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Régimen fiscal de
compra de acciones

—Como lego en la materia, me
gustaria conocer en qué con-
sisten los futuros financieros
y las opciones financieras, y
en qué se diferencian.

—Los futuros financieros se con-
ceptian como contratos a plazo
que tienen por objeto valores, prés-
tamos, depdsitos, y, engeneral, ins-
trumentos de naturaleza financie-
ra, Deben tener normalizados, tan-
to suimporte nominal, comao su ob-
jeto y fecha de vencimiento, ade-
mas de otros requisitos formales,
tales como la necesidad de que se
negocien en un mercado organiza-
doenelque laSociedad Rectora se-
ralaencargada, entre otras funcio-
nes, de negociarlo. Por su parte, la
opcion financiera constituye un
contrato a plazo que puede tener
por objeto, también, valores, prés-
tamos, depositos, futuros u otros
nstrumentos financieros e, igual-
mente, deben tener normalizado
suimporte nominal, objetoy precio
de ejecucion, en los que la decisién
de ejecutarlos sea un derecho atri-
sbuido a una de Ias partes adquirido
‘mediante el pago a la otra de una
prima preestablecida. Igualmente,
se negocian por medio de una So-
ciedad Rectora que actuara, al
igual gueen los futuros, como com:-
pradora para el vendedor y como
vendedora para el comprador, Elto-
mador de |a opcidn puede decidir
entre la compraventa del activo
subyacente o bien el pago efectivo
de una cantidad en relacion con el
precio de dicho activo, Fundamen-
talmente, ladiferencia entre unosy
otros sera que los futuros son con-
tratos a plazo en firme, esto es, sin
ningun tipo de opcidn o condicién,
Por el contrario, las opciones, son
contratos a plazo pero condiciona-
les.
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Mecanismos de control de la leal actuacion de los administradores
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El establecimiento de mecanismos de
control de la actuacion leal de los admi-
nistradores procede de la tipificacion
de Jas conductas desleales de los admi-
nistradores que introduce la conocida
Ley de Transparencia. Efectivamente,
lacitada Ley viene adelimitarcudlesla
esfera de lealtad en 1a actnacion de los
administradores mediante la tipifica-
cidn de una serie de conductas prohibi-
das, como la utilizacion del nombre so-
cietario por parte de los administrado-
res para realizar operaciones por cuen-
ta propia o de personas a ellos vincula-
dos.

Perola Ley no sélo prohibe la utiliza-
¢idn del nombre social con estos fines si-
noque igualmente les prohibe la invoca-
cion de su condicién de administrado-
res con los mismos fines, lo que podria
considerarse excesivo ya que no hay
ninguna razon que justifique prohibir
auna persona que haga puablica su con-
dicion profesional o incluso que la invo-
que para lograr una mayor credibili-
dad.

Conductas prohibidas

Por otro lado, se prohibe a los adminis-
tradores realizar, ya sea en beneficio

propio o de personasa ellos vinculadas,
cualguier inversion u operacién ligada
abienesdelasociedad, delas que hubie-
re tenido conocimiento por razon del
ejercicio de su cargo, cuando la inver-
sidn u operacion se hubiera ofrecido a
lasociedad o lasociedad tuviera interés
enella, ysiempre que lasociedad no hu-
biera desestimado dicha inversion vy
operacion sin mediar influencia del ad-
ministrador.

Alos efectos de 1as conductas prohibi-
das a los administradores, es la propia
Ley la que define qué se entiende por
personas vinculadas, tanto en los casos
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en gue los administradores sean perso-
nas fisicas como juridicas.

De esta manera, en el caso de que el
administrador sea persona fisica, se-
ran consideradas personas vinculadas
el conyuge o persona ligada por analo-
ga relacion de afectividad; ascendien-
tes, descendientes y hermanos del admi-
nistrador o del conyuge del administra-
dor; conyuges de los ascendientes, de
los descendientes y de los hermanos del
administrador; aquellas sociedades en
que el administrador por si o por perso-
na interpuesta se encuentre en alguna
de las situaciones contempladas en la
Ley del Mercado de Valores, esto es,
aguellas entidades pertenecientes a un
mismo grupo que constituyan una uni-
dad de decision porque alguna de ellas
ostente o pueda ostentar, directa o indi-
rectamente, el control de los demas o
porque dicho control corresponda a
una o varias personas fisicas que ac-
tian sistematicamente en concierto.

Cuando los administradores sean per-
sonas juridicas se consideraran perso-

La Ley de Transparencia
introduce novedosos

" mecanismos de control
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nas vinculadas los administradores de
derecho o de hecho, liquidadores y apo-
derados con poderes generales del admi-
nistrador persona juridica; las socieda-
des gue formen parte del mismo grupo,
seglin la Ley del Mercado de Valores,
asl como aquellas personas que respec-
to del representante del administrador
persona juridica tenga la considera-
cion de persona vinculada a los admi-
nistradores,

Ley de Transparencia

Ademas de la tipificacion de las condue-
tas desleales, la Ley de Transparencia
introduce novedosos mecanismos de
control de 1a leal actuacion de los admi-
nistradores con el objeto de garantizar
el cumplimiento de las obligaciones le-
galmente establecidas.

En este sentido, la mencionada Ley
impone a las companias la obligacion
de declarar todaslas situaciones de con-
flictos de intereses en las que se encuen-
tren los administradores en el informe
anual corporativo, estableciendo igual-
mente la obligacion de los administra-
dores de informar al Consejo de Admi-
nistracion sobre cualquier situacion de
conflicto que pudiera tener con los inte-
reses de la compania, debiendo abste-
nerse el administrador de interveniren
dichas operaciones.

Porotro lado, los administradores de-
berdn comunicar las participaciones
que tuvieran en el capital de aquellas so-
ciedades que tuvieran la misma, simi-
lar o complementaria actividad a laque
fuera el objeto social de aguélla en la
que actuaran como administradores.
Asimismo, deberdn comunicar los car-
gos y funciones que ejerzan en ella, asi
como la realizacion por cuenta propia o
ajena del mismo género de actividad o
de otro andlogo o complementario, im-
poniéndose ademas la obligacion de in-
cluirtoda esta informacion en la Memo-
riade la compafiia.
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