libros, tras las recientes
modificaciones en la Ley de sociedades de capital, tendria gran utilidad en
otros ambitos de la regulacion societaria!®?. Entre las modificaciones introdu-
cidas en la Ley de sociedades de capital, la Ley 15/2015, de 2 de julio, de la
jurisdiccion voluntaria, atribuye la convocatoria de la junta general solicitada
por la minorfa, cuando no sea atendida por los administradores, al registrador
mercantil del domicilio social. Pero mal podran los registradores llevar a cabo
esta convocatoria, cuando ademas de solo poder verificar por via de la escritu-
ra publica de adquisicion de las participaciones sociales la condicion de socio
minoritario, en particular en los casos en los que la convocatoria se haya de
efectuar de forma individual, no conozcan la identidad de los restantes socios.
En tales circunstancias se vuelve a requerir la asistencia de los administradores
sociales, disconformes con la celebracion de la junta general, pues de otro modo
la habrian voluntariamente convocado, dificultando, en suma, todo el procedi-
miento registral de convocatoria. La inscripcion de cambio de titularidad de las
participaciones sociales en el Registro facilitaria toda esta labor.

Con todo, distintos argumentos parecen actuar en favor y en contra de esta
opcion. Bien se podria decir que la dependencia de titularidades reales del Re-
gistro Mercantil podria llevar a la falta de inscripcion de las transmisiones o
incluso de la constitucion de la sociedad. Desde esta (iltima perspectiva es bien
sabido que la falta de inscripcion comporta la aplicacion, cuando la actividad
recaiga dentro del ambito sustantivo mercantil, lo cual sera lo méas frecuente, de
las normas de la sociedad colectiva. Y dentro de esta se ha de tener en cuenta
que también son inscribibles los actos y contratos mediante los cuales un socio
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colectivo transmite a otra persona el interés que tenga en la sociedad'®. En los
restantes casos, la infraccion de esta exigencia legal de inscripcion en el Registro
Mercantil comportarfa la ineficacia de la transmision frente a la sociedad en los
mismos términos que contempla el articulo 112 de la Ley de sociedades de capital.

Por otra parte, la intervencion del notario es considerada suficiente para
conceder la necesaria seguridad juridica. Dentro del doble filtro de legalidad
que caracteriza a nuestro sistema juridico respecto de los actos inscribibles, otro
tanto podrian decir los registradores en el sentido contrario. Resulta meridiano
que las declaraciones responsables de los administradores no constituyen mani-
festaciones de titularidad, que en su caso podria ser ajena, cuando tal condicion
corresponda a otra persona. A esto ya se ha hecho mencion con referencia al
interés del afectado por conocer la informacion que le afecte y que conste en
la Base de datos notarial. De otro lado, la publicidad del Registro Mercantil, en
lo que se refiere a las titularidades reales, deberd acomodarse a las limitaciones
que pueden imponerse en materia de prevencion del blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo. Sobre esto, por su trascendencia, volveremos en el
apartado final del presente trabajo. Solo conviene avanzar en este punto que tal
posibilidad podria llevar a que los accionistas de la sociedad anénima perdieran
su anonimato, lo que, en cierta medida, podria afectar a las decisiones de in-
version que no en todo caso se han de reputar ilicitas. Sea como fuere, trasluce
en esta materia una continua tension entre los intereses pliblicos, sostenidos a
través de medidas de transparencia, y la proteccion de los derechos individuales
de los socios y la privacidad de sus inversiones.

4. CASOS SINGULARES: SOCIEDADES UNIPERSONALES, SOCIEDADES PROFESIONALES Y
SOCIEDADES LLABORALES

Pero la inscripcion en el Registro Mercantil de transmisiones de intereses
sobre las sociedades no nos es tampoco una materia extrana. Asi ha de constar,
tal y como se ha apuntado, en los casos de la transmision de las cuotas de los
socios colectivos en estas sociedades y en las comanditarias simples. También
en el marco méas amplio de las Agrupaciones de Interés Econdmico, en cuya
hoja registral ha de constar la admision de nuevos socios y la transmision de
participaciones o de sus fracciones entre los socios'™.

Pero quizad no haga falta transitar fuera del marco de las sociedades de
capital para encontrar situaciones de inscripcidon obligatoria. La exigencia de
una declaracidon responsable del administrador sobre la titularidad casa mal
con el supuesto, cada vez mas frecuente en nuestra prictica societaria, de la
creacion o unificacion del capital en una sola mano, lo cual da lugar a situa-
ciones de unipersonalidad'®. La necesaria inscripcion del socio tinico, con su
identificacion en el Registro, sin embargo, no contempla todas las informaciones
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exigibles desde la regulacion sobre prevencidon del blanqueo de capitales y de
la financiacion del terrorismo, por lo que bien cabria proceder a una adecuada
integracion de esta laguna normativa.

De otro lado, la regulacion proyectada en la Unidén Europea muestra una
cierta preocupacion por la identificacion del titular real o, en otros términos,
del «beneficiario efectivo». Asi queda patente en el articulo 13 de la Propues-
ta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa a las sociedades
unipersonales privadas de responsabilidad limitada de 2014, cuando regula los
tramites de registro de la SUP. Entre las menciones que los Estados miembro
solo pueden exigir en su constitucion, el articulo 13 de la Propuesta, en la
letra d de su apartado primero, ademas del nombre, la direccion y cualesquiera
otros datos necesarios para identificar al miembro fundador y, en su caso, al
representante que registre la SUP en nombre del socio, ahade los de identifi-
cacion del beneficiario efectivo, si fuere distinto. Ello da buena muestra de las
posibilidades de obtencion del control de la sociedad por una via distinta a la
de la participacion en el capital social'®.

De otra parte, la inscripcion obligatoria de las sociedades se ha de cohonestar
con la creacion de nuevas y especiales formas sociales, subtipos de las generales,
en las que la identidad de los socios va a ser relevante para su configuracion.
Asi puede verse en las sociedades profesionales, reguladas por la Ley 2/2007,
de 15 de marzo. Su régimen especial, respecto de la forma societaria «general»
adoptada, vuelve al sistema primitivo de la Ley de sociedades de responsabili-
dad limitada de 1953 para exigir la inscripcion de los cambios de la posicion
de socio en el Registro Mercantil, previo otorgamiento de escritura pablica'”’.

Otro caso particular lo constituyen las sociedades laborales. En este ambito,
la Ley 44/2015, de 14 de octubre, de sociedades laborales y participadas, esta-
blece ciertos limites a la participacion en su capital social. No obstante, estos
no excluyen que se puedan dar situaciones de titularidad real, por superar el
veinticinco por ciento que, con caracter general, impone la regulacion preven-
tiva del blanqueo de capitales, aun cuando en estas sociedades no tengan lugar
situaciones de control a través de la participacion mayoritaria de un socio en
el capital social'®. Con todo, la Ley 44/2015 prevé que las transmisiones de
acciones o participaciones que supongan un cambio de clase por razon de su
propietario, previa inscripcion en el Registro de sociedades laborales, han de
ser también objeto de inscripcion en el Registro Mercantil'®.

V. CAMBIO DE PARADIGMA TRAS LA ORDEN JUS/319/2018, DE 21
DE MARZO

Sentadas las limitaciones que para el Registro Mercantil entrahan las reglas
relativas a la transmision de la posicion del socio, no obstante las situaciones
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en las que deba quedar identificado, hasta fechas recientes el Registro Mercantil
Central espafiol no ha servido para dar publicidad del titular real''®. En concreto,
ni las transmisiones de acciones de las sociedades andnimas, ni de participacio-
nes sociales de las sociedades limitadas quedan sujetas a inscripcion registral, lo
que ha impedido, a diferencia de otras jurisdicciones de nuestro entorno, que el
Registro Mercantil haya sido un instrumento hébil para la identificacion de las
titularidades reales. Por consiguiente, en principio y salvo el régimen registral
aplicable a ciertas sociedades especiales, los Registros Mercantiles territoriales
solo tratan, a este efecto, la determinacidon de los socios que aparezcan en la
constitucion de las personas juridicas, en las ampliaciones de su capital, o en
la unipersonalidad sobrevenida, como actos sometidos a inscripcion'''. Esto, sin
embargo, contrasta con la funcidn publicista que le es encomendada en relacion
con los datos obrantes en la hoja abierta de las sociedades mercantiles y de las
demas entidades sujetas a inscripcion''2,

Se ha encontrado, no obstante, una primera via en materia de prevencion,
dada la necesidad de armonizar las denominaciones sociales a nivel interna-
cional, mediante la introduccion para las personas juridicas, y especialmente
para las sociedades, de un Legal Entity Identifier (LEI)!*. En Espana, el Real
Decreto-ley 14/2013, en su disposicion adicional segunda, atribuye al Registro
Mercantil la competencia para emitir y gestionar el Codigo de identificacion de
las entidades o personas juridicas, una vez alcanzado el preceptivo convenio de
colaboracion entre la Direccion General de los Registros y del Notariado y el
Banco de Espana. Con ello le asigna una funcion de prevencion dentro de la
lucha contra el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, si bien
limitada a la identificacion comin de todas las entidades a escala internacional.
Esta tarea, sin embargo, no incluye las reglas de averiguacion del titular real de
las sociedades y del resto de entidades sujetas a inscripcion'!.

Este panorama ha cambiado radicalmente, sin embargo, tras la Orden
JUS/319/2018, de 21 de marzo, por la que se aprueban los nuevos modelos
para la presentacion en el Registro Mercantil de las cuentas anuales de los
sujetos obligados a su publicacidon, que impone, a partir del ejercicio 2017, la
presentacion de una «declaracion de titular real». Aun con cierto retraso respecto
del plazo de trasposicion de la Directiva 2015/849, mediante esta Orden se da
cumplimiento a la necesidad de la fijacion, seglin el articulo 30.3 de la Directiva,
de un registro central pablico sobre la titularidad real, verbigracia un registro
mercantil o un registro de sociedades'’”. De este modo, la identificacion de la
titularidad real respecto de las entidades sujetas a inscripcion ha quedado arti-
culada a través de las reglas de presentacidon a depdsito de las cuentas anuales y
no mediante un mayor control de contenido de los libros registros de socios, al
menos de las sociedades cerradas, seglin el principio registral de tracto sucesivo.

La insercion de la «declaracion de titular real» entre los documentos a
presentar junto con los que conforman las cuentas anuales, constituye una in-
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formacion de caracter extracontable, como lo es, también, la informacidén de
caracter no financiero u otros documentos que han de acompanar a las cuentas,
como la instancia de presentacion, la hoja de datos generales, la declaracion
medioambiental o el modelo de autocartera'’®. En linea con lo especificado
para las entidades sujetas a esta obligacion de informacion, en concreto para
las sociedades a través de la obligacion de formulacion de las cuentas por parte
de los administradores, este documento tan solo debe acompaihar a las cuentas
individuales, no asi a las cuentas consolidadas. En todo caso, dentro del feno-
meno de los grupos de sociedades esta obligacion se extiende a la identificacion
del titular real indirecto, en todo caso, persona fisica que se sitle como «be-
neficiario Gltimo» de la filial. En tal sentido y en relacidén con la llevanza del
aludido codigo LEI, la interposicion de estructuras societarias u otras entidades,
que pueden tener caracter internacional, impone su identificacién a través de
codigo LEI, si lo tuviera, y de otros datos disponibles, como su cddigo de iden-
tificacion extranjero, su denominacion social, su codigo de nacionalidad segiin
la norma ISO 3166-2, su domicilio social y sus datos registrales. De otro lado,
la falta de la identificacion de un titular real, por no alcanzar el umbral legal,
conlleva la remision de tal condicion a los administradores, como «titulares
asimilados», lo que obliga, a su vez, a atender a la inscripcién que conste en
el Registro Mercantil.

Adicionalmente, la exencion para las sociedades cotizadas no excluye la
presentacion por aquellas otras sociedades cuyas acciones coticen en mercados
alternativos, todo con independencia de que las sociedades u otros sujetos obli-
gados al depdsito de sus cuentas anuales hayan de presentar cuentas normales
o abreviadas, o lo hagan en papel o en soporte electronico'’’. A través de este
medio de comunicacion, la regulacion patria da una mejor respuesta a la pro-
puesta de Directiva, que sustituye el texto del apartado quinto del articulo 14 de
la Directiva 2015/849, a fin de exigir medidas actualizadas de informacion sobre
el titular real. Segn esta prevision, el sujeto obligado, una vez transcurrido un
ano, y atendidas las circunstancias concurrentes, ha de requerir al cliente nueva
informacion acerca de su titular real. Esta periodicidad se cumple a través de la
informacion que el administrador, en las sociedades sometidas a inscripcién, ha
de presentar junto con las cuentas. En este marco, la Orden JUS/319/2018 solo
impone la cumplimentacion del formulario sobre el titular real, en los ejercicios
sucesivos a la primera constancia, cuando haya algfin cambio en tal condicion.

De otro lado, constituye un elemento nuclear del sistema la informacion
que el Registro Mercantil haya de dispensar a los usuarios con motivo de la
declaracion de titular real. En todo caso, esta publicidad de caracter formal,
que por lo tanto se sujeta al régimen previsto en el articulo 23 del Codigo de
Comercio y en el articulo 77 y siguientes del Reglamento del Registro Mercantil,
ha de sujetarse a los requerimientos del articulo 30.3 de la Directiva 2015/849
sobre la proteccion de datos de caracter personal''®. Con todo, esta es una
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materia que queda de nuevo sujeta a la manifestacion del administrador, como
mera declaracion de veracidad. Pero, ademas, el articulo 30.5 de la Directiva
incorpora, entre los destinatarios, a las personas u organizaciones que puedan
demostrar un interés legitimo y, respecto de los derechos de acceso, establece,
como contenido minimo, el nombre y apellidos, mes y afio de nacimiento, la
nacionalidad y el pais de residencia del titular real, asi como la naturaleza y
alcance de su participacion'"®. Pese a esta prevision europea, la regulacion patria
sobre prevencidn no dice nada acerca del acceso a esta informacion por quienes
puedan tener un interés legitimo ni ordena los criterios de su publicidad que,
de otra parte, queda sometida a las reglas relativas a la proteccion de datos de
caracter personal'?.

VI. CONSIDERACIONES FINALES. INFORMACION SOBRE EL «TITU-
LAR REAL»: ENTRE EL INTERES PUBLICO Y LA PROTECCION
PRIVADA

I. De lo visto hasta ahora se advierten las dificultades para ordenar un
justo equilibrio entre las funciones de diligencia debida exigibles a los sujetos
obligados por la normativa de prevencion y los deberes de comunicacion que
recaen sobre los administradores sociales, todo a fin de mantener suficiente-
mente actualizada la informacion sobre titularidades reales. En este sentido, los
sujetos obligados, intermediarios en la contratacion, se ven constrefiidos a no
mantener «relaciones de negocio» 0 a no dar curso a aquellas operaciones en
las que la estructura de propiedad o de control de las personas juridicas no haya
podido quedar determinada; y todo ello so pena de quedar sometidos, dentro
de su régimen administrativo sancionador, a la infraccidn grave prevista para el
incumplimiento de las obligaciones de identificacion del titular real'?'. Pero, por
el contrario, en determinados casos, pueden dar por buenas las manifestaciones
responsables de los representantes de las personas juridicas.

En este contexto, no parece que la solucion planteada, junto con las insufi-
cientes medidas de coordinacion de diferentes bases de datos de distinta proce-
dencia, donde pueden presentarse contradicciones, sea plenamente satisfactoria.
En este marco de relaciones se ha de tener presente, con todo, que nos hallamos
en un entorno especialmente sensible con aquellas cuestiones que afectan al
orden piiblico, y mas en concreto, al orden socio-econdmico. Si se parte de los
principios de transparencia, responsabilidad e integridad que han de regir la
identificacion y determinacion de la titularidad real de las sociedades y otras
entidades que realicen actividades econOmicas en el trafico mercantil, también
se han de respetar las exigencias derivadas de los derechos individuales de los
socios o de quienes pueden aparecer como titulares reales o beneficiarios efec-
tivos en estos Registros. De otro modo se podrian ver vulnerados sus derechos
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sobre proteccion de datos, a mayor abundamiento cuando no intervengan, al
menos de forma directa, en las operaciones que dan lugar a su incorporacion.

II. En estos casos también resulta conveniente distinguir entre unos intere-
ses afectados a un doble nivel. No parece generar controversia alguna, o quiza
si'?, que las autoridades ptblicas pueden utilizar las informaciones contenidas
en los registros centralizados solo a los efectos de la lucha contra el blanqueo
de capitales y la financiacion del terrorismo. Tal utilizacion puede que no sea
tan pristina en el supuesto de su utilizacion por determinados sujetos obligados,
que pueden llegar asi a obtener cierta informacion privilegiada, no accesible al
plblico, con pretensiones concurrenciales en el mercado que puedan dar lugar
a situaciones de competencia desleal.

Por @ltimo, no parece quedar bien definida en nuestra regulacion el acceso
que pueda darse a quien pretenda tener un «interés legitimo» en su conocimien-
to. En principio, bien pudiera parecer que, tratindose de sociedades de capital,
pueden asumir tal condicion, en primer lugar, los socios minoritarios, ajenos
al control de la entidad. Sin embargo, también cabe advertir que las reformas
para la mejora del gobierno corporativo han tendido a exigir, en determinados
casos, en particular en el régimen de impugnacion de acuerdos, una cierta par-
ticipacion sobre el capital social para el ejercicio de los derechos inherentes a
la condicién de socio.

La regulacidn no clarifica que esta legitimacion pueda llegar, en aras a una
transparencia del completo sistema financiero, a cualquier interesado. Ahora
bien, las reglas de informacién del mercado de valores parecen colmar en cierta
medida esta necesidad. Pero fuera del marco de las sociedades cotizadas, el
resto de sociedades parece que se haya de regir por sus propias normas en la
blsqueda de un equilibrio entre los derechos de privacidad de los socios, en
particular en las sociedades andnimas, a fin de no desvirtuar su caracter, y las
exigencias de una adecuada ordenacion del mercado. En tal sentido parece que
merezcan igual proteccion aquellos terceros de buena fe que mantengan cual-
quier relacion empresarial o realicen transacciones financieras con entidades,
que a la postre, resulten sometidas al marco de las sanciones derivadas del
blanqueo de capitales.

III. En el estado actual de la cuestidn, la primera version final de la Direc-
tiva aumentaba ampliamente las aspiraciones de proteccion del orden piblico.
Apuntaba asi la conveniencia de un acceso abierto y la divulgacion obligatoria
de determinada informacion sobre la titularidad real de las sociedades en fa-
vor de aquellos terceros que desearan hacer negocios con las sociedades afec-
tadas por su regulacion. A ello se unia la adopcidon de medidas de coordinacion
entre los Registros centrales nacionales, a fin de evitar distintos niveles de
proteccion de los terceros afectados dentro el mercado interior de la Union. Es
mas, hacia extensible tal conocimiento incluso a la «prensa o las organizaciones
de la sociedad civil», al paso que destacaba, mediante la denuncia ptblica, su
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labor de patrocinio de «la confianza de los inversores y los ciudadanos en los
mercados financieros».

Pero en la linea de la regulacidon en vigor, la propuesta de Directiva, en
su Gltima version, mantiene la necesidad de alcanzar un ajustado equilibrio
entre el interés pablico, expresado en la transparencia societaria resultante de
la prevencion del blanqueo de capitales, y los derechos fundamentales de los
interesados. Para ello, las informaciones accesibles han de evitar eventuales
perjuicios a los titulares reales e injerencias indebidas en su vida privada, en
relacion a la proteccion de sus datos personales. De este modo, las informaciones
accesibles, que han de estar correctamente definidas y tener un caracter general,
han de quedar acotadas al ambito de la actividad econdmica de la sociedad.
Por lo tanto, la normativa sobre la prevencidon no debe ser intrusiva al punto
de disuadir a los potenciales inversores con propositos legitimos de participar
en las sociedades de capital en las que, como resultado, asuman la condicion
de titular real o beneficiario efectivo.

No obstante, estas previsiones programaticas de un mayor escrutinio pablico
de la titularidad real, como medida de transparencia de los mercados y a fin de
prevenir el uso indebido de las estructuras juridicas, y no solo en el ambito del
blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, sino del mas amplio de la
elusion fiscal, son rebajadas en la posicion de negociacion del Consejo sobre el
proyecto de Directiva de diciembre de 2016 y en el posterior documento de la
Presidencia de diciembre de 2017. Vuelven asf a incidir en que esta informacién
permanezca disponible en favor de las personas o las organizaciones que puedan
demostrar un interés legitimo para acceder a la informacion sobre el beneficiario.
Pero al mismo tiempo traslada la relevante definicion del «interés legitimo»,
seguramente por la falta de consenso al respecto, a cada uno de los Estados
miembro, en relacion con la tipologfa de instrumento o persona juridica de que
se trate. En consecuencia, y como mejor solucion a este conflicto relativo al
acceso a la informacion en los registros centralizados de titularidad real, remite a
la regulacion estatal la fijacion del sistema de recursos contra las decisiones que
concedan o nieguen el acceso a la informacion sobre el «beneficiario real»'*.

IV. Es mas, a fin de mejorar alin mas la transparencia de las transacciones
comerciales y en el sistema financiero, los Estados miembros pueden conceder un
acceso pliblico mas amplio a la informacidn sobre el titular real, siempre que, en
consonancia con lo hasta ahora apuntado, respeten la proteccion de los derechos
fundamentales de las personas y, en particular, las reglas de proteccion sobre datos
personales. A tal efecto, los Estados pueden establecer sistemas de identificacion
respecto de aquellas personas que soliciten informacion del Registro'?*. En este
orden de cosas, el apartado quinto del articulo 30 de la Directiva tiene prevista
su modificacion en el sentido de imponer el acceso a cualquier «persona u or-
ganizacion que pueda demostrar un interés legitimo» y permitir que los Estados
puedan ampliar la legitimacion subjetiva para el acceso de la informacion sobre
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la titularidad real. No ocurre asi, sin embargo, respecto de su &mbito material. De
otro lado, permite el registro de las solicitudes de informacion, de conformidad
con la regulacion sobre proteccion de datos de caracter personal.

Parece asi que la legislacion comunitaria ha alcanzado un punto de equilibrio
entre el orden pablico y la autonomia privada mas depurado que en anteriores
Directivas y versiones de propuesta de una nueva Directiva de prevencion.
Pero tampoco es esta una cuestion que nos resulte extraia dentro del moderno
Derecho de sociedades de nuestro tiempo. El articulo 40 de nuestro Codigo
de Comercio, modificado por la Ley 15/2015, de 2 de julio, de la jurisdicciéon
voluntaria, también permite la designacion de auditores cuando sea acordada
por el secretario judicial o el registrador mercantil del domicilio social del em-
presario a instancia de peticion fundada de quien acredite un interés legitimo.
La solicitud, en este caso de la auditoria, se ha de tramitar de acuerdo a lo
previsto en su Reglamento y la resolucion que se dicte sobre su procedencia o
improcedencia podra ser recurrida ante el juez de lo mercantil.

Con ello se vuelve a poner en el centro de la escena al Registro Mercantil,
como Organo mejor situado para valorar estas circunstancias. Nada obsta, por
lo tanto, desde la perspectiva ritual, para que este mecanismo, por la seguridad
que aporta, pudiera ser incorporado mutatis mutandis, en atencion a los dis-
tintos criterios de apreciacidon del «interés legitimo», a la informacion relativa
a la titularidad real de las sociedades y de otras entidades inscritas. Y ello sin
necesidad de procurar un acceso indiscriminado a cualquier persona que desee
obtener informacion sobre la titularidad real o el beneficiario efectivo, si segui-
mos otras denominaciones de Derecho comparado. Pero para que esto sea asi el
Registro Mercantil ha de retomar el protagonismo del que otrora gozara como
sistema publicista de las situaciones relevantes que atafien a las sociedades y a
otras entidades sujetas a inscripcion. En tal sentido parece avanzar la declaracion
de titular real que impone la Orden JUS/319/2018 junto con la presentacion de
las cuentas anuales para los ejercicios cerrados con posterioridad a 2017. No
obstante, un posterior desarrollo del régimen de su publicidad, de conformidad
con las previsiones de reforma en la legislacion preventiva comunitaria, ha de
mejorar todo este equilibrio de intereses ptiblicos y privados en presencia.
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NOTAS

! Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del
terrorismo.

* Directiva (UE) 2015/849, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015,
relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales
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o la financiacion del terrorismo, cuya trasposicion para los pafses miembros concluyd el 26
de junio de 2017, y la Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la
que se modifica la Directiva (UE) 2015/849, y por la que se modifica la Directiva 2009/101/
CE de 5 de julio de 2016 (COM(2016) 450 final 2016/0208), tras la toma de posicion de
negociacion del Consejo de 19 de diciembre de 2016 para el inicio de las negociaciones
con el Parlamento Europeo sobre la version definitiva de la Propuesta, que ha dado lugar al
documento de acuerdo con la Presidencia de 19 de diciembre de 2017.

3 Véase que la propuesta de Directiva, en su version de 5 de julio de 2016 (COM(2016)
450 final), preveia la rebaja del umbral del «indicio de titularidad» a una participacion de un
diez por ciento del capital social para las «entidades no financieras pasivas», esto es, carentes
de auténticos fines comerciales y de actividad econdmica, en concreto, por el riesgo de su
utilizacion como estructuras intermediarias entre los activos y el titular real Gltimo.

4 Pese a la controversia que el Brexit supone respecto de la adecuacion de la regulacion
de Gran Bretafia al entorno de Union Europea, en particular en cuanto afecte a determinados
territorios sometidos a su Corona, puede ser sumamente (til, a estos efectos, tanto la Guia para
el Registro de «personas con control significativo» en compahias registradas y no registradas de
junio de 2017, a la que se hara referencia en las notas sucesivas como la Guidance («Register
of People with Significant Control: Guidance for Registered and Unregistered Companies,
Societates Europaeae, Limited Liability Partnerships, and Eligible Scottish Partnerships (Sco-
ttish Limited Partnerships and Scottish Qualifying Partnerships), version 4, Department for
Business, Energy & Industrial Strategy), como el Borrador de guia legal sobre el significado
de «influencia o control significativo» en las Limited Liability Partnerships en el contexto del
registro de personas con un control significativo (Draft Statutory Guidance on the meaning
of «significant influence or control» over Limited Liability Partnerships in the context of the
Register of People with Significant Control). Téngase también en cuenta la modificacion que
la Ley de pequefias empresas, empresas y empleo de 2015 (Small Business, Enterprise and
Employment Act 2015 c. 26) ha supuesto en la Companies Act de 2006, en particular su ar-
ticulo 12A, respecto de la declaracion en las compafifas registradas del control significativo
inicial (Statement of initial significant control), en general en su capitulo 21A (Particulo 21A
Information about people with significant control), y en su articulo 853 respecto del deber
de remitir los cambios referidos a las personas que tengan un control significativo sobre la
compaiifa en relacion con la declaracion anual de confirmacion (Duty to deliver information
about people with significant control).

> Sobre los problemas que la interposicién de estructuras societarias o de otro tipo conlleva
a efectos de la determinacion del titular real o beneficiario Gltimo, donde también pueden
ser objeto de consideracion los administradores, o incluso los altos directivos de las entida-
des, KRAIS, J. (2015). Zu den Neuregelungen der 4. EU-Geldwascherichtlinie. Corporate-
Compliance-Zeitschrift, Zeitschrift zur Haftungsvermeidung im Unternehmen, 251-256, 254.

° En este punto, el articulo 3 de la Directiva 2015/849 define al titular real como «la
persona o personas fisicas que en Gltimo 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 derechos de voto o derechos de propiedad en dicha entidad, incluidas las carteras
de acciones al portador, o mediante el control por otros medios, exceptuando las sociedades
que coticen en un mercado regulado y que estén sujetas a requisitos de informacion acordes
con el Derecho de la Union o a normas internacionales equivalentes que garanticen la ade-
cuada transparencia de la informacion sobre la propiedad» y considera que «el hecho de que
una persona fisica tenga una participacion en el capital social del 25% mas una accion o un
derecho de propiedad superior al 25 % en el cliente serd un indicio de propiedad directa».

7 Cfr., articulo 530 y siguientes del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, tras la Ley 25/2011, de
1 de agosto, de reforma parcial de la Ley de Sociedades de Capital y de incorporacion de la
Directiva 2007/36/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio
de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas. También fuera de este
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ambito, por todos, FELIU REY, J. (2012). Los pactos parasociales en las sociedades de capital
no cotizadas. Madrid: Marcial Pons; y, en particular, respecto de las relaciones entre los acuerdos
entre todos los socios respecto de los acuerdos estatutarios, NOVAL PATO, J. (2012). Los pactos
omnilaterales: su oponibilidad a la sociedad. Diferencias y similitudes con los estatutos y los
pactos parasociales. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi. La publicidad que el articulo 532 de la
Ley de sociedades de capital impone en las cotizadas a los términos de los pactos parasociales
que tengan por objeto, entre otros, el ejercicio del derecho de voto en las juntas generales, a
través de su depdsito en el Registro Mercantil en el que la sociedad esté inscrita y como hecho
relevante a través del Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores, ya tuvo un
precedente en las sociedades no cotizadas con el acceso al Registro mercantil de los protocolos
familiares, asi llamados por el sesgo familiar que tienen en nuestra estructura econdmica estas
sociedades, frente a los meros acuerdos de socios (shareholders’ agreements). Mas ampliamente,
VALMANA CABANES, A. (2015). Régimen juridico del protocolo familiar. Granada: Coma-
res; y antes, desde su perspectiva registral, FERNANDEZ DEL POZO, L. (2008). El protocolo
Sfamiliar. Empresa familiar y publicidad registral. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi.

8 Articulo 22, apartados 1 a 5, de la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 26 de junio de 2013.

° Junto a los criterios de los derechos de voto de los accionistas o de los socios y de la
facultad de designar o cesar a la mayoria de los miembros del drgano de administracion, el
articulo 22 de la Directiva 2013/34/UE, en la preparacion de estados financieros consolidados,
incorpora «el derecho a ejercer una influencia dominante sobre una empresa (empresa filial),
de la que es accionista o socia, en virtud de un contrato celebrado con ella o en virtud de
sus estatutos o de una clausula estatutaria de esa empresa» e incluso considera que «no es
necesario que los Estados miembro exijan que la empresa matriz sea accionista o socia de
su empresa filial». Ademaés, con caracter general, autoriza que los Estados miembros puedan
exigir a toda empresa sujeta a su Derecho nacional la elaboracion de estados financieros con-
solidados y de un informe consolidado de gestion cuando pueda ejercer o ejerza efectivamente
una influencia dominante o el control sobre otra empresa o si esta (la empresa filial) se halla
bajo la direccion Gnica de la sociedad matriz.

19 Sobre su consideraciéon como guardianes (gatekeepers) del sistema, por su posicion
para detectar la existencia de flujos ilicitos en el momento de las transacciones econdmicas,
y la evolucidén normativa en el ambito internacional, SHEPHERD, K.L. (2010). Guardians at
the Gate: The Gatekeeper Initiative and the Risk-Based Approach to Client Due Diligence.
Journal of The Professional Lawyer, 80-142, 88-9.

1" Asi lo reconoce la Guidance sobre el «Registro de personas con control significativo»
del Reino Unido, 22, apartado 3.4, cuando admite la declaracion segn la cual la compahia
manifieste su conocimiento o tenga motivos suficientes para considerar que no existe perso-
na fisica o juridica que pueda ser considerada persona de control significativo; ahora bien,
como la Guidance establece expresamente, 14, apartado 2.3.3, el Registro de la compainia en
ningin momento puede quedar sin constancia o vacio. Lo anterior ha de ser diferenciado de
aquel otro supuesto, seglin el apartado 8.9.3 y el anexo 2, en el que la compania manifieste
su conocimiento o tenga motivos suficientes para considerar que si que existe persona fisica
o juridica que pueda ser considerada persona de control significativo, pero no haya podido
identificarla o no haya podido obtener los datos necesarios para cumplir con las exigencias
de la regulacion sobre la prevencion del blanqueo de capitales.

12 Acerca de la necesidad, en todo caso, de buscar en la cadena de propiedad hasta la
identificacion de la persona fisica, o al menos de la persona juridica mas alla de la cual no
se pueda conocer el titular Gltimo, también la Guidance sobre el «Registro de personas con
control significativo» del Reino Unido, 41, en su apartado 7.6.3.

13 Sobre el régimen de la responsabilidad solidaria del representante, persona fisica, del
administrador persona juridica en nuestro Derecho, mas ampliamente, DEL VAL TALENS,
P. (2017). El administrador persona juridica en las sociedades de capital. Organizacion,
estatuto y responsabilidad. Madrid: Marcial Pons, 348 sigs.
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4 Sin embargo, como bien advierte NOUGAYREDE, D. (2017). The Use of Offshore
Companies in Emerging Market Economies: A Case Study. Columbia Journal of European
Law, vol. 23, nam. 2, 2017, 401-438, 426-7 y 434-5, la interposicion de entidades pantalla
en otros Estados y la utilizacion de hombres de paja dan cuenta de la inhabilidad de la
figura de los administradores independientes para evitar operaciones fraudulentas por parte
del beneficiario Gltimo. En aras a la evitacion de la responsabilidad, apunta, dentro de los
distintos regimenes nacionales del Derecho de sociedades, la contratacion de seguros de res-
ponsabilidad civil, el establecimiento de personas juridicas como administradores y la asuncion
de sus responsabilidades, de acuerdo con las reglas que rigen sus deberes fiduciarios, por la
sociedad que gestionan.

5" A efectos meramente ejemplificativos el SEPBLAC ha elaborado diversos catilogos
de operaciones de riesgo. En el dirigido a los profesionales se incorpora un apartado referido
a los riesgos asociados a las personas juridicas, entre los que incluye: «a) Constitucion de
sociedades o ampliaciones de capital con aportaciones no dinerarias en las que los bienes
aportados (participaciones o acciones de otras sociedades, material de oficina,...) sean de
dificil valoracion, sin explicacion logica. b) Constitucion simultanea de varias sociedades en
las que intervenga una misma persona fisica o juridica cuando no presente ldgica econdmica
o concurran circunstancias andmalas (por ejemplo, socios o administradores no residentes,
intervencion de menores o incapacitados). ¢) Constitucion de sociedades en las que se trata
de evitar la declaracion de unipersonalidad otorgando participaciones testimoniales inferiores
a 1%. d) Constitucion de sociedades, o ampliaciones de capital, con aportaciones no dinerarias
consistentes en inmuebles cuya valoracion no tenga en cuenta la revalorizacion de activos
en términos de precio de mercado. e) Constitucion de sociedades con la tnica finalidad de
que los bienes figuren a su nombre, interponiendo un testaferro al frente de ellas vinculado
con el verdadero titular, sin razon justificada. f) Aportacion de inmuebles al capital social
de una sociedad que no tenga establecimiento abierto al pablico en territorio nacional, sin
explicacion logica. g) Trasmisiones de acciones o participaciones sociales fuera de mercados
organizados entre no residentes acordandose que el precio, la forma de pago y demés condi-
ciones de la operacion se han realizado en el extranjero confesando haber recibido el precio
con anterioridad y entregando eficaz carta de pago. h) Venta de acciones o participaciones
a personas sin ninguna relacion razonable con los anteriores accionistas en un periodo breve
con posterioridad a la inscripcion de la sociedad en el Registro Mercantil. i) Adquisicion de
empresas en liquidacion cuando por las circunstancias concurrentes no tenga logica econdmica.
j) Operaciones realizadas por entidades sin personalidad juridica propia, bien por su naturaleza
(Fiducia, Herencia Yacente, Comunidad de bienes,...), bien por tratarse de una situacion tem-
poral (Sociedades en formacion o irregulares,...), en las que la operativa es ostensiblemente
incoherente con el tamafo o actividad de las mismas. k) Utilizaciéon de cadena de sociedades
sin razon logica». En relacion con el riesgo asociado a sus representantes o administradores
anade «a) Otorgamiento de poderes por personas residentes a favor de personas no residentes,
particularmente si estas residen en parafsos fiscales, para la adquisicion, enajenacion, donacion
de bienes o el manejo o transferencia de fondos en territorio nacional. b) Nombramiento de
administradores en los que se aprecie manifiestamente que no concurre la competencia o la
idoneidad necesarias para el desempefio del cargo. ¢) Nombramiento del mismo administra-
dor tnico o solidario con caracter simultdneo en varias sociedades sin motivacion aparente.
d) Nombramiento de administrador a personas fisicas o juridicas nacionales o domiciliadas
en paises o territorios de riesgo. €) Nombramiento de administrador ajeno a los participes o
promotores de la sociedad si manifiestamente desconoce la actividad y objeto de la empresa.
f) Persona que regularmente aparece en constituciones de empresas que de inmediato pasan a
otra persona». Acerca de la utilizacion de testaferros y la ocultacion del cliente real, asimismo,
HUERTA VIESCA, M. L. (2010). Practica y critica de las obligaciones de las entidades de
crédito respecto de sus clientes en prevencion del blanqueo de capitales. Revista de Derecho
bancario y bursdtil, nam. 117, 2010, 117-140, 134.

16 Cfr. articulo 3 y sigs. Ley 10/2010.

Revista Critica de Derecho Inmobiliario, N.® 768, pags. 1789 a 1844 1829



Luis Hernando Cebrid

17 Cfr., articulo 7 de la Ley 7/2012, de 29 de octubre, de modificacion de la normativa
tributaria y presupuestaria y de adecuacion de la normativa financiera para la intensificacion
de las actuaciones en la prevencion y la lucha contra el fraude.

18 Se refiere asi a este sistema, basado en riesgos e indicios, como una «autorregulacion
regulada», JIMENEZ GARCIA, F. (2015). La prevencion y la lucha contra el blanqueo
de capitales y la corrupcion: interacciones evolutivas en un derecho internacional global.
Granada: Comares, 198 y sigs. Alude, por su parte, a un «principio de colaboracion acti-
va», D’INNOCENZO, S. (2014). Le funzioni della normativa antiriciclaggio in rapporto
all’efficienza e alla stabilita del sistema finanziario e all’abbassamento della rischiosita sisté-
mica. Rivista Banca Impresa Societa, nam. 3, 2014, 423-454, 445.

9 Articulo 31 de la Ley 10/2010, en relacion con las medidas de trasparencia en las
relaciones con los clientes, contenidas en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos financieros y
por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE y su Reglamento
(UE) nam. 600/2014, por el que se modifica el Reglamento (UE) nim. 648/2012.

2 Sobre la extension de las obligaciones derivadas de la diligencia debida a las denomi-
nadas «entidades pantalla», en particular a las creadas como sucursales o filiales de bancos
en territorios off-shore, como «bancos pantalla», IMENEZ GARCIA, F., cit., 220-2.

21 ANEXO 1III de la Directiva (UE) 2015/849, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de mayo de 2015.

22 El Grupo de Accion Financiera es una institucion intergubernamental creada por el G8,
que ha dictado diferentes recomendaciones, las primeras en su version original de 1990, y
posteriormente revisadas en 1996, 2001 y 2003, que han influido de forma significativa sobre
las Directivas comunitarias en la prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion
del terrorismo.

2 Propuesta de Directiva hecha en Estrasburgo, 5.7.2016 COM(2016) 450 final 2016/0208
(COD).

Y todo ello con remision al Reglamento Delegado (UE) 2016/1675 de la Comision, de 14
de julio de 2016, por el que se completa la Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo
y del Consejo identificando los terceros paises de alto riesgo con deficiencias estratégicas.

% Que por otro lado, tiene un caracter mutable, como bien manifiesta HUERTA VIESCA,
M. L, cit., 140.

% Esta cuestion tiene reflejo en el apartado tercero del articulo 22 de la Directiva 2013/34/
UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los estados finan-
cieros anuales, los estados financieros consolidados y otros informes afines de ciertos tipos
de empresas, por la que se modifica la Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo y se derogan las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE del Consejo, en relacion con
la necesaria acumulacion, a «los derechos de voto, de nombramiento o de revocacion de la
sociedad matriz», de «los derechos de cualquier otra empresa filial y los de las personas
que obren en su propio nombre, pero por cuenta de la sociedad matriz o de cualquier otra
empresa filial»; y, de otro lado, dentro del complejo entramado de acumulaciones y deduc-
ciones, su apartado cuarto obliga a descontar tanto las acciones o participaciones «de las que
se ostente la titularidad en garantfa, siempre que estos derechos se ejerzan con arreglo a las
instrucciones recibidas», como «en relacion con una operacion corriente de sus actividades
en materia de préstamos, siempre que los derechos de voto se ejerzan en interés de quien
ofrezca la garantia».

2" Articulo 4.2 a) de la Ley 10/2010, en relacion con «la persona o personas fisicas por
cuya cuenta se pretenda establecer una relacion de negocios o intervenir en cualesquiera
operaciones».

28 En tal sentido, alude también a situaciones de control indirecto, a través de una cadena
de sociedades o estructuras juridicas interpuestas, y a la posibilidad de difuminar la titulari-
dad real a través de la intervencion de mandatarios verbales o de administradores personas
juridicas que intervengan mediante una persona fisica, ESPINOSA INFANTE, J. M. (2012).
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La prevencion del blanqueo de capitales en el dmbito notarial. Madrid: Dykinson, 238-241.
En términos similares, HUERTA VIESCA, M. 1., cit., 140.

2 El Anexo tercero de la Directiva (UE) 2015/849, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 20 de mayo de 2015, sefiala, en este sentido, las personas o estructuras juridicas que cons-
tituyen vehiculos de gestion del patrimonio personal, sociedades con accionistas nominales o
acciones al portador y estructuras de propiedad de la empresa poco habituales o excesivamente
complejas, habida cuenta de la naturaleza de sus actividades. También acerca de estructuras
de propiedad no transparente, como empresas off-shore, radicadas en paraisos fiscales o en
paises con secreto bancario estricto, que permiten la colocacion, el oscurecimiento y la inte-
gracion de fondos provenientes del blanqueo de capitales o de la financiacion del terrorismo,
SANCHEZ MARTIN, M. A. (2017). Tratado sistematizado de prevencion del blanqueo de
capitales para profesionales. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi, 39.

% En este punto, con caracter general, véase que, tras la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo,
el apartado cuarto del articulo 236 de esta Ley, a falta de delegacion permanente de facultades
del Consejo, extiende los deberes y la responsabilidad propios de los administradores a la
persona «que tenga atribuidas facultades de més alta direccion de la sociedad», «cualquiera
que sea su denominacion». Respecto de tal extension, con referencia a los altos cargos de
la «alta direccion», esto es, a los directivos y ejecutivos y su actuacion como apoderados
generales de la sociedad, GRIMALDOS GARCIA, M. 1. (2015). Presupuestos y extension
subjetiva de la responsabilidad. Solidaridad: articulos 236 y 237. Otras acciones por infraccion
del deber de lealtad: articulos 227.2 y 232. En Hernando Cebria, L. (coord.). Régimen de
deberes y responsabilidad de los administradores en las sociedades de capital: adaptado a
la modificacion de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo.
Madrid: Bosch (307-364), 328-329.

31 Las relaciones entre las entidades financieras y las entidades de pago, en relaciéon con
el cumplimento de las medidas de diligencia exigidas a las primeras en materia de prevencion
del blanqueo de capitales, ha dado lugar a dos sentencias del Tribunal Supremo, contrapuestas
en consideracion a las circunstancias concurrentes, y basadas en actuaciones realizadas en
competencia desleal. En la primera, de 5 de octubre de 2016 (nim. 597), la Sala de lo Civil
del Alto Tribunal, en la reclamacion de Money Exchange, S.A., contra el Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., por la obstaculizacion de la actividad de compraventa de divisas
y transferencias internacionales mediante la cancelacion unilateral de sus cuentas bancarias,
desestimo la pretension. La resolucion, en atencion a la inclusion de las medidas de diligencia
reforzada llevada a cabo por el articulo 11 de la Ley 10/2010 respecto del envio de dinero
a otros Estados, concluye que no basta con la existencia de un riesgo genérico, y que es ne-
cesario que se aprecien hechos y vinculos concretos y proporcionados que informen sobre la
existencia de un riesgo de blanqueo de capitales o de financiacion del terrorismo. Con base
en tales considerandos concluye que la cancelacion de las cuentas no se hallaba suficiente-
mente justificada, ya que en la consulta de registros incorrectos o la falta de identificacion
de la persona que realizaba el ingreso en la cuenta era atribuible a los empleados de BBVA,
dentro de su deber de diligencia, y confirma la existencia de un acto de competencia desleal
entre las dos entidades, que ademés compiten en el mismo sector del mercado, esto es, en el
de las transferencias internacionales.

Apenas unos dias después, en una segunda sentencia, de 7 de octubre de 2016 (ntim. 611),
el Tribunal Supremo, en la reclamacion Money Express Transfer, S.A. contra el BBVA y otras
entidades financieras, resuelve la cuestion en favor del BBVA. Presentado el recurso por este
altimo en términos similares, sin embargo, reconoce que, a diferencia del caso anterior, en el
proceso quedaron constatadas numerosas irregularidades en el envio de fondos por la entidad
de pago, que constituian indicios de actividad de blanqueo de capitales y que autorizaron al
BBVA a abstenerse de mantener relaciones de negocio con tal entidad. A este objeto y frente
a las pretensiones de tutela de la libre competencia y los derechos fundamentales, considera
el Tribunal que la cancelacion de las cuentas constituye una medida proporcionada, pues no
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existe constancia de que puedan adoptarse otras medidas menos restrictivas que logren el
mismo nivel de proteccion que la finalizacion de la relacion de negocio, habida cuenta de la
gravedad y caracteristicas de los indicios de blanqueo de capitales.

Esta tension entre la regulacion preventiva del blanqueo de capitales y los derechos fun-
damentales, ya tuvo un precedente judicial en la Sentencia del Tribunal de Justicia Europeo
de 26 de junio de 2007 (asunto C-305/05), en una cuestion prejudicial planteada a raiz de
las reclamaciones de distintos consejos de Colegios profesionales de Abogados, en relacion
con la vulneracion injustificada por esta regulacion de los principios de secreto profesional e
independencia de los abogados. Considerd entonces el Tribunal de Justicia, en lo que atafie
a la informacion que reciban de sus clientes u obtengan sobre él cuando se trate de asistir
a sus clientes en la concepcion o realizacion de las transacciones, esencialmente de orden
financiero e inmobiliario, que los abogados quedan sujetos a las obligaciones de informacion y
de cooperacion con las autoridades de prevencion. Por el contrario, cuando se trate de asuntos
relativos a la determinacion de la posicion juridica en favor de su cliente o de desempefiar su
mision de defender o representar a dicho cliente en procesos judiciales o en relacion con ellos,
se ha de mantener el principio de secreto profesional en aplicacion del derecho fundamental
a un «proceso justo». Sobre estas cuestiones también SANCHEZ STEWART, N. (2016).
Secreto profesional, asesoramiento juridico y prevencion del blanqueo de capitales. En: C.
Almagro Martin (dir.). Estudios sobre control del fraude fiscal y prevencion del blanqueo de
capitales. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi (105-122), 115 y sigs., con particular referencia,
en el ambito europeo, a la sentencia del Tribunal Europeo de Derechos Humanos de 6 de
diciembre de 2012 en el caso Michaud contra Francia y a la admisibilidad de un filtro desde
los drganos colegiales centrales de prevencion. Asimismo, la consagracion del solicitor/client
privilege queda reconocida en la sentencia de 13 de febrero de 2015 por la Corte Suprema
de Canadi, que excluye que los abogados, por esta via, pasen a convertirse en una suerte
de «agentes del Estado»; de este modo, no quedan sujetos a las obligaciones derivadas del
blanqueo de capitales, sin perjuicio del cumplimiento de sus obligaciones deontoldgicas. Entre
la doctrina francesa, al respecto, MET-DOMESTICI, A. (2015). Le cadre juridique de la lutte
contre le blanchiment d’argent dans 1’Union européenne, Revue de I’Union Européenne, nim.
587, 217-230, 221-223, y, respecto de los auditores, ANDRE, C. (2011). Regards critiques
sur le dispositif de lutte contre le blanchiment de capitaux: les obligations de vigilance et
de déclaration des proffessionnels de I’expertise comptable et du commissariat aux comptes.
Revue internationale de droit économique, vol. 25, ntim. 1, 75-112.

Pero trasladado al caso de la relaciones entre las entidades financieras y las entidades
de pago, el Tribunal de Justicia de la Unidn Europea, en sentencia de 10 de marzo de 2016
(C-235/14), en el procedimiento entre Safe Interenvios, S.A. y Liberbank, S.A., Banco de
Sabadell, S.A., y, de nuevo, el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., también se ha ocupado
de esta materia y, en resumidas cuentas, considera que las entidades financieras no pueden
socavar la funcidon de supervision que las autoridades competentes sobre los servicios de pago,
si bien si pueden, como sujetos obligados por la normativa de prevencion, tener en cuenta las
medidas de diligencia debida aplicadas por una entidad de pago con respecto a sus propios
clientes. Por consiguiente, pueden aplicar todas las medidas de diligencia debida que reclama
esta regulacion si existen sospechas de blanqueo de capitales o de financiacion del terrorismo.

32 El articulo 33 del Reglamento de la Ley 10/2010 recoge el contenido minimo que ha de
reflejar este manual de prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo.

3 Considerandos 19 y 20 de la exposicion de la propuesta de Directiva de 5 de julio
de 2016.

3 Directiva 2011/16/UE del Consejo, de 15 de febrero de 2011, relativa a la cooperacion
administrativa en el ambito de la fiscalidad y por la que se deroga la Directiva 77/799/CEE.
Téngase en cuenta, a estos efectos, la sentencia del Tribunal de Justicia de la Union Europea
en el caso Jyske Bank Gibraltar Ltd contra la Administracion del Estado espafiola de 25 de
abril de 2013 (C-212/2011) sobre la admisibilidad y proporcionalidad de medidas que permitan
al Estado miembro afectado controlar y suspender efectivamente las transacciones financieras
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sospechosas realizadas por las entidades de crédito que prestan sus servicios en el territorio
nacional y, en su caso, perseguir y sancionar a los responsables, a falta de otros mecanismos
eficaces de cooperacion plena y completa entre las unidades de informacion financiera.

3 Articulo 9.1. parr. 2.° del Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo.

% A este aspecto se referia ya el articulo 18 (1.a.i.) del Convenio internacional para la
represion de la financiacion del terrorismo, aprobado por la Asamblea General de Naciones
Unidas en su resoluciéon A/RES/54/109 de 9 de diciembre de 1999, abierta a la firma el 10
de enero de 2000, y que fue ratificado por Espafia con publicacion en el «BOE» nim. 123,
de 23 de mayo de 2002, paginas 18361 a 18369. En concreto, alude esta norma a la adop-
cion de medidas por los Estados miembro para exigir a las instituciones financieras, cuando
sea necesario, la adopcion de medidas para verificar la existencia juridica y la estructura del
cliente persona juridica mediante la obtencion, a través de un registro pablico, del cliente o
de ambos, de prueba de la constitucion de la sociedad, incluida informacion sobre el nombre
del cliente, su forma juridica, su domicilio, sus directores y las disposiciones relativas a la
facultad de la persona juridica para contraer obligaciones. En igual sentido, anade la imposicion
a estas entidades de la obligacion de «reportar con prontitud a las autoridades competentes
toda transaccion compleja, de magnitud inusual y todas las pautas inusuales de transacciones
que no tengan, al parecer, una finalidad econdmica u obviamente licita, sin temor de asumir
responsabilidad penal o civil por quebrantar alguna restriccion en materia de divulgacion
de informacidn, si reportan sus sospechas de buena fe». Asimismo, respecto de la Directiva
de prevencion, también apunta a la comunicacion de «buena fe» a la unidad de inteligencia
financiera, aun cuando la actividad delictiva subyacente no se conozca de forma precisa y
la actividad ilegal no llegue a concretarse, DE ANDRES PEREZ, S. (2016). Principales no-
vedades de la cuarta directiva sobre prevencion del blanqueo de capitales y financiacion del
terrorismo. En: C. Almagro Martin (dir.). Estudios sobre control del fraude fiscal y prevencion
del blanqueo de capitales. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi (213-226), 221.

37 Cfr., articulo 17 de la Ley 10/2010, respecto del examen especial, y articulo 18 respecto
de la comunicacion por indicio.

¥ Cfr., articulos 6.3 y 9.5 del Reglamento de la Ley 10/2010.

¥ Junto con esto es necesario, ademés de la identificacion de la persona fisica representante
de la sociedad, los documentos que identifican a la persona juridica, como son la escritura de
constitucion y, en su caso, la escritura que contenga el nombramiento del representante como
administrador. Cfr., articulo 6 del Reglamento sobre los documentos fehacientes a efectos
de identificacion formal.

4 Sobre la constancia del acta de titularidad real en un instrumento pablico distinto,
ESPINOSA INFANTE, J. M., cit., 247.

4 Asimismo, ESPINOSA INFANTE, J.M., cit., 253.

# Tgualmente, en relacion con el posterior acceso a esta informacién, aun cuando no
medie sospecha alguna del blanqueo de capitales o de financiacion del terrorismo por estas
entidades, KRAIS, J., cit., 255.

4 En relacion con el fendmeno de la representacion indirecta, en estos supuestos, GAR-
CIA-CRUCES, J. A. (2010). Administradores sociales y administradores de hecho. En J.C.
Saenz Garcia de Albizu et al. (coords.). Estudios de derecho mercantil: En memoria del
Profesor Anibal Sdnchez Andrés. Cizur Menor (Pamplona): Civitas-Thomson Reuters (527-
561), 532.

* En este punto véase la Orden EHA/2963/2005, de 20 de septiembre, reguladora del
Organo Centralizado de Prevencion en materia de blanqueo de capitales en el Consejo General
del Notariado y, en relacion con ella, la Orden EHA/114/2008, de 29 de enero, reguladora
del cumplimiento de determinadas obligaciones de los notarios en el ambito de la prevencion
del blanqueo de capitales.

4 La «Base de Datos de Titular Real» fue creada por acuerdo del Consejo General del
Notariado de fecha 24 de marzo de 2012 (publicado en el BOE de 28 de abril), tras haber
sido sometida con caracter previo al informe de la Agencia Espanola de Proteccion de Datos,
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siendo su responsable el Organo de Prevencion (OCP) del Consejo General del Notariado.
Tras su entrada en funcionamiento en el afio 2014, recoge toda la informacion existente en
el Indice Unico Informatizado referida a titularidades reales que proviene de los documentos
autorizados o intervenidos por los notarios y de las manifestaciones que estos recogen. Sobre
su funcionamiento, RIVAS RUIZ, A. (2014). La base de datos de titularidad real. El Nota-
rio del siglo XXI, nim. 56, 2014, y «Conocer al titular real de las sociedades para evitar el
fraude», Escritura piblica, ntm. 99, 2016, 22-25.

4 Cfr., articulo 8.3 de la Ley 10/2010 y articulos 9.2 y 9.6 y 19 del Real Decreto 304/2014,
que hay que poner en relacion con el articulo 30 de la Directiva (UE) 2015/849, del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015.

47 Vide 1a Seccion 3.* del Capitulo V (arts. 50 y sigs.) del Real Decreto 304/2014, de 5 de
mayo, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del
blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo. Asimismo, la Orden ECC/2503/2014,
de 29 de diciembre, del Ministerio de Economia y Competitividad, publicada en el BOE, el 31
de diciembre de 2014, que procede a la creacion del «Fichero de Titularidades Financieras»;
la Instruccion de 19 de diciembre de 2014, de la Secretaria de Estado de Economia y Apoyo
a la Empresa, por la que se establecen los datos de identificacion adicionales que deben ser
declarados por las entidades de crédito al Fichero de Titularidades Financieras, a fin de la
adecuada identificacion de intervinientes, cuentas y depdsitos; la Orden ECC/2314/2015, de
20 de octubre, para la entrada en funcionamiento del Fichero de Titularidades Financieras el
dfa 6 de mayo de 2016; y la Instruccion de 2 de julio de 2015, de la Secretaria de Estado
de Economia y Apoyo a la Empresa, por la que se establecen los requisitos minimos que
deben cumplir las solicitudes de datos del Fichero de Titularidades Financieras, efectuadas a
través de los puntos Gnicos de acceso. Sobre la evolucion normativa respecto de los ficheros
de titularidades financieras, con mayor detenimiento, JIMENEZ GARCIA, F., cit., 210-220;
y también en relacion con los informes de inteligencia financiera que el SEPBLAC remite al
Ministerio Fiscal o a los 6rganos judiciales, policiales o administrativos, FABRA VALLS,
M. (2015). Otras disposiciones. En: C. Vidales Rodriguez (dir.)/ M. Fabra Valls (coord.).
Régimen juridico de la prevencion y represion del blanqueo de capitales. Valencia: Tirant
lo Blanch (239-263), 256-263.

“ La necesidad de verificar las relaciones con personas que desempehan o han desem-
pehado funciones piblicas importantes en el medio politico, maxime si proceden de paises
donde esta extendida la corrupcion, y con altos cargos de organizaciones internacionales, por
los riesgos, tanto juridicos como de reputacion, a los que puede exponer al sector financiero,
es destacada por el considerando 32 de la Directiva (UE) 2015/849 (32), lo cual lleva a que
su articulo 22 introduzca especificas medidas de diligencia en estos casos.

4 En este sentido, se ha de tener presente la Orden ECC/2402/2015, de 11 de noviembre,
por la que se crea el Organo Centralizado de Prevencion del blanqueo de capitales y de la
financiacion del terrorismo del Colegio de Registradores de la Propiedad, Mercantiles y de
Bienes Muebles.

3 En particular, respecto de las medidas restrictivas y sanciones financieras internacio-
nales, dentro del marco comunitario o adoptadas por el Consejo de Ministros, el articulo 12
de la Orden ECC/2402/2015 establece la constancia registral, mediante nota al margen de
la inscripcion de dominio, de las prohibiciones de disponer que afecten a bienes muebles e
inmuebles. La nota, a su vez, hara mencion de su origen y contenido, que se mantendra hasta
la desaparicion del titular registral del listado correspondiente.

! Considerando 15 de la Propuesta de Directiva de 5 de julio de 2016. Y esta misma
orientacion es mantenida en la Posicion de negociacion del Consejo sobre el proyecto de
Directiva relativa a la prevencion del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo,
cuando apunta que la Comision ha de gozar de las competencias de ejecucion necesarias para
abordar estas cuestiones técnicas y operativas. Véase, asimismo, el considerando 29(a) de la
version de Propuesta de 19 de diciembre de 2016 —COM(2016) 450 final—. Todo ello se
ha de poner en relacion con el Reglamento (UE) nam. 182/2011 del Parlamento Europeo y
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del Consejo, de 16 de febrero de 2011, por el que se establecen las normas y los principios
generales relativos a las modalidades de control por parte de los Estados miembros del ejer-
cicio de las competencias de ejecucion de la Comision.

52 Directiva 2012/17/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de junio de 2012,
por la que se modifican la Directiva 89/666/CEE del Consejo y las Directivas 2005/56/CE y
2009/101/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, en lo que respecta a la interconexion
de los registros centrales, mercantiles y de sociedades; y el Reglamento de Ejecucion (UE)
2015/884 de la Comision, de 8 de junio de 2015, por el que se establecen especificaciones y
procedimientos técnicos necesarios para el sistema de interconexion de registros establecido
por la Directiva 2009/101/CE del Parlamento Europeo y del Consejo. En el plano nacional
esta normativa se ha traducido en la incorporacion de un apartado quinto al articulo 17.5 del
Codigo de Comercio, mediante la disposicion final primera de la Ley 19/2015, de 13 de julio, de
medidas de reforma administrativa en el ambito de la Administracion de Justicia y del Registro
Civil, en relacion con «la obtencidon de informacion sobre las indicaciones referentes a nombre
y forma juridica de la sociedad, su domicilio social, el Estado miembro en el que estuviera
registrada y su nimero de registro», y en la instruccion de 9 de mayo de 2017, de la Direccion
General de los Registros y del Notariado, sobre interconexion de los registros mercantiles.

3 Delaware State Senate, 149th General Assembly, Senate Bill nim. 69, «An Act to
Amend Title 8 of the Delaware Code relating to the General Corporation Law».

3+ Sobre estas cuestiones, in extenso, FABRA VALLS, M. (2015). El control interno. En:
C. Vidales Rodriguez (dir.)/ M. Fabra Valls (coord.). Régimen juridico de la prevencion y
represion del blanqueo de capitales. Valencia: Tirant lo Blanch (149-201), 181-201; y PENA
ZAFRA, M. (2016). Vinculacion entre proteccion de datos de caracter personal y prevencion
de blanqueo de capitales. En: C. Almagro Martin (dir.). Estudios sobre control del fraude
fiscal y prevencion del blanqueo de capitales. Cizur Menor (Navarra): Aranzadi (227-240).

% Cfr., articulo 9 de la Ley Organica 15/1999, de 13 de diciembre, de protecciéon de
datos de caracter personal.

% Cfr., considerandos 24 y 41 a 43 de la Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 20 de mayo de 2015, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema
financiero para el blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo.

57 Cfr., articulo 60 del Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de
la financiacion del terrorismo, en relacion con la utilizacion de datos y el nivel de seguridad
en los tratamientos de caricter personal.

3% En el mismo sentido, el articulo 11 de la Orden ECC/2402/2015, de 11 de noviembre,
por la que se crea el Organo Centralizado de Prevencion del blanqueo de capitales y de la
financiacion del terrorismo del Colegio de Registradores de la Propiedad, Mercantiles y de
Bienes Muebles, mantiene una regla de confidencialidad de los registradores y los miembros
del organo centralizado de prevencidon respecto del suministro de informacion al Servicio
Ejecutivo de la Comision y sobre la realizacion de una comunicacion de operativa sospechosa
o de un proceso de examen especial.

% La necesidad de unas reglas claras y precisas sobre el alcance y la aplicacion de las
medidas para la proteccion de datos de caracter personal y las garantfas minimas de los afecta-
dos para proteger su derecho fundamental a la intimidad y a la vida privada contra los riesgos
de abuso y utilizacion o acceso ilicito de estas informaciones, es expresamente reconocida
por el Tribunal de Justicia de la Union Europea en sentencia de 8 de abril de 2014 (En los
asuntos acumulados C-293/12 y C-594/12) que declara la invalidez de la Directiva 2006/24/
CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de marzo de 2006, sobre la conservacion
de datos generados o tratados en relacion con la prestacion de servicios de comunicaciones
electronicas de acceso piblico o de redes pablicas de comunicaciones; y de 6 de octubre de
2015 (asunto C-362/14), en las transferencias de datos personales a paises terceros.

% Considerandos 16 y 31 de la Propuesta de Directiva de 5 de julio de 2016, que se ha de
cohonestar con el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de
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abril de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de
datos personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/
CE (Reglamento general de proteccion de datos) y la Directiva (UE) 2016/680 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 27 de abril de 2016, relativa a la proteccion de las personas fisicas
en lo que respecta al tratamiento de datos personales por parte de las autoridades competentes
para fines de prevencion, investigacion, deteccidon o enjuiciamiento de infracciones penales o
de ejecucion de sanciones penales, y a la libre circulacion de dichos datos.

61 Para ello, el considerando 46 de la Directiva (UE) 2015/849 exige que la imposicion de
excepciones y restricciones a este derecho se ajuste a «las normas establecidas en el articulo 13
de la Directiva 95/46/CE y, cuando corresponda, con las establecidas en el articulo 20 del
Reglamento (CE) no 45/2001. El interesado tiene derecho a pedir que una de las autoridades
de control a que se refiere el articulo 28 de la Directiva 95/46/CE o, cuando corresponda, el
supervisor europeo de proteccion de datos, verifique la licitud del tratamiento, y a interponer
el recurso judicial a que se refiere el articulo 22 de dicha Directiva. La autoridad de control
a que se refiere el articulo 28 de la Directiva 95/46/CE puede actuar también de oficio.
Sin perjuicio de las restricciones del derecho de acceso, la autoridad de control debe poder
informar al interesado de que ha realizado todas las verificaciones necesarias y del resultado
de las mismas en lo que respecta a la licitud del tratamiento en cuestion».

2 Cfr., articulo 86 del Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al
tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos, y por el que se deroga
la Directiva 95/46/CE, con aplicacion a partir del 25 de mayo de 2018. Asi, su considerando
19 reconoce que los Estados miembro deben tener la posibilidad de mantener o introducir
disposiciones mas especificas para adaptar su aplicacion y, en condiciones especificas, de
limitar determinadas obligaciones y derechos, siempre que dicha limitacion sea una medida
necesaria y proporcionada en una sociedad democratica para proteger intereses especificos
importantes, entre ellos la seguridad ptblica y la prevencion, lo cual resulta de aplicacion en
el marco de la lucha contra el blanqueo de capitales.

% Articulo 30.6 y considerando 16 de la Directiva 2015/849.

6 Sobre la legitimacion de acceso a las personas que puedan demostrar un interés legitimo
respecto del nombre, mes y afio de nacimiento, pafs de residencia y la naturaleza y extension
del interés del titular real en la entidad o el patrimonio separado, véase la modificacion en los
articulos 30, apartado 5, y 31, apartado 4 de la Directiva. Al respecto apunta DE ANDRES
PEREZ, S., cit., 221, que ello conllevara la necesidad de otorgar nuevas actas de titularidad
real, pues las anteriores tan solo hacen referencia a la identificacion del titular real y a su
namero de identidad o pasaporte. Otra opcidn, acogida por el Reino Unido, es la de permitir
el libre acceso al Registro, pero restringir a determinados supuestos la informacion relativa
al domicilio y otros datos de caracter personal del beneficiario, y excluir su difusion cuando
el beneficiario pueda acreditar un serio riesgo de violencia o intimidacion, tal y como apunta
NOUGAYREDE, D., cit., 430.

% Como bien advierte MULLER, N. (2017). Das Geldwischeregister nach Articulo 30
und 31 der Vierten Geldwiascherichtlinie und seine Vereinbarkeit mit der Rechtsprechung des
EuGH zur Vorratsdatenspeicherung. Zeitschrift fiir die gesamte Strafrechtswissenschaft, vol.
128, nim. 4, 1021-1088, 1036 y 1081-2, el problema es especialmente relevante cuando la
informacion es utilizada para otros fines, puesto que una reclamacion de danos no impedira
que los datos ya sean de conocimiento piiblico; ademas se ha de tener presente el relevante
valor econdmico que puede incorporar esta informacion, y que puede no verse adecuadamente
compensado, por lo que critica la falta de prevision sancionadora en caso su utilizacion abu-
siva, especialmente cuando se trate de su transferencia a terceros paises fuera de la Union.

% También con referencia a las «sociedades buzdn» (Briefkastenfirmen), para ocultar al
verdadero titular o beneficiario, MULLER, N., cit., 1021.

7 Mantiene una vision critica acerca de este concepto abstracto o indeterminado, MU-
LLER, N., cit., 1026 y 1068-9, en relacion con el acceso de los medios de comunicacion
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y las cuestiones que afecten al orden pablico y al ambito de la investigacion penal. Quiza,
desde la perspectiva societaria, se pueda hacer un paralelismo respecto de la legitimacion
por los terceros para la impugnacion de los acuerdos sociales del articulo 206.1 de la Ley de
sociedades de capital. Al respecto, ademas de situaciones relativas a su participacion en la
empresa o en el funcionamiento de los 6rganos sociales, o a sus derechos sobre las acciones
o participaciones, sobre la necesidad de la acreditacion de su legitimo interés en relacion con
un eventual perjuicio patrimonial o respecto de sus derechos personales o sociales, por todos,
con la doctrina alli citada, BAENA BAENA, P.J. (2016). Legitimacion activa y pasiva para
la impugnacion de acuerdos sociales [articulos 206.1, 2 y 3, 251.1 y 495.2.b) LSC]. Junta
General y Consejo de Administracion de la Sociedad cotizada. 1. Cizur Menor (Navarra):
Thomson Reuters-Aranzadi (533-573), 557.

% Tgualmente, acerca de estas cuestiones, DE ANDRES PEREZ, S., cir., 222-3, quien
critica el acceso ilimitado al Registro para las entidades financieras y de crédito.

% Considerando 29 de la Propuesta de Directiva de 5 de julio de 2016. Con todo, acerca
de los problemas que genera la necesidad de determinar la evidencia de estos riesgos, MU-
LLER, N., ciz., 1028.

" En el caso aleman, también con referencia a las limitaciones de acceso en otros Regis-
tros de la propiedad (tanto sobre bienes inmuebles, como sobre bienes muebles), MULLER,
N., cit., 1072 y 1076.

"' Articulo 3.6 de la Directiva. Al respecto contrastese también con el Reglamento De-
legado (UE) 2016/1675 de la Comision, de 14 de julio de 2016, por el que se completa la
Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, mediante la identificacion
de los terceros paises de alto riesgo con deficiencias estratégicas.

2 Articulo 9.4 del Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el que se aprueba el Re-
glamento de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del blanqueo de capitales y de la
financiacion del terrorismo.

7 Cfr., articulo 15 respecto de los clientes susceptibles de aplicacion de medidas simpli-
ficadas de diligencia debida.

™ Cfr., articulo 125 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (TRLMYV) y articulo 23
Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en relacion con los requisitos de transparencia relativos
a la informacion sobre los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado de la Unidén Europea. Con diferentes
consideraciones sobre el control de situaciones de disociacion entre el derecho de voto y la
titularidad de la accion en el mercado de valores, FERNANDEZ DEL POZO, L. (2013). Los
problemas societarios y de gobierno corporativo del llamado «voto vacio» («empty voting»).
Revista de Derecho mercantil, ntm. 289, 153-214; y GIMENO RIBES, M., (2015). Derecho
de voto, interés social y estrategias en los mercados bursatiles: las situaciones de voto vacio.
La Ley Mercantil, nim. 13, 10-24.

> Acerca de estas exigencias de informacion BOLDO RODA, C. (2008). Algunas notas
acerca de la nueva regulacion de la informacion y publicidad de las participaciones signifi-
cativas en las sociedades anonimas cotizadas (Ejemplar dedicado a la nueva regulacion de
las OPAs). Noticias de la Union Europea, nim. 285, 21-32. Y con motivo de la Directiva
2013/50/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de octubre de 2013, que modi-
fica, entre otras, la Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo sobre la
armonizacion de los requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre los emisores
cuyos valores se admiten a negociacion en un mercado regulado, PLASENCIA VELASCO, R.
(2015). Novedades del régimen de notificacion de participaciones significativas en sociedades
cotizadas. Revista de Derecho del mercado de valores, nam. 17, 2015, 1-11, con referencia
a la inclusion de determinados instrumentos financieros con un efecto similar a la tenencia
de acciones y la exclusion, dentro de ciertos limites, de los derechos de voto mantenidos en
la cartera de negociacion y de los adquiridos con fines de estabilizacion.
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" Acerca de los Registros pablicos en el marco de los mercados de valores, véase el
articulo 238 del articulo 97 y sigs. del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

77 Més conocida como IBERCLEAR, la «Sociedad de Gestion de los Sistemas de Re-
gistro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. Unipersonal», constituida en virtud del
anterior articulo 44 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, tras la
reforma introducida por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero; actual articulo 97 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

8 Acerca de estas cuestiones y de la evoluciéon normativa en la materia, ESPIN GUTIE-
RREZ, C. (2016). El derecho a conocer datos de los accionistas de sociedades cotizadas.
En Junta General y Consejo de Administracion de la Sociedad cotizada. 1. Cizur Menor
(Navarra): Thomson Reuters-Aranzadi, 613-647; y anteriormente, ALONSO UREBA, A., y
GARCIMARTIN ALFEREZ, F./ PERDICES HUETOS, A./ GOMEZ-SANCHA TRUEBA,
1. (2010). Transparencia Accionarial y Buen Gobierno Corporativo, Madrid: Centro de Go-
bierno Corporativo.

" Cfr., articulo 8 TRLMV, e relacion con el art.2.1.a) y ¢) de la Ley 10/2010, de 28
de abril.

8 Sobre la calificacion como infracciones muy graves de aquellas que traen origen en
el incumplimiento de las obligaciones de transparencia e integridad del mercado, véase el
articulo 282 TRLMV.

81" Al respecto, véase el articulo 11.5 TRLMV, en relacion con la participacion o media-
cion, bien de una sociedad o agencia de valores, bien de una entidad de crédito. También se
ha de traer aqui, a efectos de la identificacion del titular real de las sociedades an6nimas no
cotizadas la Orden EHA/114/2008, de 29 de enero, reguladora de determinadas obligaciones
de los notarios en el ambito de la prevencion del blanqueo de capitales, en relacion con: la
constitucion, transmision o extincion de toda clase de derechos reales sobre bienes inmue-
bles o entidades comerciales; la creacion de sociedades, asociaciones, fundaciones, entidades
comerciales u otros tipos de estructuras analogas; los actos o negocios juridicos relativos al
funcionamiento o a la gestion de sociedades, asociaciones, fundaciones, entidades comercia-
les u otros tipos de estructuras analogas; y la compraventa de acciones, participaciones o de
cualesquiera otros valores negociables e instrumentos financieros.

82 Con todo, recuérdese que la Orden EHA/114/2008, de 29 de enero, reguladora del
cumplimiento de determinadas obligaciones de los notarios en el 4mbito de la prevencion
del blanqueo de capitales, en su articulo 1 incluye, entre los ambitos sometidos a las obli-
gaciones notariales de prevencion del blanqueo de capitales, la «compraventa de acciones,
participaciones o de cualesquiera otros valores negociables e instrumentos financieros»;
y también los «actos o negocios juridicos relativos al funcionamiento o a la gestion de
sociedades, asociaciones, fundaciones, entidades comerciales u otros tipos de estructuras
analogas».

8 Cfr., articulos 116 y 120 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Sobre los problemas
de falta de coincidencia de la titularidad real con los datos del libro registro de acciones y la
prevalencia del Derecho de sociedades sobre el régimen de los titulos-valor, y no obstante la
responsabilidad de los administradores e, incluso, la exceptio doli por las inexactitudes en el
libro registro, en particular cuando estos tengan un interés directo derivado de sus relaciones
con alguno de los grupos de socios, RECALDE CASTELLS, A. J. (2011). Los efectos de
la inscripcion en el libro registro de acciones nominativas. En: L. M. Piloneta Alonso/ M.
Iribarren Blanco, (coords.). Estudios de derecho mercantil en homenaje al profesor José
Maria Murioz Planas. Madrid: Civitas Thomson-Reuters (727-756), 733-5 y 747-9. Sobre
los supuestos de reconocimiento por la doctrina registral de legitimacion al socio no inscri-
to, FERRANDO VILLALBA, M. L. (2016). Caracterizacion juridica de las acciones y las
acciones y las participaciones sociales. Documentacion. Transmision. En: J. M. Embid Irujo
(dir.). Derecho de sociedades de capital: estudio de la Ley de sociedades de capital y de la
legislacion complementaria. Madrid: Marcial Pons (131-150), 138.
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84 Véase el apartado 7.36 del Informe de Evaluacion Mutua del Grupo de Accion Finan-
ciera FATF-GAFI, sobre las medidas contra el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo, de diciembre de 2014.

85 Para PERDICES HUETOS, A. (2010). Funciones de los registros de accionistas como
instrumentos de legitimacion y autenticacion en las relaciones emisor-inversor. En: Transpa-
rencia Accionarial y Buen Gobierno Corporativo. Madrid: Centro de Gobierno Corporativo
(25-55), 47, al menos en las sociedades cotizadas, la calificacion de sociedad «andnima» es
un anacronismo cuando no un sarcasmo, por lo que, en linea con otros ordenamientos, cabria
hablar, en todo caso, de sociedad «por acciones».

8 Vide articulo 106 LSC, en relacion con la documentacion de las transmisiones.

87 Vide articulo 109 LSC, respecto de la transmision forzosa de las participaciones sociales.

8 Nuestro Tribunal Supremo ha tenido oportunidad de pronunciarse en la sentencia de 19
de junio de 2012 (ntim. 998) acerca de la equivalencia formal y funcional de la intervencion
notarial extranjera, en el que el notario interviniente en una escritura pablica de compraventa
de un bien inmueble situado en Espafia era aleman, resolviendo la cuestion de forma favorable,
si bien con un voto particular relativo a las reglas de la tradicion aplicables en cada sistema.

8 A la luz de la Comunicacion OCP 3/2010, en principio y salvo en situaciones de riesgo,
ESPINOSA INFANTE, J. M., cit., 243-4, reconoce que basta con que el notario recoja la
declaracion efectuada por el representante, sin necesidad de exigencia de apoyo documental,
esto es, de prueba de certeza o realidad de la identificacion del titular real, como seria la
exhibicion del titulo formal que contenga el negocio juridico por el cual alcance tal condicion.

% Cfr., articulo 104 LSC.

o' Cfr., articulo 112 LSC.

%2 Asi, el articulo 123 del Reglamento del Registro Mercantil de 1956 regulaba las con-
diciones necesarias para la inscripcion de las participaciones sociales.

% Ley 19/1989, de 25 de julio, de reforma parcial y adaptacion de la legislacion mercan-
til a las Directivas de la Comunidad Econdmica Europea (CEE) en materia de Sociedades.

% Por todos, COZIAN, M., VIANDIER, A., y DEBOISSY, F. (2013). Droit des sociétés,
26 ed. Paris: LexisNexis, 561.

% Por todos, SPADA, P. (1994). La «legge Mancino» e la circolazione della ricchezza
imprenditoriale: forma degli atti e funzione di polizia. Rivista del diritto commerciale e del
diritto generale delle obbligazioni, nim. 92, 1994, 1, 283-295, 286; y FURGIUELE, L. (2013).
Trasferimento della partecipazione e legittimazione nelle societa di capitali. Milan: Giuffre,
77y sigs. Acerca de la distincion entre la eficacia del mero depdsito de la transmision frente
a la sociedad y la necesidad de inscripcion en el Registro de las empresas para su eficacia
frente a terceros, BARTALENA, A. (2011). Efficacia del trasferimento della partecipazione
nei contronti della societa, y MELI, V. (2011). Efficacia del trasferimento della partecipazione
nei contronti dei terzi, ambos en S.R.L. Commentario dedicato a Giuseppe B. Portale. Milan:
Giuffre (358-376).

% N. 310 «Norme per la trasparenza nella cessione di partecipazioni e nella composi-
zione della base sociale delle societa di capitali», que tuvo por finalidad la lucha contra el
blanqueo de capitales mediante la imposicion de reglas de transparencia a la transmision de
participaciones de las sociedades de responsabilidad limitada.

7 Entre otros, MARASA, G. (2009). Soppressione del libro dei soci nella s.r.l. e sue
conseguenze. Rivista di diritto civile, vol. 55, nim. 6, 647-662; y PETRELLI, G. (2009) La
soppressione del libro soci delle s.r.l. Le societa, ntm. 4, 425-236.

% Segtin la Ley de 23 de junio de 2017 para la transposicion de la cuarta Directiva co-
munitaria sobre blanqueo de capitales, publicada en el BOE alemén el dfa 24 de junio (Gesetz
zur Umsetzung der Vierten EU-Geldwdscherichtlinie, zur Ausfiihrung der EU-Geldtransferve-
rordnung und zur Neuorganisation der Zentralstelle fiir Finanztransaktionsuntersuchungen.
Vom 23.06.2017).

% El articulo 16 fue objeto de modificacion por la MoMiG de 2008, esto es, la Ley para
la modernizacion del derecho de las sociedades de responsabilidad limitada y para la lucha
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contra los abusos (Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von
Missbrdauchen de 23.10.2008, BGBI I, 2026), como consecuencia de la adaptacion al Dere-
cho aleméan de las recomendaciones del Grupo de Accion Financiera sobre el Blanqueo de
Capitales (GAFI) y la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26
de octubre de 2005, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el
blanqueo de capitales y para la financiacion del terrorismo en la Unidn Europea. Para ello
incorpora la necesidad de la inscripcion de la lista de socios en el Registro mercantil, tanto
frente a las sociedad como frente a los terceros de buena fe (Drittwirkung), si bien respecto
de estos Gltimos mediante un singular sistema de proteccion establecido en el apartado tercero
del articulo 16 de la GmbHG. Como sefialan BAUMBACH, A./ HUECK, A. et al. (2013).
Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrdnkter Haftung. 20 ed. Munich: C.H. Beck,
§ 16 apartado 1; y HEIDINGER, A. (2015). Miinchener Kommentar zum Gesetz betreffend
die Gesellschaften mit beschrdnkter Haftung (GmbHG). 11. Munich: C.H. Beck, § 16, es
apartados 12 a 15, la reforma trata de establecer un régimen de transparencia que evite situa-
ciones de abuso y utilizacion fraudulenta de la transmision inter privatos de participaciones
sociales. También BAYER, W. (2012). Rechtsstellung bei Wechsel der Gesellschafter, en
M. LUTTER/ P. HOMMELHOFF et al. GMBH-Gesetz: Kommentar. 18.* ed. Colonia: Dr.
Otto Schmidt (570-617), § 16 apartado 3, 583, consideran que la reforma busca proteger a
los potenciales compradores de buena fe. Anaden REICHERT, J/WELLER, M.P. (2009).
Ubertragung und gutglaubiger Erwerb von GmbH-Geschiéftanteilen nach dem MoMiG. En W.
Goette/ M. Habersack (dirs.). Das Momig in Wissenschaft und Praxis. Colonia: RWS-Verl.
Kommunikationsforum (79-105), 79-80, que la reforma aumenta, en suma, la competitividad
de las sociedades limitadas alemanas.

190 Sobre el caracter de publicidad plena, esto es, de libre acceso al Registro, tanto en el
Reino Unido como en los Paises Bajos, y, en la misma linea, en Dinamarca y en Noruega,
NOUGAYREDE, D., cit., 428-9, lo cual contrasta con otras jurisdicciones tanto dependientes
de la Corona britanica, como dentro de los Estados Unidos de América. En concreto, acerca
de los problemas que genera para el abogado que en la prictica norteamericana tenga que
averiguar la identidad de los miembros de una Limited Liability Company, SHEPHERD,
K.L., cit., 99-102.

100 PERDICES HUETOS, A. (2000). EI libro de registro de socios: la legitimacion del
socio en las sociedades de capital. Madrid: Civitas, 205, justifica esta limitacion por la efi-
cacia estrictamente legitimadora que tiene el libro registro frente a la sociedad, por lo que
los terceros que pretendan la adquisicion de participaciones sociales no pueden gozar, por
esta via, de una proteccion especifica.

102 Sobre la inscripcion de las transmisiones y gravamenes de acciones y participacio-
nes sociales en el Registro de Bienes Muebles tuvo la ocasion de pronunciarse, de forma
contradictoria, la Direccion General de los Registros y del Notariado en dos resoluciones
dictadas en un corto espacio de tiempo. En la primera, de 12 de julio de 2002, el Centro
Directivo reconoci6 tal posibilidad con base en la promulgacion de la Ley 7/1998, de 13 de
abril, sobre condiciones generales de la contratacion, y de la Ley 28/1998, de 13 de julio,
de venta a plazos de bienes muebles, y por la vocacion «generalista» del Registro de Bienes
Muebles, salvo en el caso de la inscripcion de la titularidad y de las cargas y gravamenes
de las acciones representadas por medio de anotaciones en cuenta. Considerd, de una forma
un tanto controvertida, que tanto las acciones como las participaciones sociales tenfan un
caricter mobiliario, aunque no constaran entre los bienes enumerados en el articulo 335 del
Codigo Civil, y que, por lo tanto, eran susceptibles de identificacion, transmision y valoracion
econdmica. En consecuencia, para asegurar que la titularidad de las participaciones o acciones
transmitidas o gravadas o embargadas, pertenezcan al transmitente, al constituyente de la ga-
rantfa o al deudor embargado, establecio el deber de justificar tal circunstancia al registrador
de bienes muebles a través de la exhibicion de los titulos si las acciones fueran al portador
—no representadas en anotaciones en cuenta—, o bien mediante certificacion del drgano de
administracion de la sociedad en que asi se acredite, con referencia al correspondiente Libro,
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si fueran participaciones sociales o acciones nominativas. De este modo, permitia al titular
de los derechos gozar de los efectos de inoponibilidad, legitimacion y fe pablica registral.

Pero pronto el Centro Directivo modificd su postura y unos meses después, en resolucion
de 29 de enero de 2003, con fundamento en los articulos 16 y 22 del Cddigo de Comercio y en
los articulos 94, 114 y 175 del Reglamento del Registro Mercantil, considerd numerus clausus
los actos sujetos a inscripcion, y excluyd la constatacion y la proteccion sustantiva del trafico
juridico de las acciones o las participaciones en que se divide el capital social de las sociedades.
Exceptia de esta exclusion general aquellos actos relativos a la identificacion de los socios en
el momento inicial de la constitucion de la sociedad y en el caso de unipersonalidad sobreve-
nida o de cambio del socio Gnico. Considerd entonces que las acciones y las participaciones
sociales tienen un régimen de legitimacion y una ley de circulacion al margen del Registro
Mercantil y que no concurre el fundamento legal suficiente para procurar la inscripcion. Es més,
concluy6 la Resolucion que de lege ferenda no existen razones que aconsejen cambiar dicho
régimen toda vez que ello supondria para el adquirente la carga de examinar el contenido de los
asientos del Registro de Bienes Muebles. Con ser todo ello cierto, también se ha de reconocer,
como sefiala, CARRASCO PERERA, A. (2003). ;Es posible o necesaria la inscripcion en el
Registro de Bienes Muebles para la constitucion de prendas sobre acciones y participaciones
sociales? Revista Doctrinal Aranzadi Civil-Mercantil, nam. 6, BIB\2003\710, apartado 9, que
puede que los libros de registro de los socios y de las acciones nominativas no constituyan el
mecanismo Optimo para conferir seguridad a las transacciones, lo cual no obsta, sin embargo,
para reconocer que el legislador no ha optado por su acceso al Registro de Bienes Muebles.

193 Ya antes, por todos, GIRON TENA, J. (1971). Los cambios de socios en las sociedades
de personas. En Estudios juridicos en homenaje al profesor Garrigues. 1. Madrid: Tecnos (139-
166), 148; y PAZ-ARES RODRIGUEZ, J.C. (1993). La responsabilidad del socio colectivo.
Madrid: Civitas, 67 sigs. Vid., articulo 212.2 del Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil, que exige, ademas, la constancia
del otorgamiento del consentimiento de los demas socios colectivos en la escritura ptblica.

104 DE CARLOS BERTRAN, L. (1991). Responsabilidad de los socios y de los adminis-
tradores en la Agrupacion de Interés Econdmico. Revista de Derecho mercantil, nim. 201,
489-504, 495-6. Cfr., articulo 264 del Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento del Registro Mercantil.

15 Vide articulo 13 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. No obstante, la Resolucion de la Direc-
cion General de los Registros y del Notariado, a partir del régimen aplicable a estas sociedades,
en su Resolucion de 3 de diciembre de 1999, considerd que la exigencia del articulo 203 del
Reglamento del Registro Mercantil de una base escrita que sustente la declaracion de uniperso-
nalidad, tal como el libro de socios, una certificacion de su contenido o testimonio notarial del
mismo, puede ser integrada con una simple manifestacion al respecto por el sujeto que es a la
vez el socio y el administrador Gnico. Por lo tanto, no requiere un documento separado en que
el drgano de administracion certifique el contenido del libro-registro de socios, toda vez que la
manifestacion sobre el contenido del libro-registro la realiza en la propia escritura quien, como
administrador Gnico, es competente para su llevanza y custodia y tiene ademés concedida la
facultad certificante, y todo ello sin perjuicio de su especial régimen de responsabilidad como
administrador. También sobre la necesidad de certificacion del libro registro de socios, pero no
asi de los documentos auténticos donde conste el negocio juridico que dé lugar a la uniperso-
nalidad, a partir de la resolucion de la Direccion General de los registros y del Notariado de 9
de marzo de 2015 (nam. 3791), PASTOR SEMPERE, M. C. (2016). Sociedad unipersonal. En:
J. M. EMBID IRUIJO (dir.). Derecho de sociedades de capital: estudio de la Ley de sociedades
de capital y de la legislacion complementaria. Madrid: Marcial Pons (547-571), 560.

19 Bruselas, 9.4.2014, COM(2014) 212 final 2014/0120 (COD).

197 Vide articulo 8.3 de la Ley 2/2007, de 15 de marzo, de sociedades profesionales, que
exige que cualquier cambio de socios y administradores, asi como cualquier modificacion
del contrato social, deban constar en escritura piblica y ser igualmente objeto de inscripcion
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en el Registro Mercantil. Sobre este particular, la Direccion General de los Registros y del
Notariado se ha pronunciado en su resolucion de 13 de marzo de 2013 (nam. 3987), en un
supuesto de hecho en el que en la escritura notarial calificada solo incorporaba una elevacion
a pblico de una certificacion expedida por el secretario del Consejo de administracion con el
visto bueno del presidente de la sociedad andnima profesional en el que se certificaba la baja
de un socio y la incorporacion de otro con el caricter de socio profesional. Para el Centro
Directivo debe primar el caracter de socio profesional sobre cualquier otra consideracion. Por
ello, si la escritura presentada no cumple con el requisito de la expresion de las circunstancias
esenciales del negocio juridico que ha dado lugar al cambio de socio documentado (esto es,
no se identifican las transmisiones; sus elementos esenciales; las acciones transmitidas; el
consentimiento o no de los restantes socios; ni sus datos profesionales) no cabe proceder a
la inscripcion. A lo anterior habria que ahadir, con cardcter general, la expresion sobre el
cumplimiento de los requisitos del articulo 122 de la Ley de Sociedades de Capital, o, en
atencion al articulo 17 de la Ley 2/2007, la solicitud de anotacion en el Libro registro de la
sociedad en cuanto acciones necesariamente nominativas.

En todo caso, sobre el caricter meramente declarativo de la inscripcion en el Registro
Mercantil, si bien puede dar lugar a una causa de disolucion en el supuesto en el que no se
mantenga la proporcion legal de los socios profesionales respecto de los no profesionales,
MARTINEZ-MOYA FERNANDEZ, M. (2012). La transmision de la condicion de socio
profesional. En: M. Sanchez Ruiz (coord.). Las sociedades profesionales. Estudios sobre
la Ley 2/2007, de 15 de marzo. Madrid: Civitas Thomson Reuters (121-163), 123-4. Anade
ROMERO FERNANDEZ, J. A. (2009). Las sociedades profesionales de capitales. Madrid:
Marcial Pons, 50, ademas de la utilizacion de «portales de internet», que la inscripcion solo
aspira a mantener una permanente concordancia entre el contenido del Registro y la realidad
de la sociedad profesional, de modo que el Registrador Mercantil debe comunicar de oficio
la transmision al Registro de Sociedades profesionales, lo que puede tener incidencia sobre
la oportuna colegiacion profesional de estas sociedades.

198 Vide articulo 1.2 b), de la Ley 44/2015, de 14 de octubre, de Sociedades Laborales
y Participadas.

199 En tal sentido, el apartado tercero de su articulo 5 permite que los administradores no
hayan de recabar el acuerdo de la Junta General para formalizar la modificacion del articulo o
articulos de los estatutos a los que afecte, y los faculta para el otorgamiento de la pertinente
escritura pablica. Solucion destacada, con anterioridad, respecto del anterior régimen, por
ANDREU MARTI, M. M. (2014). Transmision de acciones y participaciones sociales en la
reforma propuesta de la Ley de Sociedades Laborales, CIRIEC - Esparia. Revista juridica de
economia social y cooperativa. nam. 25, 313-342, 325.

110 Ya antes FERNANDEZ LOZANO, J. L., Blanqueo de capitales: especial consideracion
de las obligaciones de los profesionales y empresarios que intervienen en el sector inmobiliario.
La notarta, nim. 16, 2005, 137-176.

' Véase, en este sentido, la resoluciéon de la Direcciéon General de los Registros y del
Notariado de 10 de septiembre de 2015 (nim. 10543), que, a la luz del articulo 314 de la
Ley de Sociedades de Capital, exige «la declaracion del érgano de administracion de que la
titularidad de las participaciones se ha hecho constar en el Libro registro de socios o de que
la titularidad de las acciones nominativas se ha hecho constar en el Libro registro de acciones
nominativas»; y el correlativo deber del notario, en virtud del articulo 173 del Reglamento
Notarial, de velar por que la escritura piiblica retina los requisitos legalmente establecidos
para provocar la modificacion de Registro, en este caso los taxativos que establece la Ley de
Sociedades de Capital para la inscripcion de la escritura de aumento de capital.

112 Cfr., articulos 22 y 23 del Codigo de Comercio.

113 Traido de los acuerdos del G20 en torno a la lucha contra los medios de financiacion
de operaciones ilicitas, especialmente por lo que se refiere al blanqueo de capitales y la pre-
vencion del terrorismo, en Espafa regula este Codigo LEI el Real Decreto-ley 14/2013, de 29
de noviembre, de medidas urgentes para la adaptacion del Derecho espanol a la normativa de
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supervision y solvencia de entidades financieras. A este objeto, toma como referente norma-
tivo el Reglamento 648/2012, de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursatiles,
a las entidades de contrapartida central y a los registros de operaciones, en relacion con la
identificacion de los intervinientes en un contrato de derivados para su inscripcion en los
registros de operaciones.

114 La Direccion General de los Registros y del Notariado ha tenido oportunidad de
pronunciarse acerca de la naturaleza de la funcion del Registro Mercantil, a estos efectos,
en las resoluciones de 16 de julio de 2015 (ntim. 10268) y de 30 de octubre de 2017 (ntm.
13611), en las que no obstante la existencia de inexactitudes de orden fiscal o de la falta
de deposito de las cuentas, considera que no se trata de una funcion calificadora, sino
mas bien, de acuerdo con el apartado segundo del articulo 16 del Codigo de Comercio, de
«otras funciones del Registro Mercantil». El interés protegido, esto es, el derivado de la
politica de lucha contra el blanqueo de capitales y la financiacidn del terrorismo, impide
que el cierre registral de la hoja abierta a la sociedad en el Registro Mercantil excluya la
asignacion del codigo LEI. Esto, sin embargo, no es de aplicacion, por razones de segu-
ridad juridica, cuando exista una discrepancia entre el domicilio registral de la sociedad
solicitante y el que figuraba en la solicitud del codigo de identificacidn, en cuyo caso,
concluye, no procede la resolucion estimatoria de la concesion del cddigo LEI hasta su
subsanacion o regularizacion.

115 Para ello parte del articulo 3 de la Directiva 2009/101/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, tendente a coordinar, para hacerlas equivalentes,
las garantias exigidas en los Estados miembro a las sociedades definidas en el articulo 48,
parrafo segundo, del Tratado, para proteger los intereses de socios y terceros, que ha sido
derogada por la Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de
junio de 2017, sobre determinados aspectos del Derecho de sociedades.

116 Al respecto, pueden verse la preguntas frecuentes sobre la «declaracion de titular real»
de la Orden JUS/319/2018, de 21 de marzo, publicadas por los Registradores de Espana
(www.registradores.org).

17 A este objeto, la Orden JUS/319/2018, de 21 de marzo, tanto para el modelo normal
como para el modelo abreviado y para el modelo PYMESs, modifica la redaccion del punto
3, sobre la «Informacion que se debe presentar en el Registro Mercantil para adaptarla a la
incorporacion tanto de la Declaracion de identificacion del titular real como del Informe sobre
informacion no financiera». Igualmente, para la presentacion en soporte electronico, incorpora
la nueva codificacion correspondiente tanto al Informe sobre informacion no financiera como
a la Declaracion de identificacion del titular real, asi como la informacion que contienen los
nuevos cddigos. De igual modo, en los test de errores, a fin de que advertir al usuario de la
aplicacion informatica que se ha incumplido el deber de rellenar la declaracion, incorpora el
nuevo test de cumplimiento obligatorio RITR_001, referido a la Declaracion de identificacion
del titular real.

118 MET-DOMESTICI, A., cit., 228, también apunta aquellas situaciones en las que los
registros incluyan a personas que no sean las que verdaderamente tengan a condicion de
beneficiarios de las personas morales concernidas en el asunto. En la misma linea, NOUGA-
YREDE, D., cit., 430, 433 y 435-6, para quien se trata, en suma, no de establecer un marco
normativo formal, sino de dar una respuesta global de Derecho sustantivo.

19 Anade la posibilidad de acceso a través de un registro en linea y el sometimiento al
pago de una tasa por los costes administrativos.

120 También en el Derecho aleman, KRAIS, J., cit., 255; pero aqui los inconvenientes
nacen de la publicidad encomendada al Registro Mercantil respecto del interés por conocer
de forma correcta los datos de los empresarios y de las deméas entidades sujetas a inscrip-
cion; si bien esto lleva a que el Registro Mercantil sea un registro pablico, el Registro de
acceso de la titularidad real o de los beneficiarios efectivos solo se justifica por su funcion
de prevencion, y por ello su acceso es limitado, en particular en relacion con la proteccion
de datos de caracter personal.
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12! Vide articulo 52.1.b) de la Ley 10/2010, en relacion con las sanciones por infracciones
graves contempladas en el articulo 57.

122 Un ejemplo de esto podria ser el controvertido caso de Edward Snowden en el do-
cumental Citizenfour.

123 Cfr., considerando 35 en la version de 19 de diciembre de 2016 y considerandos 22(a),
33 y 35 del documento de la Presidencia de 19 de diciembre de 2017.

124 Cfr., considerando 35(a) en la version de 19 de diciembre de 2016 y 29 del documento
de la Presidencia de 19 de diciembre de 2017.

(Trabajo recibido el 1-3-2018 y aceptado
para su publicacion el 18-5-2018)
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