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MODIFICACION DEL MECANISMO DE CONTROL DE INVERSIONES
EXTRANJERAS DIRECTAS EN ESPANA, CON EFECTO INMEDIATO
DESDE EL 19 DE NOVIEMBRE DE 2020

El Gobierno espafiol ha modificado, con efecto inmediato desde el 19 de noviembre de 2020, el
mecanismo de control de inversiones extranjeras directas en Espafia introducido en marzo de 2020
(el “Mecanismo de Control”)! en dos aspectos principalmente:

Ambito subjetivo

» Hasta el 30 de junio de 2021, quedan también sujetas al Mecanismo de Control determinadas
inversiones realizadas por residentes en paises de la Union Europea (UE) o en la Asociacion
Europea de Libre Comercio (AELC) distintos de Espafa, asi como por sociedades
espaiiolas cuya titularidad real corresponda a residentes en estos territorios, en
sociedades cotizadas o cuando el valor de la inversidn exceda de quinientos millones de euros.
Estas inversiones en Espafa hasta ese momento solamente podian quedar sujetas a control si
tenian por objeto actividades directamente relacionadas con la defensa nacional.

¢ No se ha previsto ninguna excepcion ni régimen transitorio especifico para operaciones
ya acordadas (por ejemplo, con contrato de compraventa firmado), pero no cerradas, antes del
19 de noviembre de 2020. En consecuencia, el cierre de operaciones ya acordadas podria
requerir de autorizacion administrativa previa, no prevista en el contrato suscrito entre las
partes de la operacion. Esa autorizacion imprevista podria ser necesaria para el cierre.

Ambito objetivo

« También se modifican la definicidn y el alcance del concepto de inversion extranjera directa, de
los sectores sujetos a control y de los inversores que deberan someterse a control en todo caso,
con independencia del sector en que inviertan.

1 El Mecanismo de Control se introdujo en marzo de 2020 como modificacién de la Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen
juridico de los movimientos de capitales y de las transacciones econdmicas con el exterior (la “Ley 19/2003), a la que se
afiadio un nuevo articulo 7 bis, de suspensidn del régimen de liberalizacién vigente hasta entonces con caracter general. La
modificacion en vigor desde el 19 de noviembre de 2020 se establece en virtud de la disposicion transitoria tnica y de la
disposicion adicional cuarta del Real Decreto-ley 34/2020, de 17 de noviembre, de medidas urgentes de apoyo a la solvencia
empresarial y al sector energético, y en materia tributaria.
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El Mecanismo de Control . Se trata
de un proceso obligatorio y previo al cierre de determinadas operaciones, basado en motivos de
seguridad, orden publico y salud publica. Implica la sujecion a autorizacién administrativa previa del cierre
—que no de la firma— de determinadas operaciones de inversion en Espafia. El Mecanismo de Control
incorpora en Espafia el marco de control de inversiones extranjeras previsto en la ;
en particular, el Reglamento (UE) 2019/452, por el que se regula la posibilidad de que los Estados
miembros impongan controles a las inversiones extranjeras directas en la UE.

A continuacién, se describe:
, Y qué no, respecto de la regulacién anterior del Mecanismo de Control.

el Mecanismo de Control una vez modificado.

A quién se considera “ "y qué se considera * ”
extranjeras directas al Mecanismo de Control.
por no someterse al Mecanismo de Control cuando resulta
preceptivo.
Cuales son las que suscita el Mecanismo de Control y cuales son

Sus respuestas.

1. QUE CAMBIA, Y QUE NO, RESPECTO DE LA REGULACION ANTERIOR

Con efectos desde el 19 de noviembre de 2020, pero en principio con
caracter transitorio (hasta el 30 de junio de 2021):

Los inversores , asi como las

(que denominaremos a estos efectos como los * "), pueden quedar
sujetos al Mecanismo de Control.

Se entiende que existe titularidad real de residentes en paises de la UE o la AELC distintos de
Espafia cuando “estos ultimos posean o controlen en ultimo término, directa o indirectamente,
un porcentaje superior al 25 % del capital o de los derechos de voto del inversor, o cuando por
otros medios ejerzan el control, directo o indirecto, del inversor’. Con la normativa anterior,
solamente podian quedar sujetos al Mecanismo de Control los residentes fuera de la UE y AELC,
o los residentes en la UE o AELC cuya titularidad real correspondiese a un residente fuera de la
UE y la AELC (todos ellos, los * ).

Las inversiones extranjeras directas en Espafa de los Europeos No Espafioles
al Mecanismo de Control si se cumplen los siguientes tres requisitos de forma
cumulativa:
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El de la inversién se produce no mas tarde del y en tanto
que no existe excepcidn alguna en virtud de disposicién transitoria, con independencia
de que exista ya un contrato de compraventa o acuerdo vinculante de cualquier tipo
anterior al 19 de noviembre de 2020.

La inversion tiene por al
Mecanismo de Control (véase apartado 4), sin que resulten de aplicacion los criterios
subjetivos previstos en el articulo 7 bis.3 de la Ley 19/2003 y, ademas, la sociedad objeto
de inversion es:

(se definen como tales “aquellas cuyas acciones estén, en
todo o en parte, admitidas a negociacion en un mercado secundario oficial
espafiol y tengan su domicilio social en Espafia”); o

empresa no cotizada si el valor de la inversion

La operacidn de inversion cae dentro de la definicion de
, esto es, inversiones “como consecuencia de las cuales
el inversor pase a ostentar una participacion igual o superior al
de la sociedad espafiola, o cuando como consecuencia de la operacion
societaria, acto o negocio juridico de dicha sociedad de acuerdo
con los criterios establecidos en el articulo 7.2 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia”.

Se modifica la definicion de “inversién extranjera directa” para Inversores No Europeos recogida
en el articulo 7 bis.1 de la Ley 19/2003. Si bien se mantiene el umbral cuantitativo de participacion
en el capital social de la empresa espafiola, que es del , se sustituye el criterio alternativo
consistente en que el inversor pase a participar de forma efectiva en la gestion o el control por
el de que “como consecuencia de la operacion societaria, acto o negocio juridico

de dicha sociedad de acuerdo con los criterios establecidos en el

En consecuencia, el criterio cualitativo de sujecion es mas exigente, puesto que

, lo cual
resulta algo contradictorio con el mantenimiento del umbral cuantitativo del 10 %, que
normalmente no conferira el control de la sociedad en cuestién.

También resulta novedosa la referencia al

, ya que la norma anterior se remitia al concepto de control del articulo 42 del
Cadigo de Comercio. Ello supone una ampliacion de los supuestos 0 mecanismos que puede
considerarse que dan lugar a adquisicion de control, ya que el articulo 7.2 de la Ley de Defensa
de la Competencia incluye, por referencia indirecta, los criterios del articulo 42 del Codigo de
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Comercio y, ademas, el control que resulte de “contratos, derechos o cualquier otro medio que,
teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho, confieran la posibilidad de ejercer
una influencia decisiva sobre una empresa”.

Se modifica la definicién de

para sus inversiones extranjeras directas, con

independencia del sector en que inviertan (véase apartado 4), en el siguiente sentido:

Para los , se sustituyen los
criterios de control del articulo 42 del Codigo de Comercio por
. Ello supone una

en que se entendera que existe por Gobiernos extranjeros, ya
que el articulo 7.2 de la Ley de Defensa de la Competencia incluye, por referencia
indirecta, los criterios del articulo 42 del Codigo de Comercio y, ademas, el control que
resulte de “contratos, derechos o cualquier otro medio que, teniendo en cuenta las
circunstancias de hecho y de derecho, confieran la posibilidad de ejercer una influencia
decisiva sobre una empresa’.

La referencia a inversores con procedimientos abiertos por ejercer actividades delictivas
0 ilegales se sustituye por que exista “un riesgo grave de que el inversor extranjero ejerza
actividades delictivas o ilegales, que afecten a la seguridad publica, orden publico o
salud publica en Espafia”.

. Ilgualmente a partir del 19 de noviembre y si limitacion temporal:

Se modifica la definicién de al Mecanismo de
Control (véase apartado 4) en el siguiente sentido:

Se amplia el sector relacionado con las tecnologias criticas y de doble uso a “tecnologias
clave para el liderazgo y la capacitacion industrial, y

, incluidas las
telecomunicaciones, la inteligencia artificial, la robdtica, los semiconductores, la
ciberseguridad, las tecnologias aeroespaciales, de defensa, de almacenamiento de
energia, cuantica y nuclear, las nanotecnologias, las biotecnologias, los materiales
avanzados y los sistemas de fabricacion avanzados”, y se elimina la referencia al
Reglamento (CE) nimero 428/2009 del Consejo.

Se amplia el sector relativo al suministro de insumos fundamentales con la inclusion de
“los referidos a ’

Se incorpora un inciso final en la definicidon del sector de medios de comunicacién, que
se entiende “sin perjuicio de que los en los
términos definidos en la Ley 7/2010, de 31 de marzo, General de la Comunicacién
Audiovisual, se regiran por lo dispuesto en dicha Ley”.
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Finalmente, para “establecer reglamentariamente las
por debajo de los cuales las operaciones de inversion directa
extranjera quedaran de someterse al régimen de autorizacion previa, por su nula o

escasa repercusion en los bienes juridicos protegidos”, y para

sujetos a control. También se faculta a la ministra de Industria, Comercio y Turismo
para dictar las normas necesarias para la correcta ejecucion y aplicacion de las disposiciones de
desarrollo que dicte el Gobierno.

del Mecanismo de Control. En particular:

Los de las inversiones extranjeras directas realizadas por
siguen siendo los establecidos por la disposicion transitoria segunda del Real
Decreto-ley 11/2020, es decir, quedan exentas del Mecanismo de Control las inversiones por

importe inferior a (que para Europeos No Espafioles, en no cotizadas es de
quinientos millones de euros), y se rigen por procedimiento simplificado aquellas cuyo importe
sea inferior a . Estas exenciones podrian ser modificadas por el

Gobierno mediante reglamento.

No se ha modificado la definicién de varios de los sectores cuyo alcance suscitaba mas dudas
practicas, como qué proyectos relacionados con la produccién de energia quedan sujetos, la
referencia a los sectores con acceso a informacion sensible, “en particular a datos personales”,
ni la de los Inversores No Europeos sujetos al Mecanismo de Control por haber “realizado
inversiones 0 participado en actividades en los sectores que afecten a la seguridad, al orden
publico y a la salud publica en otro Estado miembro, y especialmente los relacionados en el
apartado 2" del articulo 7 bis de la Ley 19/2003. El alcance de estas definiciones, que ha venido
suscitando importantes dudas de aplicacién al caso concreto, podria ser acotado por la via

reglamentaria.
No se ha modificado el ni el para ello, que
seguira siendo, con caracter ordinario (y en todo caso para Europeos No Espafioles), el

. El plazo maximo legal ordinario seguira siendo de .No obstante, desde

el 11 de octubre de 2020 debe tenerse en cuenta que resulta de aplicacion, a efectos de
procedimiento, lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/452, por el que se regula la posibilidad
de que los Estados miembros impongan controles a las inversiones extranjeras directas en la
UE, lo cual supone que en el curso del procedimiento habra ocasion para que la Comision
Europea y otros Estados miembros formulen observaciones.

No se incluye ninguna prevision particular en relacion con

. En consecuencia, desde el fin del periodo transitorio del acuerdo de
retirada del Reino Unido de la UE (actualmente, 31 de diciembre de 2020), los inversores
residentes en el Reino Unido se considerarian Inversores No Europeos en relacion con el
Mecanismo de Control.
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2.

EN QUE CONSISTE EL MECANISMO DE CONTROL UNA VEZ MODIFICADO

El Mecanismo de Control, tras su modificacion, se resume en los siguientes términos:

Con caracter ordinario, es necesaria para
completar las inversiones extranjeras directas sujetas al Mecanismo de Control. El plazo legal
maximo para resolver la solicitud de autorizacion es de . En nuestra experiencia

practica, el tiempo efectivo de resolucion esta siendo muy inferior al plazo legal maximo.

De forma transitoria, hasta que se desarrolle reglamentariamente el Mecanismo de Control, se
rigen por un con plazo de resolucion de (cuya
resolucion corresponde al titular de la

, previo informe de la Junta de Inversiones Exteriores) las inversiones (i) acordadas
antes del 19 de marzo de 2020, pero todavia no cerradas; y (ii) las realizadas por Inversores No
Europeos cuyo importe sea inferior a cinco millones de euros. Las inversiones cuyo importe sea
inferior a un millén de euros quedan exentas del Mecanismo de Control.

Tanto en el procedimiento ordinario como en el simplificado, el silencio es negativo: se considera
que la inversion no ha sido autorizada si la autoridad competente no emite resolucion en el plazo
legal correspondiente.

A QUIEN SE CONSIDERA “INVERSOR EXTRANJERO” Y QUE SE CONSIDERA
“INVERSION EXTRANJERA DIRECTA”

Son inversores tanto los como los
los fuerade la UE y AELC;y
los residentes en la UE o AELC cuya corresponda a residentes fuera de

la UE y AELC. Se entiende que esto sucede cuando no residentes en la UE y AELC
posean o controlen en ultimo término, directa o indirectamente, un porcentaje superior
al del capital o de los derechos de voto del inversor, 0 cuando por otros medios
ejerzan el control, directo o indirecto, del inversor.

los en paises de la UE y AELC distintos de Espafia; y

los residentes en Espafia cuya corresponda a residentes en paises de
la UE y AELC distintos de Espafia. Se entiende que esto sucede cuando no residentes
en la UE y AELC posean o controlen en ltimo término, directa o indirectamente, un
porcentaje superior al del capital o de los derechos de voto del inversor, 0 cuando
por otros medios ejerzan el control, directo o indirecto, del inversor.
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Son

extranjeras directas:

las inversiones como consecuencia de las cuales el inversor extranjero pase a ostentar
una participacion igual o superior al del capital social de una sociedad espafiola; y

la operacién societaria, acto o negocio juridico como consecuencia de los cuales el
inversor extranjero de una sociedad espafiola de acuerdo con los
criterios establecidos en el articulo 7.2 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de
la Competencia.

4, QUE INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS QUEDAN SUJETAS AL MECANISMO DE
CONTROL

No todas las inversiones extranjeras directas estan sujetas al Mecanismo de Control, sino que
depende (i) del sector en que desarrolla su negocio la sociedad objeto de inversidn; y de (ii) las
caracteristicas subjetivas del inversor extranjero si es un Inversor No Europeo, con
independencia del negocio de la sociedad en que invierta.

Por su

, las inversiones extranjeras directas en los siguientes sectores estan sujetas al

Mecanismo de Control:

, ya sean fisicas o virtuales (incluidas las infraestructuras de
energia, transporte, agua, sanidad, comunicaciones, medios de comunicacion,
tratamiento o almacenamiento de datos, aeroespacial, de defensa, electoral o financiera,
y las instalaciones sensibles), asi como terrenos y bienes inmuebles que sean claves
para el uso de dichas infraestructuras, entendiendo por tales las contempladas en la Ley
8/2011.

, tecnologias clave para el liderazgo y la
capacitacion industrial, y tecnologias desarrolladas al amparo de programas y proyectos
de particular interés para Espafia, incluidas las telecomunicaciones, la inteligencia
artificial, la robdtica, los semiconductores, la ciberseguridad, las tecnologias
aeroespaciales, de defensa, de almacenamiento de energia, cuantica y nuclear, las
nanotecnologias, las biotecnologias, los materiales avanzados y los sistemas de
fabricacion avanzados.

, en particular energia, o los referidos a
servicios estratégicos de conectividad o a ,asi como ala

Sectores con acceso a , en particular a datos personales, o con
capacidad de control de dicha informacién.

, Sin perjuicio de que los servicios de comunicacion
audiovisual en los términos definidos en la Ley 7/2010, de 31 de marzo, General de la
Comunicacién Audiovisual, se regiran por lo dispuesto en dicha Ley.
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sectores cuya liberalizacion a la inversion extranjera directa suspenda el
Gobierno, cuando puedan afectar a la seguridad publica, orden publico y salud publica
(actualmente ninguno).

Por el que las realiza, las inversiones extranjeras directas de los siguientes
estan también sujetas al Mecanismo de Control, con independencia del sector en
que invierta:

Si el inversor extranjero esta controlado directa o indirectamente por el Gobierno,
incluidos los organismos publicos o las fuerzas armadas, de un tercer pais, aplicandose
a efectos de determinar la existencia del referido control los criterios establecidos en el
articulo 7.2 de la Ley de Defensa de la Competencia.

Si el inversor extranjero ha realizado inversiones o ha participado en actividades en los
sectores que afecten a la seguridad, al orden publico y a la salud publica en otro Estado
miembro, y especialmente en los sectores sujetos al Mecanismo de Control indicados
anteriormente.

Si existe un riesgo grave de que el inversor extranjero ejerza actividades delictivas o
ilegales que afecten a la seguridad publica, orden publico o salud publica en Espafia.

5. CUALES SON LAS CONSECUENCIAS POR NO SOMETERSE AL MECANISMO DE
CONTROL CUANDO RESULTA PRECEPTIVO

Las inversiones extranjeras directas sujetas al Mecanismo de Control llevadas a cabo sin la
preceptiva autorizacién previa en tanto no se
produzca su legalizacion.

Ademas, se impondra simultdneamente , que podra ascender hasta el tanto del contenido
economico de la operacion.

6. PREGUNTAS FRECUENTES

Una sociedad espafiola opera un sector sujeto al Mecanismo de Control. ;Esta prohibida su
adquisicién por un inversor extranjero?

No. La sujecién al Mecanismo de Control no implica prohibicién, sino la necesidad de una
autorizacidén administrativa antes del cierre de la operacion.

¢ Puede firmarse un contrato de compraventa, si la operacion esta sujeta al Mecanismo de
Control, antes de obtener la autorizacion?

Si. Se puede firmar, sin perjuicio de que el cierre de la operacién pueda estar sujeto a la
obtencion de la autorizacion preceptiva con caracter previo.

¢ Puede cerrarse una operacion sujeta al Mecanismo de Control sin la autorizacién preceptiva si
el contrato de compraventa no prevé como condicion suspensiva su obtencion?
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Si se cerrase la operacion sin la autorizacién preceptiva, la operacién careceria de validez y
efectos juridicos en tanto no se produjese su legalizacion, y podrian imponerse multas por
importe de hasta el tanto econémico de la operacion.

¢ Afecta el Mecanismo de Control a operaciones cerradas antes de su entrada en vigor?
No, no tiene efecto retroactivo.

La sociedad objeto de la inversién no opera ninguno de los sectores sujetos al Mecanismo de
Control (articulo 7 bis.2). ¢ Descarta esta circunstancia la aplicaciéon del Mecanismo de Control?

No, el cierre de la operacién podria requerir de autorizacion previa en virtud del Mecanismo de
Control, con independencia del sector en que opere la sociedad objeto de la inversion, si se
realizase por un Inversor No Europeo que reuniese alguna de las caracteristicas descritas en el
articulo 7 bis.3 de la Ley 19/2003. Para el analisis de si una operacion esta sujeta al Mecanismo
de Control no basta con analizar la sociedad objeto, deben revisarse también las circunstancias
personales del inversor.

La operacion de inversion no tiene por objeto inmediato una sociedad espariola, sino que la
sociedad espariola es filial de otra (no espafiola) en la que el inversor extranjero adquiere su
participacién. Como el Mecanismo de Control habla de inversiones extranjeras “directas” y la
operacion descrita es “indirecta”, jdescarta esta circunstancia la aplicacion del Mecanismo de
Control?

No. Si el inversor extranjero adquiere la titularidad real de la sociedad propietaria de la filial
espafiola o, en virtud de la operacion, pasa a adquirir el control de la sociedad espafiola, la
operacion podria quedar sujeta al Mecanismo de Control. Habria que analizar las circunstancias
concretas del caso.

Una operacion queda sujeta al Mecanismo de Control. ;Seran necesarios seis meses (plazo
legal) para obtener la autorizacion?

No necesariamente. En la practica, en la mayoria de los casos, se ha otorgado la autorizacidn
en un plazo muy inferior. Los seis meses son el maximo legal.
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CHRISTIAN HOEDL
+34915860463
christian.hoedl@uria.com

JAIME FOLGUERA
+34915860657
jaime.folguera@uria.com

&
ﬁ‘
ain

DAVID LOPEZ VELAZQUEZ
+34 91 587 09 39
david.lopez.velazquez@uria.com

EDURNE NAVARRO
+3226396464
edurne.navarro@uria.com

MANUEL VELEZ
+34915860160
manuel.velez@uria.com

10/11



BARCELONA
BILBAO

LISBOA

MADRID

PORTO

VALENCIA
BRUXELLES
LONDON

NEW YORK
BOGOTA

LIMA
SANTIAGO DE CHILE

www.uria.com La informacion contenida en esta publicacion es de caracter general y no constituye asesoramiento juridico



	1. qué cambia, y qué no, respecto de la regulación anterior
	2. EN QUÉ CONSISTE EL MECANISMO DE CONTROL UNA VEZ MODIFICADO
	3. A quién se considera “inversor extranjero” y qué se considera “inversión extranjera directa”
	4. Qué inversiones extranjeras directas quedan sujetas al Mecanismo de Control
	5. Cuáles son las consecuencias por no someterse al Mecanismo de Control cuando resulta preceptivo
	6. PREGUNTAS FRECUENTES
	7. PERSONAS DE CONTACTO

