La nueva regulacion del Registro Mercantil

(Continuacion.)

CariturLo VIII

LAS INSCRIPCIONES DEL COMERCIANTE SOCIAL:
OBLIGACIONES, ADMINISTRADORES, TRANSFORMACION,
FUSION Y RESCISION PARCIAL

EMISION Y AMORTIZACION DE OBLIGACIONES Y SIMILARES.

Reglas generales.

Ya indicamos que por el articulo 86 del Reglamento se declara
obligatoria la inscripcién, en la hoja abierta a cada Sociedad, de
«las emisiones de obligaciones de todas clases, cédulas, billetes de
Banco y las amortizaciones ordinarias y extraordinarias de unos
y otros». Si bien no podemos olvidar que, en relacién con esta
norma de caracter general, existen ciertas prohibiciones, e incluso
un supuesto de suspensién de inscripcién, todo lo cual modlﬁca
bastante el alcance del precepto.

La mas importante de estas prohibiciones es la recoglda por el
articulo 92 del Reglamento, expresivo de que:

«Mientras subsista el privilegio de que actualmente disfruta
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por Leyes especiales el Banco de Espafia, no podra inscribirse en
el Registro Mercantil la emision de billetes al portador hecha por
otros Bancos o Sociedades de crédito, ni tampoco la de obligaciones
que se emitan al portador con facultad de los tenedores de cobrar-
las a la vista por todo su valor, con renuncia del plazo mayor que
se hubiera sefialado para su vencimiento.

Esta prohibicién es extensiva a la inscripcién de obligaciones
y cédulas al portador emitidas por comparfiias de crédito territorial,
en tanto subsista el privilegio concedido al Banco Hipotecario de
Espafia.»

Dentro de otro orden de ideas, también se recoge otra prohi-
bicién por el articulo 127 del mismo al decir: «Si el emisor fuere
concesionario de obras publicas que hubieran de revertir en plazo
fijo a la Entidad publica otorgante, las obligaciones emitidas ha-
bran de quedar amortizadas o extinguidas totalmente dentro del
plazo de reversion, denegandose la inscripeién si no resultare asi
de las condiciones de la emision.»

Otra prohibicién de gran importancia es la establecida por el
articulo 2.» del Decreto de 24 de diciembre de 1959, al disponer
que si una Empresa espafiola tuviese mas del 25 por 100 de su
capital en poder de extranjeros, no podra recurrir al crédito na-
cional mediante la emisién de obligaciones, sino en una cantidad
que no rebase el 50 por 100 de su capital. En virtud de esta regla,
siempre que se presente a inscripeién una emision, que bién por si
misma, o bien en relacién con las anteriores suponga una cantidad
superior a dicho maximo, se debera exigir por el Registrador una
certificacion del Registro especial, que se lleva.'conjuntamente por
el Instituto Espafiol de Moneda Extranjera y por la Direccién Ge-
neral de Banca, Bolsa e Inversiones, en la que se acredite cual
sea la participacién del capital extranjero en la Sociedad de que
se trate y cuyo Registro se encuentra instalado en el edificio de la
Bolsa de Comercio de Madrid, y tiene como horas de oficina al
publico de nueve y media a trece y media, segun se determiné por
la Orden de 24 de diciembre de 1959, completada por la de 10 de
febrero de 1960.

La suspension de la inscripcion se establece como medida cau-
telar por el articulo 126 del Reglamento, al decir:

«Si" de los documentos presentados en el Registro Mercantil
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para la inscripcion de una emision de obligaciones resultare que
con anterioridad se habia hecho por el mismo titular otra emision
no inscrita, se suspendera la inscripeion tomandose anotacion pre-’
ventiva por sesenta dias.»

Con lo que se armoniza el contenido del Registro con la prela-
cion entre las diferentes emisiones que se regula por el articulo 115
de la Ley de Anonimas, del que después trataremos, el cual ha sido
elevado por el 124 del Reglamento a norma aplicable a toda clase
de Sociedades.

También como reglas generales, si bien sélo en cuanto a las
Sociedades Anonimas, se recogen por los articulos 128 y 129 del
Reglamento otros varios actos 'Lnscribiblés, al disponer:

«128. La modificacion de las reglas fundamentales que hayan
de regir las relaciones entre la Sociledad y el Sindicato de obliga-
cionistas, asi como la de los Estatutos o Reglamentos por que se rija
el mismo Sindicato, se haran constar en escritura publica, que se
inscribira en el Registro Mercantil.

129. EIl nombramiento de Comisario se inscribirda en el Regis-
tro Mercantil.

La designacion, efectuada en la escritura de emisién, se ins-
cribira al inscribir ésta. En su dia, si procediere, se hara constar
due el nombramiento ha sido confirmado por la Asamblea gene-
ral de obligacionistas presentando, a tal efecto, los documentos
a que se refiere el articulo 108 (relativo a los nombramientos de
Administradores y que expondremos en el apartado posterior que
a ellos dedicamos). En cualquier otro supuesto el nombramiento
se inscribird en virtud de acuerdo de la Asamblea, formalizado
por alguno de los medios establecidos en el citado articulo, que
acredite la designacién y la aceptacion del Comisario.

También se inscribira la remocién del Comisario, en virtud de
acuerdo de la Asamblea general de Obligacionistas formalizado®
conforme a lo preceptuado en el articulo 109» (que se limita a re-
mitirse al 108 antes citado).

BEstableciéndose asi una serie mas de actos inscribibles’ en -
relacién con la emisién de obligaciones, cuya necesidad era €vi-
dente y con los cuales se ha puesto en armonia el Registro, con
la tonica de la Ley de Sociedades Anénimas, en cuyos articulos 113,-
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117 y 125 se encuentra el precedente del 129 del Reglamento, ya
que exigian el que en el anuncio de la emisién constase el nom-
bre del Comisario, asi como el que esta designacion fuese con-
firmada, o sustituida a la persona, en la primera Asamblea de
obligacionistas que se celebrara después de suscrita la emision y el
que dicho Comisario concurriera al otorgamiento del contrato de
emision. :

Documentos necesarios para la inscripcion.

En esta materia tenemos como especialidad el que el docu-
mento inscribible puede ser otro distinto a la escritura publica,
que es el caso general. Con el fin de precisar esta cuestion, distin-
guiremos la emisién de la cancelacion y subdistinguiremos a su
vez en aquélla tres supuestos distintos; pudiendo asi plantear los
siguientes:

a) Emisiéon de obligaciones por una Sociedad Andnima,

Esta emision tendria que constar siempre en escritura publica
(articulo 90 del Reglamento), con los requisitos que para ella se
determinan por su Ley reguladora (articulo 91 del Reglamento).
Conforme a ésta, y segun su articulo 116, habra que estimar como
tales: :

«1.> El nombre, capital, objeto y domicilio de 1a Sociedad
emisora.

2. Las condiciones de la emision y la fecha y plazo en que
debe abrirse la suscripcion. '

3. El valor nominal, intereses, vencimiento y primas y lotes
de las obligaciones, si los tuviere.

4. El importe total y las series de los titulos que deban lan-
zarse al mercado. i

5. Las garantias de la emisién.

6. Las reglas fundamentales que hayan de regir las relacio-
nes juridicas entre la Sociedad y el Sindicato y las caracteristicas
de ésten

7. Y el nombre del Comisario, ya que si bien no se indica
nada ‘sobre él en el articulo 116 que hemos. transcrito, resulta asi-
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del articule 117 que lo determina y del 129 del Reglamento, quz
precisa el que tendra que constar en la escritura de emisién;
ademas de que el 113 de la Ley no solo lo recoge como requisito
necesario, sino que dispone el que concurra al otorgamiento del
confrato de emision en nombre de los futuros obligacionistas.

Todos estos requisitos son ineludibles, ya que se afiade por €l pa-
rrafo final del articulo 116 que no se podran poner en circulacion
los titulos hasta que no haya sido inscrita en el Registro Mercantil
la escritura de emision, y si bien en el 117 s6lo se exige la de-
signacion del Comisario para la suscripcion de las obligaciones o
para su introducciéon en el mercado, al requerir el 129 del Regla-
mento el que conste en la inscripciéon, como uno de los requisitos
de ésta, el aludido nombramiento, y al exigir su firma en el contra-
to el 113 de la ley, lo convierte en indispensable para la inscripcién
de emision y, por tanto, tamhién para que ésta pueda ponerse en
circulacién. Sin que esté de mas el repetir que igualmente lo es
de la escritura.

Ademas de este caso general, se recoge por el Reglamento otro
especial al determinar en su articulo 130, que:

«Debera constar en escritura publica que se inscribira en el Re-
gistro Mercantil, el acuerdo por el que la Junta general faculte a
los Administradores para emitir obligaciones. Dicho acuerdo, cuan-
do menos, expresara el importe de la emisién, el plazo maximo de
amortizacion, la serie, niimero y valor nominal de los titulos,
y en su caso, las garantias de la emisidn. Los Administradores de-
beran hacer uso de la referida facultad dentro del plazo de tres
anos, transcurridos los cuales el Registrador extendera, st proce-
diere, al maigen del asieuiu, 18 oportuna nota de car ncelacidn por
caducidady».

No vemos inconveniente alguno en que este plazo concedido a
los administradores pueda ser prorrogado por otro acuerdo de la
Junta general y asimismo €l que de esa prorroga se tome razon
en el Registro con la finalidad de que la caducidad no opere sino
desde la nueva fecha que en él conste.

b) Si la emisién de obligaciones u ofros titulos que reconoz-
can o creen una deuda, en serie impresa y numerada, se llevase a
efecto por Sociedades mercantiles no comprendidas en el apartado
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anterior, serg necesario también el que conste en escritura publi-
ca, a fin de que la emision pueda tener acceso al Registro (parra-
fo 1.0 del art. 124 del Reglamento).

c¢) En los restantes casos hemos de distinguir a su vez: Si la
emision se ha realizado afectando para su pago bienes muebles,
inmuebles o derechos reales, en que no so6lo sera necesaria la es-
critura publica, sino que también resultara indispensable el que
ésta haya sido inscrita previamente en el Registro correspondien-
te, segun los bienes (art. 90 del Reglamento). De aquel otro en el
que no haya existido esta afeccién, en el que la inscripcién podra
practicarse en virtud de una escritura publica, si se hubiera otor-
'gado, o bien mediante testimonio notarial del acta en la que cons-
te el acuerdo de la emisiéon, asi como. 1as condiciones, requisitos y
garantias de las obligaciones, cédulas o billetes emitidos (art. 91
del Reglamento) y cuyas garantias no podran ser de las compren-
didas en el supueso anterior.

d) En cuanto a las cancelaciones, no tenemos mas disposicién
legal que la contenida en el articulo 131 del Reglamento, colocado
precisamente en la Seccién que dedica a las Sociedades Andnimas,
pero al cual, y ante el silencio que en cuanto a este punto se guar-
da respecto a las demas clases de Sociedades, tendremos que apli-
carlo a todas ellas, si bien teniendo en cuenta la alteracién que
en su contenido debera producir las normas especiales de cada una
de ellas. Sz dice por dicho precepto que:

«La cancelacion total o parcial de las inscripciones de emisién
de obligaciones se practicara cuando la Sociedad haya recogido
todos o parte de los titulos emitidos en cualquiera de los casos es-
tablecidos en el articulo 128 de la Ley.

La amortizacion por pago o por compra de las obligaciones en
Bolsa por la entidad emisora se hara constar en instrumento pu-
blico, en el que se expresara el hecho del pago o de la adquisicion
con referencia a los libros y documentos correspondientes, y que
los titulos han sido recogidos o inutilizados, debiendo dar fe de
ello el Notario de que se le han exhibido los titulos inutilizados
0 de que lo han sido a su presencia.

Si se tratare de obligaciones hipotecarias, la cancelacién por
amortizacién se practicara presentando en el Registro cualquiera
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de los documentos a que se refiere el articulo 156 de la Ley Hipote-
caria, con la nota de haberse practicado la cancelacion o cancela-
ciones correspondientes en el Registro de la Propiedad. También
podra practicarse en virtud de certificacién, expedida por el Re-
gistrador de la Propiedad, literal o en relacién, de la cancelacion
practicada.

Los convenios celebrados entre la entidad emisora y el Sindi-
cato de obligacionistas. y por los cuales proceda la primera a
recoger todas o parte de las obligaciones emitidas, se haran cons-
tar en escritura publica, que se inscribira en los Registros corres-
pondientes, sin perjuicio de lo dispuesto en la Legislacién hipo-
tecaria.

Cuando la cancelacién sea parcial, se expresara en el docu-
mento en cuya virtud haya de practicarse el asiento cancelatorio,
v en éste, la serie y nimero de 1os titulos a que la amortizacion se
refieras.

Requisitos para la procedencia de estas inscripciones.

A) Requisitos generales para la emision.

Dilucidada 1la cuestién del documento inscribible, hemos de pa-
sar al estudio de los requisitos necesarios para ellas, en el que ten-
dremos que seguir la misma pauta de sus distinciones que 2n
aquéllos.

Respecto de las Sociedades Anénimas, se dice por el articulo 124
del Reglamento que seran los recogidos en el capitulo VII de su
Ley especial. Pero la consignacion de 1odos €508 preceptos aumen-
taria excesivamente el contenido del presente, y por ello hemos
expuesto e iremos exponiendo los mas interesantes en el aspecto
registral, aunque haciéndolo con ocasiéon de tratar de la materia
especifica a que se refieran. 8

Bicn c¢ntendidc que, conforme al articulo 113 de la Ley, scra
indispensable la constituciéon de una Asamblea de obligacionistas,
-teniéndose que constituir tantos Sindicatos de ellos como series
de obligaciones sean las emitidas. Y que el acuerdo de la Junta
general, iniciador de la emision, constituird 1a norma fundamental
para toda su ulterior tramitaciéon, por lo cual tendra que figurar
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en la escritura, a fin de que pueda apreciarse si la emisiéon ha sido
llevada a efecto en armonia con el contenido de aquél; segun ha
reconocido la Direccion General en la Resclucién de 17 de enero
de 1956.

Cuando la Sociedad sea una Limitada, el acuerdo de emision
tendra que ser adoptado por la mayoria determinada en la escri-
-tura social, o0 en su Ley reguladora en su caso, segun se dispone
por el articulo 124 de su Reglamento. En el primerc de esos su-
puestos, no existiran dudas sobre la determinacion de la mayoria;
pero en el segundo, al no determinarse por el precepto reglamen-
tario si se refiere a la de la mitad del capital establecido por el ar-
ticulo 14 de esa Ley, o a la de socios que a la vez represenfen los
dos tercios del capital, en primera convocatoria, o s6lo a esta ul-
tima de capital en la segunda, que se regula por el articulo 17,
surge un problema de interpretaciéon, que no puede tener otra
solucién, a nuestro juicio, que la de prevalecer el contenido de
este ultimo articulo 17, dado que en €l se regulan los acuerdos de
maxima importancia para la Sociedad, en tanto que el 14 se re-
fiere a los que habri de adoptar en su vida ordinaria.

Finalmente, cuando la Sociedad fuese una colectiva o coman-
ditaria, el acuerdo dé emisién requerira, segun el articulo 124 del
Reglamento que comentamos, el consentimiento de fodos los so-
cios.

Aparte de estos requisitos, distintos segun la clase de Socie-
dad que lleve a efecto la emisidon, se sefialan otros varios que tie-
nen un ambito de aplicacién general, o, mejor dicho, que son apli-
cables a toda emision de obligaciones. Los recoge el mismo ar-
ticule 124, al decir: «En todo caso, los titulos de la emisién deberan
ser iguales y contener las circunstancias que sefiala el articulo 112
de la Ley de 17 de julio de 1951, debiendo observarse ademds en
lo procedente lo preceptuado en los articulos 111, 114, 115 y 116
(numeros 1.0, 2.°, 3.° 4.2y 5.°) de dicha Ley».

Resulta asi que al encontrarse el Reglamzanto con que las uni-
cas normas legales referentes a la emision de obligaciones son vir-
tualmente las recogidas por el capitulo VII de la Ley de Socieda-
des Anonimas, ha tomado de ellas las que ha estimado como mas
fundamentales, con el fin de elevarlas a reglas de aplicacion gene-
ral a toda emisién de obligaciones que se lleve a efecto por cual-



LA NUEVA REGULACION DEL REGISTRO MERCANTIL 805

quier Sociedad mercantil, pero estableciendo dos grupos: uno, con
las de aplicacién necesaria, y otro, con las de aplicacién a los ca-
s0s en que procedan, y a los que afladiremos nosotros uno mas,
que se deriva de normas ajenas a estas dos legislaciones.

a) Constituyendo el grupo de los requisitos que son de inelu-
dible cumplimiento los recogidos por el articulo 112 de la Ley de
Sociedades Andnimas, habra que tener, por tanto, en cuenta que,
segin el mismo: '

«Los titulos de una emision deberan ser iguales y contener:

l.» Su designacién especifica.

2 Las caracteristicas de la Sociedad emisora y, en especial,
el lugar en que ésta ha de pagar.

3.2 La fecha de la escritura de emision y la designacidon del
Notario y protocolo respectivo.

4° El importe de la emisidén, en moneda espafiola.

5. El numero, valor nominal, intereses, vencimientos, primas
y lotes del titulo, si los tuviere.

6. Las garantias de la emisién.

7. La firma, por lo menos, de un Consejero o Administrador».

El contenido de alguno de esos numeros requiere ciertas acla-
raciones para su desarrollo en la practica. Asi, el requisito de la
firma de un Consejero, similar al que para las acciones se recoge
por el articulo 11 de la misma Ley, fué reformado, en cuanto a
éstas, por €l Decreto de 21 de febrero de 1958, en el sentido de
que se autorizaba el que esa firma pudiese ser manuscrita, como
expusimos al tratar de este extremo en el capitulo anterior; pero
ese Decreto se refiere s6lo a las acciones, y cita unicamente el
parrafo 7. del articulo 43 de la Ley; en consecuencia, siendo este
requisito uno de los que pueden ocasionar la nulidad de la obliga-
cioén, no podemos aplicar a éstas por analogia la autorizacion con-
cedida para las acciones. Igualmente conviene aclarar que al in-
dicarse el que la firma sea de un Consejero, no se exige el que
tenga que ser la misma para todos los titulos que se emitan, estan-
do conformes con GARRIGUES y URria en que podra distribuirse di-
cha obligacién entre varios de ellos.

Siguiendo a estos mismos autores y en relacién con la posi-
bilidad de que las acciones se emitan con lotes, hay que tener en
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cuenta que al quedar sometido este supuesto a la prohibicion con-
-tenida en el articulo 3.° de la Instruccién de Loterias de 25 de fe-
brero de 1893, se requerird para su validez la autorizacién especial
del.Ministerio de Hacienda, pues en caso de no obtenerla se esta-
ria dentro de uno de los delitos de contrabando recogidos por la
Real Orden de 20 de enero de 1925,

Finalmente, dado el que la inscripcién supone una publicidad
frente a terceros y dada la necesidad de que en el Registro no
tengan acogida los titulos defectuosos, si la emision estuviese ga-
rantizada especialmente, debera justificarse este extremo en el
Registro, a fin de que pueda juzgarse su existencia al realizarse
la funcién calificadora registral.

b) Los requisitos que constituyen el segundo grupo de los exi-
gidos por el articulo 124 del Reglamento, son, en resumen, los
siguientes:

Que el importe de la emisiéon no pueda rebasar el del capital
social que esté desembolsado, salvo cuando la emisién esté garan-
tizada por el Estado, Provincia o Municipio, o mediante hipoteca,
o con prenda de efectos publicos (arts. 111 y 114, L. S. A.).

Que en cuanto al patrimonio libre de la Sociedad emisora, la
prelacion de las sucesivas emisiones se regulara por su orden de
antigiiedad. Gozando de preferencia a favor de los tenedores pre-
sentes o futuros de las obligaciones, las garantizadas con hipoteca,
con prenda de efectos publicos entregados en un Banco oficial, o
bien con prenda sin desplazamiento, sobre los bienes en que con-
sistan sus respectivas garantias (arts. 114 y 115, L. S. A). Y sin
que pueda plantearse problema alguno respecto a la prelacién so-
bre la garantia, cuando ésta consista en la prestada por el Es-
tado, Provincia o Municipio, dada la naturaleza especial de la
misma. :

Y que se contengan en la escritura las circunstancias reseha-
das bajo los numeros 1. al 5.° inclusive del articulo 116 de la
Ley de Sociedades Andénimas, que omitimos resefiar ahora, por
hacerlo con mas extensién al tratar con posterioridad de las cir-
cunstancias de estas inscripciones.

¢) Hemos de sefialar, finalmente, dentro del tercer grupo, el
requisito que resulta de los Decretos de 22 de abril y de 9 de julio
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de 1959, conforme a los cuales, toda Sociedad Anonima o Empresa
de caracter econdmico, que no siendo institucion de derecho pu-
blico, pretenda emitir obligaciones, bonos y demas titulos mobi-
liarios de interés preestablecido, pagaderos en pesetas, y que no
.siendo representativos de una parte proporcional de su capital,
excedan en el total que se proponga-emitir de un valor nominal de
cinco millones de pesetas, debera cumplimentar el tramite de la
consulta previa al Comité de Crédito a medio y largo plazo, con
anterioridad al anuncio y puesta en circulacién de los mismos (ar-
ticulo 1.7).

No obstante, del contenido de los varios articulos de esos De-
-cretos, y especialmente del apartado final del parrafo 1. del ar-
ticulo 1.o, en relacion con el articulo 10, no parece el que la inob-
servancia del referido requisito lleve aparejada la nulidad o la
anulabilidad de la emisién, sino solamente ia imposicion de una
sancion, consistente en una multa a la Sociedad o Empresa de que
se trate.

B) Requisitos especiales para las emisiones efectuadas por So-
ciedades Anonimas.

Aparte de los anteriores de caracter general, s6lo se recogen
dos mas con el de especiales para estas Sociedades, aparte de un
caso también especial, pero en cuanto a la emision misma.

Se establece el primero de ellos por el articulo 113 de su 'Ley
especial, al disponer:

«Las condiciones de cada emision, asi como la capacidad de la
Sociedad para formalizarlas, cuando no hayan sido reguladas por
la Ley, se someteran a las clausulas contenidas en los Estatutos
sociales y a los acuerdos adoptados por la Junta general, con su-
jecion al articulo 58 de esta Ley.

Seran condiciones necesarias la constitucién de una Asocia-
cion de defensa o Sindicato de obligacionistas, y la designacion
por la Sociedad de una persona que, con el nombre de Comisario,
concurra al otorgamiento del contrato de emisiéon, en nombre de
los futuros obligacionistass.

El segundo esta recogido por el articulo 130 del Reglamento,
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que, por haberlo transcrito y comentado en el apartado a) de los
documentos necesarios, evitamos ahora su repeticién.

Finalmente, el caso de emisiéon especial estd contenido en el
-articulo 132 de la Ley de Ano6nimas, por el que se dispone:

«Las disposiciones de este capitulo (el dedicado a las obligacio-
nes) se entienden sin perjuicio de lo establecido en las Leyes que
hayan autorizado una emision o regulen la suspensiéon de pagos
de ciertas Empresas, como las de ferrocarriles y demas obras pu-
blicas». :

Aparte de aquellas emisiones respecto a las cuales se dé una
‘disposicion al efecto antes de llevarla a efecto, estima Uria como
‘comprendidas en este articulo, por tener normas propias que re-
gulan las emisiones que puedan hacer, a las Companias de ferro-
carriles y demadas obras publicas (arts. 186, 187, 190 y 932 del Cé-
digo de Comercio); Compaifias de crédito (art. 176 del C. de C.), ¥
Cédulas y obligaciones de crédito naval (L. Hipoteca naval, de
21 de agosto de 1893, Ley de 24 de enero de 1941 y Ley de 24 de
junio de 1942).

C) Requisitos para la cancelacion.

Continuando con el casuismo que nos impone el contenido de
la materia de que venimos tratando, hemos de considerar tres
casos dentro del presente enunciado: Cancelacién de la garan-
tia; cancelacion total de la emision, y cancelaciéon parcial de la
misma.

1 Cancelacion de la garantia.

No recoge el Reglamento este supuesto, lo cual no quiere de-
cir que el mismo no sea inscribible, antes al contrario, esta ins-
cripcion sera indispensable, dado lo profundamente que con esa
cancelacion se va a alterar el contenido de la emisién, y por ende,
el de la inscripcion que la refleja. En consecuencia, nos encontra-
remos dentro del supuesto de inscripcion obligatoria que se recoge
pdr el numero 8. del articulo 86 del Reglamento, conforme al cual
lo seran con este caracter «todos los actos, contratos y acuerdos
sociales que modifiquen el contenido de los documentos inscritos
e influyan sobre la libre disposicién del capital».
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Unicamente se contiene una norma precisa en la Ley de So-
cledades Anoéonimas, al establecer en su articulo 131 que:

«Para cancelar total o parcialmente las garantias de la emi-
sién, sera necesario presentar y estampillar los titulos correspon-
dientes o inutilizarlos, sustituyéndolos por un duplicado cuando
Ssubsista el crédito sin la garantia.

Exceptuase el caso nimero 2.° del articulo 128 (convenios en-
tre la Sociedad y el Sindicato) si el acuerdo de cancelacién hu-
biera sido validamenie adoptado por mayoria y el Sindicato no
pudiera presentar todos los titulos».

El precepto se refiere, como vemos, a dos supuestos distintos
de cancelacion de la garantia, la de ésta solamente y la motivada
en la recogida de las obligaciones emitidas. El primero de ellos,
que es el que ahora nos interesa, no puede concebirse si no es en
virtud de convenio al efecto entre-la Sociedad y el Sindicato de
obligacionistas, que requerira para su validez, conforme al articu-
lo 124 la aprobacion por la mayoria absoluta, siempre que asistan
a la Asamblea las dos terceras partes de las obligaciones en cir-
culacién, si se tratase de la primera convocatoria; o sélo la ma-
yoria aludida respecto a los asistentes, cualquiera que sea su nu-
mero y representacion, cuando se trate de la segunda convocatoria.

La escritura que recoja ese acuerdo, con los requisitos necesa-
rios para él, serda el medio habil para hacer constar en el Registro
Mercantil la susodicha cancelacién de la garantia, en armonia con
lo dispuesto en el articulo 131 del Reglamento. Excepcionalmente,
si la garantia fuese la hipotecaria, para la cancelacién en el Mer-
cantil debera precederle la realizada en el de la Propiedad, segun
ordena el precepto del Reglamento que hemos aludido. Con esto
entra en juego otra normacién sobre los requisitos que debera
reunir la cancelacién, la cual nos originara un problema de de-
terminacién de mayorias, del que pasamos a tratar.

Efectivamente, el parrafo final del articulo 156 de la Ley Hi-
potecaria exige como requisito indispensable para la efectividad
registral del acuerdo de cancelacién adoptado por el Sindicato de
obligacionistas, el que se haya obtenido la aprobacion de los tene-
dores que representen las tres cuartas partes de los titulos en cir-
culacion. Y esta disposicion parece estar en contraposicién con.la
ya aludida del 124 de la Ley, en la que s6lo se exige la mayoria,
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aunque afadiendo ademds la de que si es en primera convocatoria
deberan estar presentes, al menos, las dos terceras partes de las
obligaciones en circulacidn.

La oposicién entre ambos preceptos no es insoluble, a nuestro
juicio. Basta ¢onsiderar para ello que el articulo de la Ley de Ané-
nimas contiene una norma general, en tanto que el de la Ley
Hipotecaria recoge un caso concreto, y sin que por esto €l primero
haya derogado al segundo. Que esta coetaneidad de normas es
real y, por tanto, tendran que ser interpretadas en el apuntado
sentido, nos lo revela el que al desarrollar el Reglamento del Re-
gistro Mercantil los preceptos de este orden, regula en su mayoria
los casos generales y ademas dedica una regla especial para este
supuesto de garantia hipotecaria, consistente en la del precepto
hipotecario a que se remite. )

Podemos, pues, sentar la conclusion de que como requisito es-
pecial en la cancelacion de la garantia, cuando ésta sea hipote-
caria, tanto para el caso de subsistencia del crédito como para
el de que éste se extinga a la vez que ella, se requerira, el que el
convenio entre la Sociedad y el Sindicato de obligacionistas haya
sido aprobado en la Asamblea de estos ultimos, por tenedores
que representen al menos las tres cuartas partes de los titulos en
circulacion. '

2.0 Cancelacion por reccgida de la emision.

Dice el parrafo 1. del articulo 131 del Reglamento, con un
caracter general que «la cancelaciéon total o parcial de las ins-
cripciones de emisién de obligaciones se practicar4 cuando la
Sociedad haya recogido todos o parte de los titulos emitidos en
cualquiera de los casos establecidos en el articulo 128 de la Ley»;
que no es otra que la ‘de Anénimas, dado el epigrafe y contenido
de la Seccion en que se halla encuadrado el precepto. '

Estudiando sistematicamente los stpuestos a que se remite,
asi como algunos otros no comprendidos en aquél, podemos dis-
tinguir los siguientes grupos:

.ra) Casos generales.

Cuando se trate de amortizacién o pago por haber llegado el
moémento de su vencimiento, en los de amortizacién anticipada-
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de acuerdo con las condiciones de la escritura de emisién en los
de adquisicion en Bolsa de las obligaciones, con la finalidad de
amortizarlas (nims. 1 y 3. del art. 128 de L. S. A.), se hara
constar cualquiera de esas circunstancias en el instrumento pua-
blico al efecto, en el que ademas Se recogera el hecho del pago
o de la adquisicién, con referencia a los libros y documentos co-
rrespondientes, y el que los titulos han sido inutilizados, debiendo
dar fe el Notario de que asi se ha llevado a efecto en su presencia,
0 de que se ie han presentadc cn ese estado (parrafo 2.~ del ar-
ticulo 131 del Reglamento).

b) Supuesto especial cuando la garantia sea hipotecaria.

La especialidad de este caso ha quedado ya expuesta y re-
suelta en el anterior numero primero, por lo que omitimos su
repeticién, ya que a este efecto vimos que era indiferente el que
se cancelase sélo la garantia, por subsisiir el crédito, como si la
cancelacion de ella_se motivare en la extincion de aquél.

c) Conversion de obligaciones en acciones.

El supuesto de cancelacién por conversién de las obligaciones
en acciones que se recoge por el numero 4.° del articulo 128 de
la Ley, lo hemos estudiado ya desde su otro aspecto, o sea, al
tratar de los aumentos de capital, por 1o que nos remitimos a lo
que alli expresamos. Unicamente hemos de afiadir ahora que la
cancelacién se realizara en virtud de los mismos documentos que
expusimos como necesarios para. la inscripciéon del aumento de
capital y en los que se habra reflejado el acuerdo en este sentido
de los titulares de las obligaciones que se extinguen por su conver-
sién en acciones.

Podra ocurrir también que no Se realice la conversion de la
totalidad de las obligaciones, y dentro de ese supuesto, el que
éstas queden pendientes de pago hasta el momento de su ven-
cimiento, o bien que se extingan ahora a la vez que se convier-
ten las restantes. Esta modalidad nos enfrentara: o con un caso
- de cancelacion parcial respecto a las obligaciones convertidas; o
con el de cancelaciéon total, pero en virtud de dos titulos dis-
tintos y con los requisitos propios de los dos: pago.y conversion.
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d) Cancelacién en virtud de convenio.

Como la ultima de las causas de cancelacién }ecogidas, por el
articulo 128, nos encontramos con la contenida en su numero 2.°,
expresivo de que podra darse lugar a la cancelacién de la emision,
a «consecuencia de los convenios celebrados entre la Sociedad y el
Sindicato de obligacionistas». Respecto a la cual se expresa a su vez
por el numero 4.2 del 131 del Reglamento, que «los convenios cele-
brados entre.la Entidad emisora y el Sindicato de obligacionistas,
y por los cuales proceda la primera a recoger todas o parte de las
obligaciones emitidas, se haran constar en escritura publica, que
se inscribir4a €n los Registros correspondientes, sin perjuicio de
lo dispuesto en la legislacién hipotecaria». De cuyo precepto no
requiere aclaracion mas que el apartado final, la remisiéon a la
Ley Hipotecaria, ‘que por haberla tratado con anterioridad, lo
damos aqui por reproducido.

e) Cancelacion por disolucion.

Con esta causa de cancelacién entramos en el grupo de las
que, como ya indicamos al principio, no estan recogidas ni por la
Ley de Anénimas ni por ¢l Reglamento, y respecto a la cual se
distingue por Uria (obra citada) entre la cancelacién por disolu-
cién de la Sociedad y la cancelaciéon por quiebra de la misma, si
bien nosotros las agrupamos en una sola, ya que la ultima sera,
en definitiva, una causa mas de disolucidén de la Sociedad, que nos
producira idénticos efectos en cuanto al problema que tratamos,
aparte de la cancelacion que a consecuencia de la quiebra pueda
originarse en virtud de convenios entre los acreedores y la Socie-
dad, incluso ‘respecto a obligaciones aun no vencidas, ya que éstas
venceran en la fecha de la declaracién de quiebra (al art. 883
del C. de C)). '

Producida, pues, la disoluciéon de una Sociedad cuando aun tu-
viere emitidas una o varias series de obligaciones, si éstas se rein-
tegrasen a sus tenedores, bien por estar previsto el pago antici-
pado o bien por llegarse a un convenio en ese punto con el Sin- -
dicato de obligacionistas, no surgira problema alguno, pues nos
encontrariamos en uno de los varios supuestos de cancelacién
que hemos contemplado con anterioridad y que han sido reco-
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gidos por el referido articulo 128 de la Ley de Andnimas, y siendo
precisamente el ultimo de los dos aludidos, o sea el de convenio
o con el Sindicato de obligacionistas, que precedera, por regla
general, en los casos de quiebra originadora de la disolucion.

Pero si la Sociedad se disolviese por una causa distinta a la
de quiebra y en ese instante 1o estuviese vencida la emisién, ni
se llegase a un convenio al efecto con el Sindicato de obligacio-
nistas, ni se contuviese en la emisi6én una estipulacién sobre la
pesibilidad de pago anticipado, el problema de su cancelacion,
o mejor dicho, el problema sobre la forma y requisitos para ella,
- nos surgira necesariamente, y ello en dos direcciones distintas,
0 sea, en relacion con la cancelacién de la emisién y en relacién
con la inscripcién de extineién de la Sociedad.

Es evidente que el Registrador no podria practicar ningun
asiento de extincién de una Sociedad, y noétese que hablamos de
asiento de extincion y no de asienfo de disoiucion, sin que se ha-
yan cumplido por parte de los liquidadores las obligaciones que
les impone la Ley, para lo cual tienen como plazo el lapso de
tiempo que media entre la disolucién, originadora de un asiento
al efecto en el correspondiente Registro Mercantil, y la extincién,
que da motivo al ultimo de los asientos o extenderse en el folio
registral de 1a Sociedad de que se trate.

También 10 es el que entre esos deberes cuyo cumplimiento
habra tenido que ser efectuado dentro de dicho plazo y los que, por
tanto, deberan ser justificados al tiempo de solicitarse la extin-
cién de la Sociedad con el fin de que pueda ser objeto de la opor-
tuna calificacién registral, se encuentra el recogido por la regla 1.
‘del articulo 162 de dicha Ley, consistente en que se satisfagan, o
consignen, los créditos vencidos y se asegure el pago dé 165 gue
aun no lo estuvieren, y entre cuyos créditos se encontraran, por
tanto, las obligaciones de que venimos tratando.

Finalmente, cumplidos esos requisitos respecto a los créditos,
tendra que procederse por el Registrador Mercantil a extender
la oportuna inscripcion de extincion de la Sociedad, a la vez gue
realizara la de cancelacion de las emisiones de obligaciones que
ain no lo hubiesen sido. Todo ello en virtud de la solicitud pre-
sentada al efecto por parte de los liguidadores y de conformidad
con lo preceptuado en el articillo’ 168 de la referida Ley de Socie-

6
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dades Anoénimas. Con lo cual vemos que la disolucién trata de
operar como una causa de extincion, no sé6lo de la Sociedad, sino
de cualquier emisién de obligaciones como otro mas de los cré-
ditos existentes contra ella en ese instante de la disolucion. -

Podra parecernos que no debera ser causa bastante para pro-
cederse a la cancelacion de la emisidn, el que se haya asegurado
su pago, y doctrinalmente somos de la opinion de que deberia
de haberse regulado con mayér minuciosidad esa garantia, con la
finalidad de evitar los posibles fraudes; aunque no dejamos de
advertir, como puede haber estado en el animo del legislador la
idea, de que la mejor seguridad para la eficacia de la garantia -
radicaba en la vigilancia que se deberia ejercer, en este sentido
por el Sindicato de obligacionistas, &l cual podria impugnar la
liquidacién del haber social, fundandose en el incumplimiento de
la obligaciéon a que nos referimos, siempre que estime insuficiente
la cantidad o la forma en que se haya asegurado el pago futuro
del importe de la emision.

Pero si del derecho constituyente pasamos al constituido, la
cuestién no parece admitir duda en el aspecto legal. El articu-
lo 168 de la Ley dice claramente que en virtud de la solicitud pre-
sentada por los liquidadores de la Sociedad, los Registradores
Mercantiles procederan a la «cancelacién de los asientos de la
Sociedad extinguida», sin distinguir cual sea su clase, ni excluir
a ninguno, pues parte de la base de que en ese instante han sido
satisfechos todos los créditos contra la Sociedad o que, en su
defecto, se ha asegurado su pago. Y enfre estos asientos presu-
pone que puedan encontrarse los de emisiones de gbligaciones no
satisfechas, como lo demuestra no sélo la amplitud de los térmi-
nos que utiliza para esa declaracién, sino incluso el contenido de
otros articulos relacionados con él, como es el 171, en el cual se
cumple una expresién, y una referencia tan directa a las obliga-
ciones, que no podemos menos de apreciar no s6lo el que éstas
han de ser satisfechas con el capital de la Sociedad, sino que
han de serlo durante precisamente ese periodo de liquidacién que
culmina con la inscripcién de extincion.

La cuestiéon no tiene una solucién legal tan clara, cuando la
emisién hubiese sido garantizada mediante hipoteca, ya que, como
en este supuesto, y segun el articulo 131 del Reglamento, se hace

Py



LA NUEVA REGULACION DEL REGISTRO MERCANTIL 815

depender la cancelaciéon de la emision en el Registro Mercantil,
de la hipoteca en el de la Propiedad, como hemos visto en apar-
tados anteriores, el problema se transfiere al orden hipotecario,
entre cuyas normas tendremos que indagar su solucion. El ar-
ticulo aplicable resulta ser el 156 de la Ley Hipotecaria, no soélo
por su contenido, sino porque a mayor abundamiento, a él se re-
mite el 131 del Reglamento del Registro Mercantil que hemos
aludido.

Examinando en el orden hipotecario los distintos supuestos
de cancelacién que pueden darse a consecuencia de la disclucion
de la Sociedad, hemos de apartar, en primer lugar, el de coanve-
nio con el Sindicato de obligacionistas, ya que estando previsto
y admitido por el articulo 156 de la Ley Hipotecaria lo hemos alu-
dido y resuelto con reiteracion en varios supuestos anteriores, es-
pecialmente al tratar del problema de la determinacion de las
mayorias necesarias para la validez del acuerdo.

Otro caso posible y con solucion legal clara es el de que al
disolverse la Sociedad se encuentren satisfechos un numerc de
titulos que equivalgan a las tres cuartas partes de las obligacio-
nes emitidas, ya que, una vez realizado el requisito de asegurar
el importe de los que aun falten por satisfacer, para darss cum-
plimiento con ello, tanto a 1a obligaciéon impuesta a los liquida-
dores y que antes indicamos como del requisito que después ex-
pondremos, nos encontraremos dentro de uno de los supuestos de
cancelacion de la hipoteca recogida expresamente por el refsrido
articulo 156 de la Ley Hipotecaria.

Se dice al efecto por su parrafo 3.”: «Asimismo procedera la
cancelacién total si se presentasen. por lo menos. las tres cuartas
partes de los titulos emitidos y se asegurase el pago de los res-
tantes, consignando su importe y el de los intereses que proce-
dan en el establecimiento publico destinado al efecto. La cance-
lacién, en este caso, debera acordarse por sentencia, previos dos
llamamientos por edictos, publicados en el Boletin Oficial del
Estado, y tiempo de dos meses cada llamamiento, a cuantos se
consideren con derecho a oponerse a la cancelaciéon.»

A lo que se afiade por el parrafo 2. del articulo 211 del Regla--
mento Hipotecario, que: «Si la cancelacion se verificase por deci--
sién o por prévidencia ejecutoria dictada en procedimiento’ ordi-
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nario o especial, o en el que establece el parrafo 3. del articu-
lo 155 de la Ley, s¢ hara constar la recogida e inutilizacion de los
titulos de que se trate por testimonio del Secretario que inter-
venga €n el procedimiento respectivo.»

El problema de la cancelacién queda asi solucionado, y como
vemos, tomandose mas garantias para asegurar el pago de los
titulos no inutilizados. Lo cual hubiera podido servir de pauta
para una normacion al efecto en la Ley de Anénimas, o en el
Reglamento del Registro Mercantil, que, como dijimos, eran de-
masiado sucintos al respecto.

En todos los demas casos la solucién a que nos llevara la legis-
lacién hipotecaria parece excluir la cancelaciéon fundada en el
mero hecho de haberse asegurado el pago de las obligaciones no
vencidas, que para las no garantizadas con hipoteca es la solu-
cién mercantilista en este punto.

Efectivamente, dentro del articulo 156 de la Ley Hipotecaria
so6lo encontramos dos normas que puedan aplicarse a estos su-
puestos y que son las recogidas en sus parrafo 1.» y 2.2, en los que
se establece:

«La cancelacién de las inscripciones de hipoteca constituidas
en garantia de titulos transmisibles por endoso se efectuard pre-
séptandose la escritura otorgada por los que hayan cobrado los
créditos, en la cual debe constar haberse inutilizado en el acto
del otorgamiento los titulos endosables, o solicitud firmada por
dichos interesados y por el deudor, a la cual se acomparnen inuti-
lizados los referidos titulos, o bien previo ofrecimiento y consig-
nacion del importe de los titulos, hecha en los casos y con los
requisitos prevenidos en el articulo 1.176 y siguientes del Co-
digo Civil.

Las inscripciones de hipotecas constituidas con objeto de ga-
rantizar titulos al portador se cancelaran totalmente si se hiciere
constar por acta notarial estar recogida y en poder del deudor
toda la emision de los titulos debidamente inutilizados.»

Estos dos parrafos contemplan realmente los supuestos de can-
celacion planteados cuando la Sociedad aun no ha sido disuelta,
y esa circunstancia influye indudablemente en su contenido, el
que, por tanto, requiere ciertas adaptaciones al aplicarlo al caso
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gue nos ocupa y para las que les deberemos tener en cuenta los
tres postulados siguientes:

En primer lugar, y en relacion con las obligaciones, al estar
garantizadas, o lo que es lo mismo, al tener asegurado su pago
al través de la hipoteca con el valor de la finca, no entraran den-
tro del grupo de los créditos, cuyo pago debera ser asegurado
por los Liquidadores antes de procederse a la liquidacién del ha-
ber social. .

En segundo lugar nos encontraremos con el hecho de que si
bien los bienes sobre que recae la garantia habran tenido que
ser adjudicados, enajenados durante la liquidacién o a consecuen-
cia de ella, habra tenido que serlo con el gravamen que supone
la hipoteca.

Y por ultimo, que por regla general, en el momento que ven-
zan las obligacignes y sca satisfecho su importe, el propietario de
la finca, e interesado, por tanto, en la cancelacion de la garan-
tia, la cual es indispensable para la de la hipoteca, serd un ter-
cero extrano a una Sociedad que ya no existe y al que no parecen
referirse los dos parrafos transcritos. lo cual parece involucrar
la idea de que no cabri asi el cancelar dicha hipoteca. Este ex-
tremo, que es indudablemente el de mas importancia, ha sido so-
lucionado con gran sentido juridico por la Resoluciéon de 29 de
diciembre de 1914, que, pese a su fecha, continta de actualidad
en cuanto a su contenido, pues sostiene el criterio de que no cabe
dudar del interés directo que en la cancelacion tiene el tercer po-
seedor de la finca hipotecada, aparte de que podria ser reque-
rido de pago al tener el caracter de deudor, con lo que seria per-
turhado, © podriz scrlc, ¢n el aprovechamiento de las cosas por
la reclamacioén del acreedor.

Hay qué admitir, en consecuencia, que vencidas las obligacio-
nes y satisfecho su importe, la cancelacion de la hipoteca, que
involucra la posterior de la emisidon, puede llevarse a efecto por
los obligacionistas y el fenedor de los bienes hipotecados, suplién-
dose asi la inexistencia de una Sociedad que ya esta extin-
guida.
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fy Cuancelaciéon por no llegarse a poner en circulacion la emi-
sion acordada.

Es ésta la ultima de las causas de cancelacion de que venimos
tratando y que, como la anterior, no esta recogida tampoco en la
enumeracién contenida en la Ley de Sociedades Anénimas, si
bien cuando se trate- de obligaciones garantizadas con hipoteca,
la posible cancelacion de ella por faltar la puesta en circulacién,
ha sido recogida en el articulo 156 de la Ley Hipotecaria. Con
ello, y siguiendo el criterio del 131 del Reglamento del Registro
de autorizarse la cancelacion de la emisién de las obligaciones que
tengan una garantia de este especie, si se acredita el haberse prac-
ticado en el Registro de la Propiedad la de la hipoteca de que
se trate, tenemos al menos una doctrina legal para un grupo de
ellas, 1o cual nos limita bastante la laguna legal en este extremo.

.Dice al efecto el parrafo 6.> del citado articulo 156, que: <«Las
hipotecas constituidas en garantia de titulos transmisibles por
endoso o al portador podran cancelarse totalmente si la Entidad
emisora declara que no han sido puestos en circulacion; justi-
fica la declaracién con una certificacion de su contabilidad, ex-
presiva de que no ha habido el ingreso en la caja, correspondiente
al valor de los mismos, y publica sendos anuncios en el Boletin
Oficial de la provincia y en un diario, si lo hubiere, de la loca-
lidad en que radiquen las fincas y en donde esté domiciliada la
Entidad, notificando al publico su proposito de solicitar la can-
celacién.»

Solucionado el procedimiento respecto a las obligaciones hi-
potecarias, ya que como dijimos, bastara presentar en el Registro
Mercantil esos mismos documentos con la nota de despacho por
el de la Propiedad, o una certificacion de ello, literal o en relacion,
para que se proceda a cancelar la emisién de aquél (parrafo 30,
art. 131 del Reglamento), nos encontramos con una completa or-
fandad legislativa en cuanto a todos los demas casos. Esta situa-
cion no puede por ello llevarnos a la conclusién de que sea impo-
sible esa cancelacion, ya que si es legal y esta prevista la de emi-
sién en los supuestos de amortizacion, pago, etc., es mucho mas
16gico el que pueda cancelarse un asiento, el dez emisién, que
anunciaba la existencia de una obligaciéon que no ha llegado a
tener virtualidad. Pero admitida asi la licitud de estas cancela-
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ciones y vista la carencia de procedimiento legal el efecto, la so-
luciéon de esta laguna legal hay que reconocer que es por ahora
una cuestién opinable.

A nuestro juicio, debera de distinguirse en estos casos, segun
que en el momento de solicitarse la cancelaciéon, esté ya publica-
do en el Boletin Oficial del Estado el anuncio de la emision, a
que se refiere el articulo 117 de la Ley de Andénimas, o que
aun no se haya llevado a efecto este tramite, Radicando la im-
portancia de esta distincion en los requisitos que deben adop-
tarse para la posible cancelacién, ya que andlogamente a lo dis-
puesto por la Ley Hipotecaria, y en armonia con el criterio in-
formador del citado articulo 117, publicado dicho anuncio, debera
de serlo también otro en el que se manifieste el proposto de soli-
citar la cancelacién de la emision por desistirse de ella,

Cumplido ese requisito en los casos en que proceda, entende-
mos que debera seguirse un procedimiento similar al establecido
por el articulo transcrito de la Ley Hipotecaria, aplicandose asi
ese precepto por criterio de analogia, si bien con las variantes
que hemos apuntado en el parrafo anterior.

g) Cancelaciéon de le autlorizaciéon para efectuar und emision.

Realmrente no se trata aqui propiamente de una cancelacion
de emisién, pues ésta no ha llegado a existir en cuanto a ninguno
de sus tramites, sino de una caducidad de la autorizacién conce-
dida a determinadas personas por la Junta general. De ella trata
el articulo 130 del Reglamento, que por haber sido expuesto en
1 parrafo a) del apartado «Documentos necesarios para la ins-

ori
¢

NnriAns
ripClgns

Circunstancias de estas imscripciones.

Los requisitos de las mscfipciones dc emisicnes de obligacio-
nes vienen expuestos en el parrafo final del articulo 124, con-
forme al cual:

«Toda inscripcion de emisién de obligaciones en el Registro
Mercantil contendra las circunstancias sefialadas en los nume-
ros 1.°, 2.2, 3.2y 4.° del articulo 116 de la Ley de 17 de julio de 1951
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.(de Anoénimas), las garantias de la emision, en su caso, y las re-
glas .fundamentales que hayan de regir las relaciones juridicas
entre la Sociedad y el Sindicato y las caracteristicas de éste, si
se establecieren.s

De este precepto, asi como del de la Ley de Ano6nimas a que
se remite, del 120 del mismo Reglamento y de los formularios

oficiales, resultan como circunstancias de las inscripciones a que
nos estamos refiriendo:

1. Nombre, capital, objeto y domicilio de la Sociedad emi-
sora.

2. Las condiciones de la emisién y la fecha y plazo en que
debe de abrirse la suscripcion.

3.« El valor nominal, intereses, vencimiento, primas y lotes
de las obligaciones, si los tuviere.

4= El importe total y las series de los titulos que deban lan-
zarse al mercado.

5.2 Las garantias de la emision, en su caso.

6.« Las reglas juridicas entre la Sociedad y el Sindicato y
las caracteristicas de éste, si se establecieran.

7.2 El nombre y demas circunstancias del Comisario designa-
do inicialmente al llevarse a efecto la emision; y

8+ La referencia al pago o exenciéon del Impuesto de Dere-
chos reales y al archivo de la carta del pago del mismo en su
caso.

El contenido de la circunstancia resefiada bajo el nam. 6., si
bien no originaba dudas en casi ninguna clase de Sociedad, pa-
recia no ocurrir lo mismo en cuanto a las Anoénimas, dada la for-
ma en que esta redactado el numero analogo de su articulo 116;
no obstante, dados los términos tan claros que se utilizan por el
124 para exigir la constancia registral de las reglas juridicas en-
tre la Sociedad y el Sindicato sélo «si se establecieren», parece
alejar con ello toda duda sobre la inscribilidad de la emisién, en
la que no se establecieren ninguna, ya que es evidente que, en
ese caso, tendran pleno vigor las normas legales al efecto, las
cudles supliran aquel silencio, en cuyo sentido se ha manifestado
la Direcciéon General mediante su resolucién de 17 de enero
de 1956.
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NOMBRAMIENTO Y CESE DE ADMINISTRADORES Y LIQUIDADORES.
PODERES..

La obligacién de que se inscriban en la hoja abierta a cada’
Sociedad, el nombramiento y cese de los administradores y ligui-
dadores, asi como los poderes que aquéllg, oforgue y sus modifi-
caciones, revocacion y sustitucién que se establece por los nume-
ros 5.° y 6.° del articulo 86 del Reglamento, no tiene mas excepciéon
que la que se recoge por el mismo precepto en cuanto a los po-
deres, de que «no sera obligatoria la inscripcién de las escrituras
de poderes generales para pleitos o para la realizacion de uno
0 varios actos concretos que no estén sujetos a inscripcién.»

Podria estimarse como un caso de inscripciéon dudosa, €l de
la reeleccion de unc o varies de les administradores; pero, a nues-
tro juicio, no existe duda sobre la obligatoriedad de inscribir la
reeleccién, ya que hay que estimarla como un nuevo nombra-
miento sujeto a inscripcion en la misma forma que el primero.
Para esta opinién nos fundamos no s6lo en la estricta de cons-
tituir un nuevo nombramiento, si bien lo sea en favor de la
misma persona que ya lo ejercia, sino especialmente en el hecho de
que no podra producir ninguin efecto hasta que haya sido, acep-
tado por el reelegido. En virtud de ella nos encontramos con que
concurren las dos circunstancias que son precisamente las funda-
mentales para la vigencia de cualquier nombramiento y que cons-
tituyen la esencia de lo que se quiere publicar, lo cual es en de-
finitiva la funcion de la inscripcién y el contenido de ella en el
presente caso, como despuds veremos. .

Aparte de la obligatoriedad indicada, se contienen pocas nor-
mas en el Reglamento sobre tan compleja materia, dada la di-
versidad de casos que pueden plantearse en la practica; pudiendo
citar entre ellas la del parrafo 2° del articuloc 4.°, expresivo de
que: «También sera necesaria. la previa inseripcion de las faculta-
des de los gerentes o administradores para inscribir los actos o
contratos otorgados por los mismos.»

Este precepto reglamentario ha venido a confirmar una in-
terpretacion jurisprudencial sobre ciertas dudas surgidas respec-
to al contenido del parrafo segundo del articulo 72 de la Ley de
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Andénimas, con lo que se le da un mayor realce a esa doctrina.
De la redacciéon no muy afortunada de ese parrafo surgi6é la de
que si bastaria la aceptacién del cargo por los administradores
para poder realizar los actos derivados del mismo o si seria ne-
" cesario, ademas, su inscripcion en el Registro Mercantil, habién-
dose inclinado la Direccién General, en su Resolucién de 27 de
marzo de 1957, por la q’octrina, 16gica en sumo grado, de que para
poder comparecer los administradores en una escritura y precisa-
mente con su caracter de tales, seria indispensable el que su
nombpramiento se encontrase inscrito en el Registro Mercantil.
Lo cual es en esencia lo que ha venido a decirse por el articulo
4.° que hemos transcrito.

Igual parquedad de normas nos encontramos en todo lo refe-
rente a los documentos necesarios para realizar la inscripcion,
ya que si bien respecto a los poderes se exige la escritura publica
por el parrafo 1. del articulo 90 del Reglamento, al referirse a
los administradores en el 4.°, se limita a indicar que «se obser-
vara lo que se dispone en este Reglamento.»

Fuera de esta regla general solo contiene el Reglamento cua-
tro articulos mas que dedica a las Sociedades Anonimas y a las
de Responsabilidad Limitada, sin aludir para nada a todas las
demas, quiza’,' por entender que en las Colectivas y Comanditarias
la idea de la administracion es consubstancial con la estructura
de la Sociedad misma, la cual sélo podra a lo sumo, nombrar Ge-
rentes, etc.

El articulo 108, dedicado a las Sociedades Anédnimas, recoge,
tanto las reglas determinantes del documento inscribible como
las circunstancias de la inscripcién ‘misina, diciendo al respecto:

«La inscripcion en el Registro del nombramiento de adminis-
tradores podra practicarse en virtud de cualquiera de los siguien-
tes documentos:

1. Si el Administrador hubiera aceptado el cargo en Junta
general:

a) Testimonio notarial del acta de la Junta, por exhibicion
del libro correspondiente.

b) Certificacion del acta de la Junta, expedida por el Secre-
tario y visada por el Presidente, cuyas firmas deberan ser legiti-
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madas mediante testimonio notarial especifico en que se expre-
se, ademas, €l ejercicio legitimo de los cargos.

2° 8i el Administrador designado no hubiera aceptado el car-
go en Junta general, sera necesario acreditar su nombramiento
por alguna de las formas sefialadas en el apartado anterior. La
aceptacion del Administrador podra hacerse constar mediante
cualquier documento suscrito por éste, cuya firma debtera ser le-
gitimada por testimonio notarial, o bien por certificacion del
Consejo que reuna los requisitos exigidos en la letra b) del apar-
tado 1l.-°.

3. En ambos casos, escritura publica que acredite las cir-
cunstancias del! nombramiento y la aceptacion del designado.

En la inscripcion se haran constar los nombres, apellidos,
edad, nacionalidad y domicilio de los administradores.»

Este precepto, en el que se da rango legal a la doctrina que
se sentd por la Direccidén General en sus resoluciones de 29 y 30
de noviembre de 1955, adicionada con las circunstancias resefia-
das por el articulo 72 de la Ley de Andnimas, ha recogido a su
vez otras no comprendidas en ninguna de esas fuentes, perc omi-
tiendo varias 'mas que nos parecen esenciales.

Contiene como novedad, la autorizacién, quiza evidente, de
que €l nombramiento y la aceptacién puedan constar en escri-
tura publica, a la vez que la de exigir la «edad» entre las cir-
cunstancias de la inscripcién.

En cambio, se aprecian como omisiones: «la de no exigir in-
dicacion alguna sobre el plazo de duracién, ya que si bien en el
articulo 72 de la Ley se-les fija un maximo de cinco afnos, éste
podra ser menor y seria muy conveniente que un dato que puede
repercutir en la validez de una actuacién cualquiera de los admi-
nistradores queda precisado con claridad y no dejado a la im-
precision de presumirse que sera el de cinco anos, sefialado por
la Ley. Y asimismo, la de no recogerse alguna 'manifestacién del
aceptante del cargo de administrador, de que no se encuentra in-
curso en ninguno de los casos dz incompatibilidad o incapacidad
que se indican en los articulos 14 del Cédigo de Comercio y 82
de la Ley de Anénimas y en el Real Decreto de 24 de diciembre
de 1928 y Decreto-Ley de 13 de marzo de 1955. Por todo ello, si
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esos datos resultaren del documento presentado, estimamos que
seria muy conveniente su resefia en la inscripeion.

E igualmente se refiere a estas Sociedades el articulo 109, que
se limita a determinar el que «para inscribir la separacién de los
administradores se presentara cualquiera de los documentos se-
nalados en el articulo anteriors.

Finalmente, hemos de sefialar que por el parrafo 2. del ar-
ticulo 72 de la Ley de Sociedades Anonimas se determina en cuan-
to al plazo para solicitar esta inscripcion, que «el nombramiento
de los administradores surtira efecto desde el momento de su
aceptacion, y debera ser presentado a inscripcion en el Registro
Mercantil dentro de los diez dias siguientes a aquélla». Pero sin
que esa designacién impida el que pueda llevarse a efecto una
vez que haya pasado, como implicitamente lo reconoce la Reso-
lucion de 17 de julio de 1956 e inclusc la de 27 de marzo de 1957,
sino que éste servira unicamente para determinar quién sera el
responsable de los dafios y perjuif:ios que se puedan originar a
la Sociedad por haberse omitido la inscripcion dentro del plazo
"sefialado por la Ley.

Los articulos que dedica a las de Responsabilidad Limitada,
son casi un trasunto de los expuestos, a 10s que, por otfra parte
se remite. Asi, se dispone por el 121, que:

«Sera obligatoria la inscripcién del nombramiento y acepta-
cion de los administradores en el Registro Mercantil, que se prac-
ticara en virtud de cualguiera de los documentos a'que se re-
fiere el articulo 108. Sj se tratara de administradores no socios,
sera necesario la escritura publica.

En todo caso deberan constar en la inscripcién los nombres,
apellidos, edad, domicilio y nacionalidad de los administradores.»

Afadiéndose por el 122, que:

«Para 1nscribir la separacion de los administradores nombra-
dos en la escritura de constifucién de la Sociedad, sera necesaria
escritura publica, en que se acredite el cumplimiento de los re-
quisitos establecidos por el articulo 17 de la Ley (dedicado a la
determinacién de las mayorias).

Para inscribir la separaciéon de los administradores que- no
hubieren sido nombrados en 1la escritura fundacional, sera nece-
sario acuerdo adoptado por socios que representen la mayoria del
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capital. Dicho acuerdo se formalizaria mediante alguno de los do-
cumentos sefialados en el articulo 109.»

Las disposiciones dedicadas a la inscripcién de los poderes
son menos aun, pues aparte de la determinacion por el articu-
lo 86 de la necesidad de su inscripcién y de cuales no estaran su-
jetos a este requisito, asi como de la exigencia del 90, de que
serd la escritura publica el «titulo capaz de producir la inscrip-
cién», no se contiene mas norma en este punto que la especial
para las Sociedades Andénimas que después transcribimos. No
obstante, pese a que el articulo 77 esta colocado dentro del Titu-
lo IT que se dedica a los comerciantes individuales, €l requisito
exigido por él de que en las inscripciones de los poderes se trans-
criban «las facultades conferidas», entendemos que debera ser
también aplicable a estos supuestos de las Sociedades, dado el ca-
racter general que tiene aquella parte de su contenido, gue dedica
a los poderes.

La aludida norma especial esta contenida en el articulo 110,
expresivo de que: «El nombramiento de Comision ejecutiva o de
Consejero delegado, y en general la delegaciéon permanente de to-
das o parte de las facultades del Consejo de Administracién, asi
como los poderes generales que en su caso acordare conceder la
Junta general y la modificaciéon o revocacion de todos estos ac-
tos, constaran en escritura publica, que debera inscribirse en el
Registro Mercantil.»

En este punto, y mas para uso de los Consejeros juridicos de
la. Sociedad que para el Registrador Mercantil, a quien llegara
ya resuelta la cuestion, advertimos que las imprecisas fronteras
entre el arrendamiento de obras v servicios y ¢l mandato, parecen
encontrarse, en que éste solo puede ser concebido como dirigido
hacia unas relaciones juridicas futuras con un tercero (civil),
para cuya consecucion nace y por tanto, siempre que sea posible
el que surja este tercero se requerira la existencia de un man-
dato, bien como contrato independiente o bien como agrcgados &
un arrendamiento de obras y servicios. Distinciéon que sera muy
necesaria cuando se trate de analizar las funciones que van a ser
concedidas al Director de una Sucursal o Agencia de nueva crea-
ciéon, en atencién a la actuacién que de ellos se pretende.
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TRANSFORMACION, FUSION Y RESCISION PARCIAL.
Transformacion.

A) Consideraciones generales.

Habiéndose concretado en el lenguaje juridico-mercantil el
significado de este término a aquellas modificaciones del contrato
social que se refieren al cambio de forma de la Sociedad, s6lo tra-
taremos ahora de ese aspecto, reservando los demas supuestos de
modificaciéon para una pregunta propia del siguiente icapitulo,
salvo en cuanto aquellas otras modificaciones de que hemos tra-
tado en el anterior, por haberse también independizado como
grupos tipicos del mas general a que aludimos, segun ocurre con
los aumentos y las disminuciones en el capital social.

Son bastante escasas las normas legales de esta materia de
la transformacion, ya que incluso ¢l Cédigo de Comercio so6lo
contiene una alusiéon en el articulo 175, quedandonos asi ateni-
dos solamente a los preceptos reglamentarios en este punto, que
constituyen, por tanto, las unicas reglas generales, aparte de las
especiales que se recogen por la Ley de Sociedades Anonimas y
de la alusion contenida en el articulo 17 de la de Sociedades de
Responsabilidad limitada.

Si estimasemos la transformacién desde un punto de vista ne-
tamente mercantil, tendriamos que considerar tres grupos funda-
mentales: 1la de Sociedades civiles en mercantiles; la de éstas en
aquéllas, y la de Sociedades mercantiles o civiles con forma mer-
cantil, de una a otra de sus diversas clases. Pero como el aspecto
que aqui nos interesa es en relacion con el Registro Mercantil,
la clasificacién queda mas limitada., El primer grupo s6lo nos mo-
tivara un supuesto.de constitucion de la Sociedad mercantil, la
cual iniciara su folio registral en la forma ordinaria y sin que
tengamos que atender a ninguna otra operacién concomitante.
El segundo producira en este Registro el efecto de una situacion
de extincién y cierre del folio registral, salvo la posible denega-
cién de esta peticién en la forma que después veremos. Quedan-
donos asi solamente el grupo tercero, como objeto de estudio en
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el presente trabajo, por lo que él constituira el tema de éste y
el que realizaremos desglosandolo en sus distintos momentos.

B) Requisitos para su validez.

1.0 Posibilidad de la nueva forma que va a adoptarse.—En ge-
neral, no existe mas restriccién en este punto que la derivada
de las reglas especiales que e€n cada caso se sefialan por las res-
pectivas legislaciones; como la de que tendran que adoptar la
forma de Andnimas aquellas Sociedades en las que siendo su ca-
pital superior a cinco millones de pesetas, se limite en cualquier
forma la responsabilidad de sus socios, etc., y como detallada-
mente expusimos al tratar de la constitucién de cada una de ellas.

Existe una unica excepciéon en esta materia, referente a las
Sociedades Andénimas, y la cual, mas que el presente caso, es apli-
cablc al de su transformacién en otra civil, del que no tratamos
aqui. Dicha excepcién, que esta recogida por el articulo 133 de
su Ley especial, declara nula cualquier transformacién de una
Sociedad de esta clase que no sea en otra colectiva, o comandita-
ria 0 de responsabilidad limitada. Lo cual impedira al Registra-
dor Mercantil el que pueda extender el oportuno asiento de ex-
tincién, siempre que la transformacion que lo motive vulnere
este precepto. '

2. Acuerdo.—Es en este punto donde nos encontramos con
una mayor abundancia legislativa. Asi, dispone para las Colectivas
el parrafo 1. del articulo 132 del Reglamento, que éste requerira
«el consentimiento de todos los socios colectivos», imponiendo con
ello l1a unanimidad para el mismo.

En cuanto a las Comanditarias, se establecen anilogas exigen-
cias por ese mismo precepto respecto a los socios colectivos, es-
timando, en cuanto a los comanditarios, que «se estara a lo dis-
puesto en la escritura social». Esta normacion, por incompleta,
nos deja sin pauta legal en aquellos supuestos en los que no se
haya estipulado nada al respecto en la correspondiente escritura
social, teniéndose que acudir en ellos a la doctrina, la cual, aun
con anterioridad a la reforma del Reglamento, estimaba ya ne-
cesario, como sostenia LaNGLE, €l voto favorable de la mayoria .
simple de esta clase de socios, y cuya doctrina queda hoy reducida
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en su aplicacién ante la nueva norma reglamentaria unicamen-
te al caso de que tratamos. ’ '

Para las otras dos clases de Sociedades se dice por el parra-
fo 3.° del citado articulo 132, que «el acuerdo de los accionistas,
si se tratare de una Anoénima y el de los socios de una Sociedad
de Responsabilidad Limitada, se adoptarda por las mayorias pre-
vistas en los respectivos Estatutos o escrituras o, en su caso, en
la Ley». Pero no obstante lo tajante de los términos del precepto,
que parecen estatuir siempre esa facultad alternativa, dada la
precision en este punto de los articulos dedicados a esta materia
por las leyes especiales de una y otra, sélo procedera la mayoria
estatutaria o escrituraria cuando sea 'mayor que la que en cada
caso, y como después veremos, se establece para la validez del
acuerdo de transformaciéon por una y otra Ley.

Analizando, pues, esas normas legales, nos encontramos con
que en la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada se con-
tiene una referencia en esta cuestién, quiza algo escueta, en su
articulo 17, el cual exige para la validez de los acuerdos de trans-
forinacion, el voto favorable de un numero de socios que repre-
sente, al menos, la mayoria de ellos y a la vez los dos tercios
del capital social, si éste se tomase en primera convocatoria, o
sélo la representacion de la ultima de esas mayorias, si se tra-
tare de la segunda convocatoria.

Y que finalmente, en cuanto a las Anénimas, se determina
por el parrafo 1. del articulo 134 de su Ley especial, que: «La
transformacion habra de ser acordada, en todo caso, en Junta
general de accionistas, con los requisitos y formalidades previs-
tos en el articulo 59». Pero como toda transformacion implica
una modificacion de Estatutos, no bastara para su validez el que
se apliquen los requisitos y formalidades contenidas en el citado
articulo 58, sino que se requerira ademas el que se cumpla lo dis-
puesto para la convocatoria de esas Juntas por el articulo 84,
puesto que, segun el mismo, su falta llevara aparejada la «pena
de nulidad» de toda la actuacién y sin que debamos entrar en €l
estudio detallado de uno y otro precepto, por haberlo efectuado
con mas detalle al tratar de los requisitos de los aumentos de
capital en el capitulo anterior, al cual nos remitimos a ‘estos
efectos. o ) '
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3> Requisitos posteriores.—Virtualmente, podemos reducirlos
a cuatro: los anuncios; los plazos; la escritura, y el balance.

Los dos primeros, aplicables tunicamente a la transformacion
de una Sociedad Anénima, estan recogidos por los articulos 134
y 135 de su Ley especial, Asi, se exige por el parrafo 2.° del primero
de esos preceptos la publicacién por tres veces del acuerdo de
transformacion en el Boletin Oficial del Estado y en varios peri6-
dicos de gran circulacién de la provincia donde la Sociedad tenga
su domicilio, produciendo la inobservancia de este requisito la
invalidez del acuerdo correspondiente.

La exigencia del plazo se deduce del segundo de ellos, ya que
si en €l se le concede a los accionistas disidentes un periodo de un
mes para que puedan adherirse al acuerdo de transforimacion,
contado desde la fecha de aquél, y otro de tres meses, contados
desde la del ultimo de los anuncios referidos, para que puedan
ejercitar ese mismo derecho los accionistas no asistentes a la
Junta en la que se acordd la transformacion, no podra cumplirse
el requisito posterior, exigido por la misma Ley, de que sean rela-
cionados los accionistas que hayan hecho uso del derecho de se-
paracién, asi como del capital que ellos representen, hasta que por
el transcurso de estos plazos pueda venirse en conocimiento de
quiénes sean en definitiva los disidentes.

Los otros dos requisitos, 1a escritura y el balance, pueden fun-
dirse a veces en uno solo, 0 sea, en una escrifura en la que conste
el balance exigido por la Ley, lo cual ocurrira generalmente en ias
transformaciones de una Sociedad Anénima en otra cualquiera de
las autorizadas a ese efecto, o bien en la de una de éstas en
aquélla,

Respecto al contenido de la escritura de transformaciéon, es
evidente que debera recoger y reflejar todos aquellos requisitos
que hemos ido enumerando, porque ademas de ser indispensables
para la validez de esta operacion, lo son también a los efectos de
su inseripcion o, mejor dicho, de la calificacion que habra de
precederla. Pero aparte de todos ellos y también con su caracter
de aplicacién general para todas estas escrituras, se determina
por el apartado 1.0 del articulo 137 del Reglamento que «en toda
escritura de transformacion se hardn constar las circunstancias
necesarias para la inscripcion primera de la Sociedad, segin los

7
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casos». Y aungque se ha estimado por algin sector de la doctrina,
entre ellos Uria, que no sera necesario el que esos datos consten
ya-en el acuerdo de transformacion, por constituir el objeto pro-
pio de la escritura en si, entendemos que esta postura no sera
admisible, ya que teniendo todos ellos el caracter de fundamenta-
ies, segun vimos al tratar de la constitucién, su indeterminacion
podra originar alguna disidencia interpretativa en el momento de
la redaccion de la -escritura, que al imposibilitarla, dejara a la
Sociedad en una situacion ambigua, de la que le serd dificil salir,
salvo con la alteraciéon del contenido del acuerdo, lo cual situaria ,
a éste en pugna con el que sirvié de base a los. socios disidentes
para fundamentar su juicio contrario a la transformacién. No
queremos decir con ello el que todos los requisitos deberan cons-
tar ya con precision en el acuerdo, pero si el que, al menos. lo es-
tén en una forma que impida el que puedan surgir dudas al tratar
de desarrollarlo en la escritura correspondiente.

Finalmente, el balance de la Sociedad transformada cerrado
el dia anterior al del ot01gam1ento de la escr1tura, €s el ultimo
de los requisitos esenciales que se exige para la inscripcion por
el articulo 132 del Reglamento, aunque no se deduzca de éste la
exigencia de que tenga que figurar en la escritura. Lo que permi-
tira, bien su inserciéon en ella, o bien €l acomp'aﬁarlo como docu-
mento aparte, siempre que en este ultimo caso aparezca adornado
de las circunstancias necesarias para asegurar su legitimidad, en
orden a los efectos que intente producir.

Hasta agui hemos venido tratando de las normas de caracter
general aplicables a todas las transformaciones; pcro cuando se
trate de la de una Anénima en Colectiva, Comanditaria o de Res-
ponsabilidad Limitada, o bien de la de cualquiera de éstas en
aquélla, no s6lo nos encontramos con preceptos reglamentarios mas
precisos, sino incluso con otros de Ley de Andnimas, de los que,
como ya dijimos, careciamos en casi toda esta materia, y en es-
pecial respecto a las restantes clases de Sociedades mercantiles.

La primera referencia a preceptos mas concretos nos la en-
contramos en el parrafo 4.° del articulo 132 del Reglamento, que
al exigir el que consten en estas inscripciones los requisitos que
le .sean propios, asi. como el balance de la Sociedad transformada,
afiade que- «si -se tratara de una Sociedad Anénim\a,lse haran

v
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constar las circunstancias a que se refiere el articulo 136 de la
Ley». Con ello, ha convertido a este articulo en el precepto clave
para esos casos, siendo su contenido bastante sencillo y sin oca-
sionar dudas interpretativas, ya que se limita a determinar:

«La transformacion se hara constar en escritura publica, que
se inscribira en el Registro Mercantil, y que contendra, en todo
caso, las menciones exigidas por la Ley para la constitucion de
la Sociedad cuya forma se adopte, y el balance general cerrado
el dia anterior al del acuerdo, la relaciéon de los accionistas que
hayan hecho uso del derecho de separacion y €l capital que re-
presenten, asi como el balance final, cerrado el dia anterior al
del otorgamiento de la escrituras.

Su contenido tiene como novedades, respecto a los requisitos
ya expuestos, la de anadir un balance mas, el del dia anterior al
del acuerdo, asi como una relacién dc los socios disidentes y del
capital que represente, a cuyas dos circunstancias nos hemos re-
ferido antes con ocasion del estudio del plazo. Esta ultima, si im-
plicase una disminucion del capital social, daria lugar a nuevos
requisitos, de los cuales trataremos en la pregunta final del pre-
sente capitulo.

De otra parte, el supuesto contrario, o sea, el de la transfor-
macion de alguna Sociedad en Anoénima, también ha merecido
una regulacion especial, aparte de la general antes expresada. El
Reglamento ha dedicado a este supuesto el parrafo 2. de su ar-
ticulo 132, determinante de que «para inscribir la transformacién
en Anénima de una Sociedad de otro tipo, la escritura correspon-
diente debera contener las menciones del articulo 11, y, en su
caso, del articulo 141 de la Leay
Sociedades Anénimasy.

El analisis del precepto reglamentario nos pone de relieve que
su contenido no esta completo, pues si bien se remite al articu-
lo 141 de la Ley de Anoénimas, omite citar el 140, del cual copia
sélo la referencia que hace al 11 de la misma Ley, que determina
los requisitos que deberan contener las escrituras de constitucion
de una Sociedad Anoénima (cuyo estudio realizamos en el lugar
oportuno), pero sin aludir para nada a los ‘restantes requisitos:
contenidos en el mismo articulo 140, pese a que han sido dictados
precisamente con ‘miras a las inscripciones de transformacion de

Ares ~ T
bre el nEEILINICI Juridico de ias
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estas Sociedades en Anonimas, y que su obligatoriedad es inexcu-
sable al respecto, pues su falta originara una calificacion desfavo-
rable por parte del Registrador, 1a cual podra consistir en la sus-
pension o en la denegacidon, segun los casos. En consecuencia,
entendemos que tendra que darse cumplimiento tanto 2 lo dispues-
to por el articulo 141, que es el aludido, como por el 140, que es
el omitido, como lo prueba sin género de dudas su mismo contem—
do, que pasamos a transcribir,

Determina el articulo 140 que: <«La transformacién de Socieda-
des Colectivas, Comanditarias o de Responsabilidad Limitada en
Sociedades Andénimas no afectara a la responsabilidad juridica
de la Sociedad transformada y se hara constar en escritura pu-
blica, que habra de expresar necesariamente todas las menciones
enumeradas en el articulo 11 de esta Ley.

La escritura publica se presentara para su inscripcién en el
Registro Mercantil, acompafiada del balance general de la Socie-
dad, cerrado el dia anterior al acuerdo de transformacién, ajus-
tado a las normas establecidas en el articulo 103, y de relacion
valorativa del patrimonio social no dinerario, efectuada con arre-
glo a lo prevenido en el articulo 104 de la presente Leys.

Vemos que en este precepto se contienen varias novedades,
de las que algunas seran de evidente aplicacion a los casos ante-
riores. Es la primera, y la des aplicacién general, a nuestro juicio,
la exigencia de que el inventario se realice con aplicacion de las
reglas precisas que dicta al respecto el articulo 103, que no copia-
mos por su excesiva extension. Y constituye la segunda, de carac-
ter mas tipico, la exigencia de una relacién valorativa del patri-
monio no dinerario realizada conforme a las reglas dictadas al
efecto por el 104, dictada quiza con la finalidad de asegurar el
importe real de las aportaciones de esta clase a la nueva Socie-
dad, lo cual es una de las preccupaciones de los redactores de la
ILey de Anénimas.

Finalmente, dispone el articulo 141, que es el aludido expre-
samente, que: «La transformacion de Sociedades Colectivas o Co-
manditarias en Sociedades Anénimas no libera a los socios colec-
tivos de la Sociedad transformada de responder solidaria y per-
sonalmente con todos sus bienes las deudas sociales contraidas
con anterioridad a la transformacién de la Sociedad, a no ser que
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los acreedores hayan consentido expresamente la transformacions.
Cuyo precepto es innecesario, a juicio de Uria, pues aun sin él,
llegariamos a la misma conclusién al aplicar las normas al efecto
del Codigo de Comercio.

Quedaria incompleto este apartado si no aludiésemos a una
cuestion dudosa respecto al balance y a la valoraciéon del patrimo-
nio social en su caso. Nos referimos a la subsistencia o no de las
relaciones arrendaticias urbanas de que sea titular la Sociedad
transformada y cuya situacién puede tener un indudable contleiii-
do econémico. )

Uria, en su obra con GARRIGUES sobre la Ley de Sociedades
Anénimas, se plantea este problema al tratar de la fusidn, y lo
resuelve en el sentido de que, por tratarse de una transmision de
patrimonio que se produce mediante una sucesién a titulo uni-
versal, debera permanecer inalterable la situacién arrendaticia,
por aplicacién analégica del articulo 73 de la Ley de Arrenda-
mientos Urbanos.

Sin embargo, al haberse planteado el problema al Tribunal
Supremo y precisamente en un caso de transformacion en el que
parece mas directo el paso del patrimonio de una a otra Sociedad,
pues no existe disolucién y creaciéon, ha opinado con gran jus-
ticia, a nuestra opinién, que de no existir un traspaso del local
de negocio en la forma determinada por la Ley, la transmision
de la relacién arrendaticia de 1a Sociedad anterior a la que resulta
de la transformacion, ha de reputarse como ilicita y productora
de la resolucién de este contrato, porque «no es licita ni correcta
la aplicacion inflexible a dichas relaciones arrendaticias de la
declaraciéon de continuidad de la personalidad juridica de las
Companias mercantiles, a pesar del cambio de su forma juridica,
como no es juridica la interpretaciéon que puede conducir a crear
una nueva clase de mano muerta, titular del uso de cosa ajena,
a virtud de un vinculo obligacional que por definicién ha de ser
por tiempo determinado, con desmembracién irredimible del de-
recho de dominio, de cuya facultad de uso dispuso el duefio s6lo
temporalrpente» (Sentencia de 2 de diciembre de 1859).
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C) Inscripcion.

Como norma inicial y de caracter adjetivo nos encontramos
con la recogida en el parrafo 1. del articulo 137 del Reglamento,
expresiva de que «la inscripcién se practicara a continuacién del
ultimo asiento de la Sociedad transformada, y si por la transfor-
macién hubiere de practicarse el asiento en otra seccion, se abrira
a2 la Sociedad una hoja con numero nuevo, haciendo referencia
a los datos de la inscripcidn anterior. Se extenderan las corres-
pondientes notas marginales de referencia». Con esta nueva re-
daccion_se ha rectificado el incompleto parrafo 1. del articulo 140
del Reglamento de 1919, que al ordenar el que la inscripcion se
practicaria a continuacion del ultimo asiento de la Sociedad, con-
vertia en regla general el caso mas infrecuente, complicando las
buscas y, por ende, la publicidad, que es el fin del sistema.

Determinado asi el lugar donde debe hacerse constar la nueva
inscripcion, hay que destacar, en cuanto a su contenido, que éste
no sera otro que el resultante de todos los requisitos que hemos
venido indicando, por lo que debkera recoger: La denominaciéon de
la nueva Sociedad y la referencia a la antigua, indicando sus datos
de inscripcion, con la finalidad de que no quede interrumpido el
tracto. Indicacion relativa al acuerdo y a la escritura de trans-
formacién. Los datos que respectivamente se exijan para la ins-
cripcion de constitucién de la Sociedad a cuya clase corresponda
la que surja de la transformacion. La referencia al contenido ne-
gativo del certificado del Registro General de Sociedades, asi como
a su fecha. El balance a que antes nos referimos, con el patrimonio
social no dinerario, si la transformacion fuere en Anénima. Y fi-
nalmente, las demas circunstancias comunes a todas las inscrip-
ciones, como son el acta de inscripcion, los datos del asiento de
presentacién, el pago o exencion del impuesto, etc. Ademas de
ellas, si por la transformaciéon se produjere una disminucion del.
capital, habra que hacerse referencia al cumplimiento de los re-
quisitos especiales que esto supone y que hemos tratado en el
capitulo anterior.

El contenido que hemos resefiado, que es el resultante de to-
dos los requisitos que como esenciales hemos expuesto anterior-
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mente y que esta conforme con el del modelo oficial que se publicéd
como apéndice del Reglamento, resulta mas idéneo que el es-
cueto e insuficiente que se recoge en el parrafo 4. del articulo 132
del Reglamento, ya que se limita a expresar que «en la inscripcién
de transformacion se hara constar, ademas de los requisitos que
le seah propios, el resultado del balance de la Sociedad transfor-
mada, cerrado el dia anterior al del otorgamiento de la corres-
pondiente escritura, y si se tratare de Sociedad Anénima, se hara
constar las circunstancias a que se refiere el artienlo 136 de la

Ley», por lo que debera observarse con caracter preferente.

Fusion y absorcion.

A) Consideraciones generales.

A semejanza de la transformacion, también en la fusion y en
la absorcion se ha necesitado de la publicacion del! Reglamento
del Registro Mercantil y de 1la Ley de Anénimas para llegar a ad-
quirir una regulacién legislativa de la que se carecia con anterio-
ridad, pues si bien el Cédigo de Comercio no las desconocia, se
limitaba a realizar una alusién a ellas, a la vez que a las trans-
formaciones, en su articulo 175, y a dictar unas brevisimas reglas
para la de las Compafiias de ferrocarriles en los articulos 188
y 189. Con ello, hemos de quedar atenidos para "su estudio a las
mismas fuentes legislativas que anteriormente indicamos respec-
to a la transformacion.

R) Requisitos para su validez.

1° Posibilidad de la nueva Sociedad.—Se deducen de las nor-
mas generales sobre constitucion, y, por tanto, si nos encontrase-
mos ante un caso de fusidn, tendremos gue tener muy en cuenta
el que la Sociedad que mediante ella va a surgir reana los requi-
sitos propios ' de 1a clase de que se itrate; en cuanto que si el caso
planteado fuere el de una absorcién, no podremos olvidar que
ésta no sera posible cuando, por el incremento de capital que su-
pone, se rebase el permitido por la legislacién actual, como ocu-
rrirfa si una Limitada de tres millones de capital absorbiere a
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otra de cualquier clase con un capital superior a los dos mi-
llones.

2.2 Acuerdo.~—Para los supuestos de Colectivas o Comandita-
rias, no tenemos mas norma reguladora de los requisitos minimos
de este acuerdo que la recogida por el articulo 132 del Reglamento,
y que por ser idénticos al caso de transformacién ya ti'atado,
omitimos su repeticién.

En’ cuanto a las Limitadas y a las Anénimas, estimandose por
sus respectivas Leyes especiales que la fusion o la absorcion cons-
tituyen una causa de disolucién (num. 4.” del art. 30 y del art. 150,
respectivamente), los requisitos del acuerdo tendran que ser en
definitiva los que expondremos respecto a la disolucién en virtud
de acuerdo de la Junta general, al tratar de esta materia en el
capitulo siguiente, ya que si bien el articulo 143 de la Ley de Ané-
nimas determina que «el acuerdo de fusion, cuando se trate de
Sociedades Anodnimas, deberd ser adoptado en Junta general de
accionistas por cada una de las Sociedades interesadas, ajustan-
.dose a las bases que éstas hubiesen fijado y con los requisitos y
formalidades previstos en el articulo 58 de esta Ley, y se anun-
ciara en la forma establecida para la transformacién del tipo de
la Sociedad en el articulo 134», la remision al articulo 58 es idén-
tica a la que se hace en el numero 5.» del articulo 150, dedicado
a la disolucién por esta causa, con lo cual lo fundamental de este
acuerdo queda atenido a la misma regla. A mayor abundamiento,
se exige por el articulo 142, sin mas especificaciones, que para po-
derse realizar la fusién de cualquiera Sociedad en una Andénima
nueva, acuerden «previamente cada una de ellas su disolucién»,
si bien afiade como requisito especial del acuerdo y revelador de
que no se trata simplemente de una disolucién, el que se acuerde
a la vez «el traspaso en bloque de los respectivos patrimonios so-
ciales a la nueva entidad que haya de adquirir los derechos y obli-
gaciones de aquéllas».

Todo esto es igualmente aplicable a la absorcién, aunque solo
en cuanto a la Sociedad absorbida, que es la unica que se disuel-
ve; ya que respecto a la absorbente, al no fratarse de una disolu-
cién, sino de un aumento de capital, exigira que le apliquemos los
requisitos que para él hemos seflalado en el capitulo anterior.
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Por ello se continuia diciendo por el articulo 142 de la Ley de
Anonimas, citado para la fusién, que «si la fusién hubiese de
resultar de la absorcién de una o mas Sociedades por otra Ané-
nima ya existente, ésta adquirira en la misma forma los patrimo-
nios (requisito que antes sefialamos como especial de estos acuer-
dos) de las Sociedades absorbidés, aumentando, en su caso, el ca-
pital social en la cuantia que procedas.

' La referencia a esas normas no es, sin embargo, total, ya- que
en estas absorciones, mejor dicho, en estos aumentos de capital
derivados de ellas, no podra tener lugar la aplicacién del derecho
de preferente suscripcién de capital que se atribuye por el ar-
ticulo 92 a los accionistas anteriores de la Sociedad, y que en este
caso lo serian unicamente los de la Sociedad absorbente, pues
esta postura resultaria incompatible con la naturaleza intrinseca
de la operacién que se pretende. Comprendiéndolo asi el legisla-
dor, se dice por el parrafo 2.0 del repetido articulo 142 que «ios
socios de las Sociedades extinguidas participaran en la Sociedad
nueva o en la absorbente, recibiendo un numero de acciones pro-
porcional a sus respecfivas participaciones en aquellas Socie-
dades».

Por el contrario, y anticipandonos a una duda que puede sur-
gir al determinar la aplicacién o no al caso presente, de algunos
de los requisitos exigidos para los aumentos de capital, como ocu-
rre con el expuesto, entendemos que es plenamente aplicable al
aumento derivado de un acuerdo de absorcién, y cuando la So-
ciedad absorbente sea una Andénima, la regla sentada por el ar-
ticulo 89 de su Ley especial, prohibitiva de la emisiéon de nuevas
acciones en tanto que no aparezca totalmente desembolsado el
capital de las cmifidas hasta ese momento. Aungue coinpien
que con la vigencia de esta norma podra surgir una prohibicién
de absorcién cuando se dé ese supuesto.

El fundamento de esta opinidén lo encontramos en dos conside-
raciones de caracter contrapuesto. De una parte, en el hecho po-
sitivo de que la regla sentada por el citadc articulc 89 cs aplicabl
a todos los aumentos de capital, sin distincion de ninguna clase.
Y de otra, en el negativo de que al regular la absorcién no exista
ningun ofro precepto que induzca duda alguna sobre la aplica-
cion de aquél, sino que, por el contrario, en el parrafo 1.° del ar-
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ticulo 142 se califica con claridad a la absorcién y respecto a la
Sociedad que subsiste. como un aumento de capital. Aparte de
una y otra, no podemos sefialar la general y doctrinal que se
deriva del espiritu informador de la Ley de Anénimas, el cual
trata siempre de evitar no sélo la existencia de Sociedades con un
capital ficticio, sino incluso €l que éstas puedan realizar todas las
actuaciones legales, como, por ejemplo, la que tratamos sobre.
aumento del capital social.

Otro caso en el que podfé parecer que no serd procedente esta
operacion de aumento de capital es aquel en que la Sociedad
absorbente pierda en socios y en capital, por su disidencia a este
acuerdo y subsiguiente separacién, una cantidad igual o inferior
a la que absorba. Pero realmente nos encontramos entonces con
dos operaciones, una disminucion y un aumento de capital, pero
sin que ambos sean coetaneos, ya que €l primero se realiza antes
de saberse cudl sera este ultimo, y al tener que constar uno y otro
en su respectiva inscripcién, habra que exigir también los requi-
sitos de un aumento de capital, que seran los que con independen-
cia de su cuantia se exigen por la Ley. Si bien no deja de produ-
cirnos alguna inseguridad en este criterio la frase «en su caso»,
que es utilizada por el parrafo 1.0 del articulo 142, que antes he-
mos transcrito.

3. Requisitos posteriores.—A semejanza de lo que hicimos en
la transformacion, podemos reducirlos a cuatro: los anuncios; el
plazo; la escritura, y el balance. '

Los dos primeros seran exigibles unicamente cuando se trate
de Sociedades Anénimas y estan recogidos por esa Ley en sus
articulos 143 y 145. En el primero de ellos y al tratar de los anun-
cios, se limita a hacer una remisién al 134, que estd dedicado a
la transformacion, y al que por ello nos remitimos también nos-
otros. El segundo, mas especial y preciso, establece, en cuanto al
plazo, que «la fusion no podra ser realizada antes de que transcu-
rran fres meses, contados desde la fecha del ultimo anuncio a que
se refiere el articulo 134. Si durante este plazo algun acreedor so-
cial se opusiera por escrito a la fusién, ésta no podria llevarse
‘a cabo sin que se aseguren previamente o se satisfagan por en-
tero los derechos del acreedor o acreedores disidentes. Estos no
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podran oponerse al pago, aunque se trate de créditos no ven-
cidos».

Los dos ultimos, aplicables a todas las clases de Sociedades,
estan recogidos con este caracter general por el articulo 135 del
Reglamento, aunque sélo para los supuestos de absorcion, y asi
se dice por el mismo que: ’

«La escritura de fusiéon por absorcion de una o varias Socie-
dades por otra debera expresar, ademas de los requisitos genera-
1es gue le sean propios, el resultado del balance final de ias Socie-
dades absorbidas, las acciones, cuotas o participaciones entrega-
das a los socios de las Comparfias extinguidas, y si la Sociedad
absorbente fuera Anonima o Comanditaria por acciones y aumen-
tare su capital, se expresaran, ademas, las modificaciones estatu-
tarias resultantes del aumento y el numero y clase de acciones
entregadas a cada uno de los nuevos accionistas».

En armonia con ese criterio, se precisa por el articulo 148 de
la Ley de Andnimas, al ocuparse de la absorcién de cualesqdiera
otras Sociedades por alguna de éstas, que «cuando una Sociedad
absorba a otra u otras. la escritura de fusién debera contener, ade-
mas del balance final de las Sociedades absorbidas, las modifica-
ciones estatutarias resuliantes del aumento del capital de la So-
ciedad absorbente y €l numero y clase de acciones que hayan de
ser entregadas a cada uno de los nuevos accionistass.

Esta casi abundancia legislativa respecto a la absorcion des-
aparece cuando pasamos a la fusion simple, pues en cuanto a ella
no se contiene en el Reglamento norma alguna de caracter gene-
ral, limitandose a regular la de las Anodnimas, que asi disponen
de otro precepto mas, aparte del que a ello se le dedica por su
Ley especial. Dice el Reglamento en su articulo 136 que: «La es-
critura de constitucion de Sociedad Anénima creada por fusiéon
podra contener los acuerdos de disolucién de las Sociedades que
se extingan en virtud de dicha fusion, con los requisitos que sefiala
el articulo 146 de la Ley». Precepto encaminado con praferencia al
aspecto de la disolucion de las Sociedades fusionantes y que si-
lencia el aspecto fundamental de esta operacién, o sea, la consti-
tucion propiamente dicha.

La Ley de Ano6aimas se limita a expresar en su articulo 147
que: «La escritura de constitucion de la Sociedad creada por la
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fusiéon debera contener, ademas de las menciones exigidas por el
articulo 11 de esta Ley, los balances finales de cada una de las
Sociedades que se fusionen a que se hace referencia en el articulo
anteriors.

Vemos asi que ambos preceptos se remiten a su vez al 146 de
la Ley de Anonimas, que esta dedicado, como ya dijimos, a tratar
de los problemas relativos & la extincion de fusién de las Socieda-
des que se fusionen. Se determina por ese precepto: «Las Socieda-
des que se extinguen por fusién haran constar el acuerdo de diso-
lucién en escritura publica, que se inscribira en el Registro Mer-
cantil. La escritura habra de contener el balance general de la
Sociedad, cerrado el dia anterior al del acuerdo; las liquidaciones
efectuadas a los accionistas o acreedores disconformes que hubie-
ren hecho uso de los derechos que les confieren los articulos 144
y 145 (separacion de los socios y pago de sus créditos a los acree-
dores, respectivamente), y el balance final, cerrado el dia anterior
al del otorgamiento de la escritura».

Si las distintas ideas contenidas en ese complejo dz normas las
agrupamos sistematicamente, podemos concluir sentando los tres
postulados siguientes:

Que la escritura relativa a la nueva Sociedad que surge por
la fusion debera contener los requisitos propios para la de cons-
titucion de la clase de que se trate, ademas del balance de las
Sociedades fusionadas, cerrado el dia anterior al del acuerdo de
fusion (art. 133 del Reglamento, que después transcribiremos al
tratar de la inscripcion). Existiendo como subcaso especial el esta-
blecido y regulado por los articules 145 y 146 de la Ley de Anoni-
mas, cuando la nueva Sociedad que surge sea por la fusion pre-
cisamente una de -las de esta clase.

Que si se tratare de una absorcion, los requisitos de las escri-
turas seran los que se indican en el articulo 135 del Reglamento,
que hemos expuesto.

Y que en todo lo referente a las Sociedades que desaparecen
en virtud de la fusién o absorcion, al darse lugar con ello a una
disolucién, ésta sera la que habra de reflejarse en las escrituras
correspondientes, segun dispone el articulo 146 de la Ley de Anoé-
nimas, que en este punto y siguiendo a Uria lo estimamos como de
aplicacién general a toda clase de Sociedad. Si bien no debera
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olvidarse que si la Sociedad creada por la fusion fuese una Ano-
nima, el articulo 136 del Reglamento antes transcrito autoriza a
que pueda constar este acuerdo de disolucién por fusion en la
misina escritura en la que se recoja la constitucién de la nueva
Sociedad, y sin que veamos inconveniente legal alguno en que
esa doctrina sea igualmente aplicable a los demés supuestds, ya
que si la disolucion requiere como documento la escritura, no exis-
te precepto alguno que ordene el que ésta tenga por objeto unica-
mente el recoger los requisitos del acuerdo de disolucion y del ba-
lance antes expresado.

C) Inscripcion.

Entramos en una materia en la que, aparte de los preceptos
reglamentarios de caracter puramente adjetivo, todos los demas
dedicados a ella aparecen redactados en forma poco menos que
ininteligible.

Los de caracter adjetivo estan recogidos en los parrafos 2.
y 3.2 del articulo 137, por los que se expresa:

«Si por virtud de la fusion se crea una nueva Sociedad, se abri-
ra una nueva hoja a la misma, con el numero y en la seccién que
corresponda, y en las hojas de las otras Sociedades se pondra al
margen de la ultima inscripcién la oportuna nota de cierre.

Si la fusidén se hizo mediante la absorcion de una Sociedad por
otra, la inscripcién de fusion se practicara en la hoja correspon-
diente a la Sociedad absorbente y se cerrara la hoja de la otra
Sociedad, extendiendo al margen de la ultima inscripcién la opor-
f1ivmn matn An Nl

Los dedicados a los requisitos que deberan contener las ins-
cripciones son los 133, 134 y 135, que en ciertos extremos se re-
piten y en otros guardan silencio, que esta resuelto en parte por
el formulario oficial.

"Asi nos encontramos con que cn el 133 del Regzlamente parece
recogerse todo lo referente a la fusién simple, incluso el supuesto
especial de que la nueva Sociedad sea una Andénima, ya que ex-
presa: <En toda inscripcién de fusion se expresara el numero de
la hoja, tomo y folio de las Sociedades que quedan fusionadas y
el resultado del balance hecho el dia anterior al del acuerdo de
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fusion; y si se-tratare de fusiéon de Sociedades en una Anénima,
el de los balances a que se refiere ¢l numero 6. del articulo si-
guiente»; o sea, el balance del dia anterior al del acuerdo de fu-
sion, y el anterior al dia del otorgamiento de la escritura. Pero los
comentarios de este articulo han de ser necesariamente desfavo-
rables.

En primer lugar, su apartado final parece recoger el subcaso
de que la Sociedad que surja por la fusién sea una Anénima; perc
esto queda desvirtuado por el mismo Reglamento, pues dedica a
esa cuestion el articulo siguiente, ya que por el contenido de los
requisitos que en él se recogen habra de estimarse como referente
so6lo a la fusién simple en que la hueva Sociedad .s2a una Anonima.
Y a mayor abundamiento, aun interpretando forzadamente €] ar-
ticulo 134 en el sentido de referirse sélo al caso de absorcion, re-
sultaria también una redundancia, pues al tratarse de ésta en el
articulo 135 se dedica ‘igualmente uno de sus apartados al supues-
to especial de que la Sociedad absorbente sea una Andnima.

En segundo lugar, al exigir el requisito de la duplicidad de
balances, unicamente en €l caso de gque la nueva Sociedad sea una
Ahénima, puede inducirnos al error de estimar el que seran nece-
.sario§ para todos los demas supuestos, cuando lo legal es preci-
samente lo contrario. Cuya ultima afirmacién no es mas que una
secuela de la estimacion como norma general aplicable a todas las
Sociedades del articulo 146 de la Ley de Anoédnimas, como ya diji-
mos antes, aparte de que, aun sin él, se llegaria a la misma con-
clusion si analizésemos la esencia de la operaciéon a practicar,
puesto que si existe un traspaso de patrimonios, si a cambio de él
se entregan a los accionistas de las Sociedades disueltas un nu-
mero de acciones proporcional de las de la nueva Sociedad, y si.
es posible el que por separacion posterior de algun socio, o por li-
quidacién practicada' a un acreedor disconforme, el balanca del
dia anterior al acuerdo no refleje el estado real del patrimonio
en la fecha de la escritura, sera necesario acreditar este exfremo
a esos efectos de proporcionalidad, lo cual sélo es posible realmen-
te mediante la exigencia del otro balance que se exige por la Ley.

En tercer lugar, y si bien se sobrentiende del proyecto trans-
crito,"el que los requisitos expresados por él lo son ademds de los.
propios de una inscripcién de constitucién, la de nueva Socredad,
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el asunfo es de tal importancia como para no haberlo dejado ate-
nido sélo a un criterio interpretativo, por lo que comprendiendo
asi la Ley de Andénimas, le ha dedicado un articulo especial, que
es el 147 que hemos expuesto en el apartado anterior.

Finalmente, queda sin resolver la importante cuestion de quié-
nes seran los que deberan comparecer en la escritura de cons-
titucion de la nueva Sociedad. En cuyo extremo, tanto podria sos-
tenerse el criterio de que deberian de hacerlo todos los socics de
las Sociedades antiguas que pasan a integrarla, en apoyo de cuya
tesis podra aducirse, que como todos son fundadores, deberan de
comparecer en la misma forma que se exige para todas las escri-
turas de constitucion; como el estimar que, como lo fusionado son
Sociedades, que aun disueltas previamente conservan su persona-
lidad hasta ese momento y sin que ella constituya otra cosa que
el cumplimiento de un acuerdo social, seran los representantes
de aquéllas los que deberan de comparecer en su nombre en la
escritura de constitucion de la nueva Sociedad. Afortunadamente,
ha venido a desvanecer toda duda el formulario oficial, ya que si
bien lo que recoge es un caso de fusién por absorcion, resefia como
comparecientes, no'a los accionistas, sino a los representantes de
las dos Sociedades, sin hacer distincién entre la que de ellas sub-
siste y la que se disuelve; que en el caso de fusion simple lo serian
todas las fusionadas.

El articulo 134 es una norma concreta dedicada a la fusién de
varias Sociedades en una Anénima. Se exigen por él, como 1equ1—
sitos de la inscripcioén, los siguientes:

«La inscripcion de fusiéon de cualesquiera Sociedades en una
Anénima debera expresar, ademas de los requisitos generales que
le sean propios, los siguientes:

1. El acuerdo de la fusién adoptado, cuando se trate de Socie-
dades Andnimas, por la Junta general de accionistas de cada una
de las Sociedades interesadas, con los requisitos y formalidades
previstos en el articulo 58 de la Ley.»

Este primer requisito, como todo el contenido del articulo, da
la impresion de algo afiadido con posterioridad a la redaccion del
capitulo donde esta ubicado, requiere algunos comentarios. El mas
evidente y que parece estar resuelto algo incoherentemente por
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el mismo parrafo, es el de que tendra que hacerse mencién de 108
acuerdos de fusiéon adoptados por todas y cada una de las Soc‘ie-
dades fusionadas y no solo cuando éstas sean Anénimas. E igual-
mente se ha de sobrentender que los requisitos de los acug.rdos
seran los propios de cada una de las clases de Sociedades absor-
bidas, por 1o que en las Colectivas y Comanditarias regira la regla
sentada por el parrafo 1.c del 132; en las Limitadas, su articulo 17,
Yy en las Anénimas, el 58 y el 84 de su Ley especial, y salvo que en
cuanto a estas dos ultimas se exija por sus Estatutos una compu-
tacion de las mayorias superioi' a la legal, todo ello en la forma
que hemos expuesto con anterioridad.

«2. La publicacién del acuerdo de fusién en la forma sefialada
en el articulo 134 de la Ley.»

Hay que decir respecto a este extremo, que no creemos que él
pueda aplicarse mas que a las Anénimas que sean objeto de la fu-
sion, pero no a las Sociedades de las restantes clases que hayan
sido comprendidas en ella.

«3.° Numero de accionistas, con expresion del capital que re-
presentaren, que hayan hecho uso del derecho de separacion.»

Enfocado obsesivamente, como todos los numeros anteriores, en
la idea de considerar, no lo que se dice al iniciar el precepto de
que la nueva Sociedad sea Anénima, sino el que todas las fusio-
nantes también lo son, olvida la posible aplicacion del contenido
.de este numero a-estas otras, posibilidad que conviene analizar.
Si fuesen colectivas o comenditarias, como tendra que haber exis-
tido unanimidad en el acuerdo de fusion por parte de los socios
colectivos (parrafo 1., articulo 132 del Reglamento), no se podra
hablar de separacion de alguno de ellos. Pero si consideramos esta
cuestion respecto a los socios comanditarios o a 10s de una Sociedad
Limitada, al regir en cuanto a todos ellos el régimen de mayorias
v no el de unanimidad, la existencia de socios disidentes obligara
a darles igual derecho a la separaciéon que a los de las Andnimas,
por un criterio de analogia que nos permita llenar esta laguna le-
gal; cuyo criterio de analogia resulta de aplicacion mas evidente, en
cuanto a las Limitadas; por indicarlo con reiteracion en su Expo-'
sicion de Motivos, diciendo incluso el que existen «ventajas de todo
orden derivadas de la unidad de sistema entre las dos Leyes», la
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de Anénimas y la de Limitadas. En virtud de esas consideraciones,
hemos de entender que las indicaciones del nimero que comen-
tamos, si bien con ‘las variaciones derivadas de que puedan ser
también participaciones y no sélo acciones, se aplicaran igual-
mente a los socios comanditarios de las Sociedades de esa clase
¥y a los de las Limitadas, cuando unos u otros se separen por dis-
conformidad con el acuerdo de fusion.

«4.° Las circunstancias de que durante el plazo de tres meses.
contados desde la fecha del ultimo de los anuncios a que alude
el apartado 2.°, ningln acreedor social se ha opuesto por escrito
a la fusioén.»

«5.° En su caso, la circunstancia de que a pesar de la oposicion
entablada por escrito, dentro de plazo por algiin acreedor, se ha
asegurado previamente sus derechos o han sido satisfechos.»

6. El resultado del balance general de las respectivas Socie-
dades, cerrado el dia anterior al del acuerdo de fusion, con ex-
presion del hecho de haberse practicado las oportunas liquidacio-
nes a los accionistas o acreedores disconformes, y el resultado del
balance final, cerrado el dia anterior al del otorgamiento de la
escritura.»

El contenido de estos tres ultimos numeros requiere algunas
sugerencias. Es evidente que lo que se aporta como capital a la
Sociedad surgida de la fusién, o bien como aumento del capital
de la Sociedad absorbente, si se tratase de ese supuesto que los
englobamos aqui a este solo efecto, o sea, aquel valor econdmico
cuya contrapartida es la entrega que se le hace al socio de un
numero proporcional de acciones, consiste en los dos casos en un
patrimonio, comprensivo, pér tanto, de un activo y de un pasivo.

Esta especialidad en la aportacmn podria dar origen a dudas al
tratar de calificar su realidad, pero sin que por ello deje de ser
indispensable para la inscripcién de constitucién o la de aumento
de capital en su caso. En ese, instante de la calificacion debera
recordarse que €l Unico precepto alusivo a la cuestion es el reco-
gido en el apartado final del parrafo 3. del arficulo 31 de la Ley
de Anonimas, expresivo de que «si se aportare una Empresa o esta-
blecxmlento mercant11 0 lndustrlal se aplicara a la transmision el
articulo 1.532 del Cédlgo Civils, el cual obhga al vendédor a res-

8
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ponder de la legitimidad-del todo en general, «pero no estara obli-
gado al saneamiento de cada una de-las partes de que se compon-
ga, salvo-en caso-de eviceidn del todo o de la mayor partes..

Con ello las cuestiones que puedan surgir sobre 1a realidad de
una u otra de las distintas cosas de que se componga el patrimo-
nio, sale de la oOrbita registral -para pasar al campo del- Derecho
mercantil, o al del civil supletorio de aquél, segin los casos.

Entrando en otro orden de ideas podria parecernos que, pues-

to que en el articulo 141 de.la citada.Ley de Anénimas se declara
la subsistencia de la obligacidén solidaria y personal de los socios
colectivos por las deudas sociales contraidas con anterioridad a la
transformacién, y que como ese precepto es recogido por el parra-
fo 2.° del articulo 132 del Reglamento como una de las circuns-
tancias necesarias de ésta para la inscripcién de transformacién,
deberia aplicarse igual doctrina a la fusién, tanto a la simple como
a la -por absorcién; pero esta postura seria equivocada a nuestro
juicio. ’ : -
*‘De una parte, -ese precepto y esa cita de su contenido en una
inscripcion es extemporanea a nuestro juicio, ya que de los ar-
ticulos 127 y 237 del Codigo de Comercio se deduce con claridad
que los socios colectivos responden solidariamente con todos sus
bienes de las obligaciones sociales, aun cuando la Sociedad se
haya disuelto, por lo que, operando ambas formas de fusién como
una disolucién, la vigencia de la norma es incuestionable, aunque
no hubiera sido recordada en otro precepto mas, y sin que esa
obligacion pueda alterarse porque esté aludida o relacionada en
una inscripcidn.

Vista la inutilidad de la referencia, que sélo da lugar a recar-
gar con nuevos requisitos los ya considerables para toda operacion
de transformacion, su aplicacién a la fusién es de todo punto im-
pbsible, pues no estando exigida ni por los articulos de la Ley de
Anénimas ni por los del Reglamento que se-refieren a la fusién, es
insuficiente para ello el criterio de analogia, que chocaria con €l
principio de que toda prohibicién .o limitacién no.puede ser exten-
dida mas alla de la literalidad de sus términos, ya que no puede
dudarse de que es una limitacién, el que se pueda denegar una
inscripeién por estimarse que faltaba este-requisito. A mayor abun-
damiento, siendo 'esta obligacién de los socios colectivos una obli-

&
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gacion legal, no puede ser alterada por el simple hecho de que
conste 0 no en la inscripcion de fusién y como contrapartida, tam-
poco puede afectar a los terceros que contraten con la nueva So-
ciedad, el que por deudas anteriores a ella respondan, ademdas de
algunos bienes de ésta, los de otras personas que ni constan en el
haber de la Sociedad ni fueren aportados a ella.

Pasamos, finalmente, al ultimo de los preceptos del Reglamen-
to dedicado a esta materia, o sea, al 135, su contenido, cuyo co-
mentario resulta de los que hemos venido haciendo sobre los an-
teriores, determina: «La escritura de fusién por absorcién de una
o varias Sociedades por otra debera expresar, ademas de los requi-
sitos generales que le sean propios, el resultado del balance final
de las Sociedades absorbidas, las acciones, cuotas o participaciones
entregadas a los socios de las Compaifiias extinguidas, y si la So-
ciedad absorbente fuere Anénima o Comanditaria por acciones y
aumentare su capital, se expresarda, ademas, las modificaciones
estatutarias resultantes del aumento y el numero y clase de ac-
ciones entregadas a cada uno de los nuevos accionistas.»

RESCISION PARCIAL.

A) Consideraciones generales.

No deberia usarse este término con el caracter general con que
se utiliza, pues en él se engloban realmente dos conceptos distin-
tos, €l de 1a exclusiéon y el de la separacic’)n de un SOCiO' consis-

como sancujn por haber mcumphdo una obhgacxén que lleva apa-
rejada esta penalidad; en tanto que el segundo, no es otra cosa
que el ejercicio por parte del socio del derecho a separarse de la
Sociedad, por darse alguna de las causas legales o estatutarias
que autorizan esta actuaciéon. Con la particularicad de que en uno
y otro caso existira rescisién parcial sélo en las Sociedades de tipo:
personalista, en tanfo que en las de tipc capitalista se tratara.
unicamente de una disminucién de capital. Pero como ese tér--
mino esta casi consagrado, preferimos conservarlo en meérito de,
una mayor facilidad en la busca de la materia deseada.
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B) EXCLUSION DE UN SOCIO.

1. Causas. ’ ’ -

En las Sociedades colectivas y Comanditarias podra serlo con
caracter general, y segun el articulo 218 del Cédigo de Comercio:

«1.» Por usar un socio de los capitales comunes y de la firma
social para negocios por cuenta propia. 2.° Por injerirse en fun-
ctiones administrativas de la Compafiia €l socio a quien no com-
Ppeta desempefarlas, segin las condicionss del contrato de Socie-
dad. 3.° Por cometer fraude algun socio administrador en la ad-
ministracién y contabilidad de la Compania. 4.° Por dejar de
poner en la caja comrun el capital que cada uno estipuld en el
contrato de sociedad, después de haber sido requerido para veri-
ficarlo. 5.° Por ejecutar un socio por su cuenta operaciones de co-
mercio que no le sean licitas con arreglo a las disposiciones de los
articulos 136, 137 y 138. 6.° Por ausentarse un socio que estuviere
obligado a prestar oficios personales en la Sociedad, si habiendo
sido requerido para regresar y cumplir con sus deberes, no lo
verificase o no acreditare una causa justa que temporalmente se
lo impida. 7.~ Por faltar de cualquier otro modo uno o varios so-
cios al cumplimiento de las obligaciones que se impusieron en el
contrato de compafia».

Como causa especifica, que realmente no es otra cosa que un
desenvolvimiento de algunas de las resefladas, se indica también
para esas Sociedades, por el articulo 132 del mismo Codigo, que:
«Cuando la facultad privativa de administrar y de usar de la firma
de la Compaifia haya sido conferida en condiciéon expresa del con-
trato social, no se podra privar de ella al que la obtuvo; pero si
éste usare ‘mal de dicha facultad y de su gestion resultare perjui-
cio manifiesto a la masa comun, podran los demas socios nombrar
entre ellos un coadministrador que intervenga en todas las opera-
ciones o promover la rescision del contrato ante el Juez o Tribunal
competente, que debera declararla, si se probare aquel perjuicio».

Finalmente, como ultimo- caso peculiar para la rescision par-
cial de estas Sociedades por exclusion de uno de sus socios, nos
encontramos con el recogido por el articulo 170 del referido Co-
digo de Comercio, expresivo de que: «Si dentro del plazo conve-
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nido algun socio no aportare a la masa comun la porcién de ca-
pital a que se hubiere obligado, la Compafiia podra optar entre
proceder ejecutivamente contra sus bienes para hacer efectiva la
porcién del capital que hubiere dejado de entregar, o rescindir
el contrato en cuanto al socio remiso, reteniendo las cantidades
que le correspondan en la masa socials.

Como causas de exclusién en las Sociedades de Responsabili-
dad Limitada, se sefialan por el articulo 31 de su Ley especial, qu2:

«Tampién podra disolverse parcialmente la Compaiia, exclu-
yvendo a alguno de los socios por los motivos previstos en los niu-
meros 1., 2.° y 7.° del Cédigo de Comercio, o al socio administrador
que infrinja la prohibicién establecida en el articulo 12 de esta Ley.

Sera aplicable a la disolucion parcial el articulo 219 del Co-
digo de Comercio.

La exclusion del socio debera constar en instrumento publico y
ser inscrita en el Registro Mercantil.»

Indicandose por el aludido articulo 12, que: «Los administra-
dores no podran dedicarse, por cuenta propia ni ajena, al mismo
comercio que constituye el objeto de la Sociedad.»

Por ultimo, y en cuanto a las Anénimas, solo se recoge un caso
de exclusién por su Ley reguladora, al tratar, en su articulo 44, de
la obligacion del accionista de aportar a la Sociedad el capital
desembolsado.

La idea que se persigue con este precepto es la de que se lleva
a efecto la aportacién en todo caso, permitiendo incluso el que
para ello se venda la accién por cuenta y riesgo del socio moroso,
con cuyo importe podréd hacerse efectiva la aportaciéon a la vez
que queda incélume el contenido del pacto social. Pero como pue-
de ocurrir que no sea posible ni aun esta solucién, prevé como ul-
timo recurso en el parrafo 3. de dicho articulo 44, que: «Si la
venta no pudiese efectuarse, se rescindira el contrato respecto al
socio o socios morosos, y la accién sera anulada, con la consiguien-

"te reduccion del capital, quedando en beneficio de 1a Sociedad las
cantidades ya percibidas por ella a cuenta de la accidn».

2. Requisitos.

Los requisitos para la inscripcién podemos reducirlos a dos:
Los de fondo que hemos venido exponiendo y los de forma. Estos
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ultimos pueden consistir a su vez o en una resoluciéon judicial fir-
me o en el acuerdo de la Sociedad y la escritura publica, corres-
pondiente, pero advirtiendo que los casos comprendidos en este
segundo grupo no excluyen el que también puedan revestir la for-
ma de resolucién judicial, a diferencia de los del primero, en que
s6lo podran adoptar ésta.

El primer supuesto solo es aplicable al caso planteado por el
articulo 132 del Cédigo de Comercio. Y asi se dice por el parrafo 1.°
del 138 de este Reglamento, que «la inscripciéon de la rescision par-
cial del contrato de Compafiia colectiva o Comanditaria, en el caso
prevenido por el articulo 132 del Cédigo de Comercio, sélo podra
verificarse en virtud de resolucion judicial firmes,

La indicacién a una resolucién judicial firme no es, sin embar-
go, todo lo precisa que seria de desear, ya que el articulo 2.162 de
la Ley de Enjuiciamiento Civil, colocado entre los dedicados a los-
actos de jurisdiccién voluntaria en negocios de comercio, recoge
a su vez un procedimiento sumario aplicable al caso planteado por
el articulo 307 del Cédigo de 1829, que ha pasado a ser el 132 del
vigente y que es del que nos venimos ocupando. Pero esa solucion
es s6lo aparente, ya que, como sostuvo el Tribunal Supremo en
sentencia de 23 de abril de 1902, el aludido procedimiento suma-
rio solo es aplicable al caso de intentarse el nombramiento de un
coadministrador, pero no cuando se trate de la rescision del con-
trato de compania, en cuyo supuesto, y como sostiene MANRESA,
apoyandose en dicha resolucion, habra de acudirse al juicio decla-
rativo de mayor cuantia, el cual sera también hoy el aplicable, por
tratarse de una de las demandas de cuantia inestable a que se
refiere el numero 2.° del articulo 483 de la citada Ley de Enjuicia-
miento, después de su reforma por Ley de 16 de diciembre de 1954.

Resumiendo lo anterior, podemos decir quz en estos casos sera
la sentencia firme, o mejor dicho, el traslado de ella, el requisito
de forma que se requerira para la constancia registral de esta
exclusion.

En todos los demas supuestos y sin perjuicio de que puedan
revestir también la forma de una resolucion judicial, los requi-
sitos seran normalmente el acuerdo y la escritura.

Vemos asi que, segun el parrafo 2.° del citado articulo 138 del
Reglamento, «la inscripcion de rescision parcial de Sociedades de
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Responsabilidad Limitada por exclusién de alguno de los socios
se practicara mediante escritura piblica en que se hagan constar
los supuestos a que se refiere el articulo 31 de su Ley reguladora
y en que presten su consentimiento todos los demds socios o re-
solucion judicial firme»; con lo cual se confirma lo que antes diji-
mos. Si bien conviene destacar el caracter de unanimidad que exige
para la validez de estos acuerdos el Reglamento del Registro.

No regula el Reglamento ningun otro caso, pero igualmente
seran necesarios en todos los demas los dos requisiios de acuerdo
y escritura, ya que se dijo en cuanto al acuerdo por la Direccion
Generdl en Resolucién de 19 de noviembre de 1957, que siendo la
exclusion de un socio un acto tipicamente social, la formacion
de la voluntad comun a él encaminada sélo es posible mediante
la organizacién colegiada deliberante, no siendo admisible, por
tanto, el que pueda producirse la rescision mediante la compa-
recencia de dos socios ante el Notario, manifestando su voluntad
de excluir de la Sociedad a otros dos, aunque ello esté motivado
en una de las causas sefialadas por el Codigo de Comercio.

No es s6lo esa Resolucion la que exige el acuerdo y da por
sentada la necesidad de la escritura, sino que en la de 17 de fe-
brero de 1953 se reconocié también la necesidad de él, como asi-
mismo la de la escritura publica, para todos los casos (es evidente
la exclusion del especial antes indicadoy de exclusién de un socio,
repudiando en cambio la necesidad de una declaracion judicial
previa.

Podria parecer que siendo el supuesto de exclusién regulado
por el articulo 170 del Cédigo otro de los especiales, deberia de
aplicarsele la misma doctrina que para el también especial del 132
hemos sefialado antes, pero a esa intefpretacic‘m salié al paso la
sentencia del Supremo de 23 de abril de 1902, antes citada, y la
Resolucion de la Direccidn de 23 de enero de 1936, al estimar el
que esa exclusién deberia de hacerse extrajudicialmente. En con-
secuencia, igual criterio tendremos que seguir para determinar la
forma en la exclusién regulada por el articulo 44 de la Ley de
Anodnimas, ya que este precepto no es otra cosa que una aplicacion
a éstas del de caracter mas general contenido en el 170 del Cédigo
de Comercio.
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3.0 Inscripcion.

En las Sociedades de tipo capitalista no puede decirse que por
virtud de la exclusiébn se motive . una alteracion fundamental en
'la Sociedad o en sus partes, sino que generalmente sélo podra
originarse una reduccion en el capital, la cual se reflejara como
tal en el Registro Mercantil, o a lo sumo una disolucion, cuando
la reduccion fuere de tal cuantia que diere lugar a ella, en l1a
forma y con las condiciones de que trataremos posteriormante
al hacerlo de esa materia. Igual norma entendemos que debera
de aplicarse en el supuesto de exclusién de un socio comanditario
cuya participacion esta representada por acciones.

Por el contrario, en las Sociedades de tipo personalista, la per-
sona del socio puede ser una de las causas fundamentales de la
constitucion de la Sociedad, por ello, su exclusion implica la idea
de una novacion del contrato social, la cual se traduce en el
conciso hecho de la denominada rescisiéon parcial y asi debera
de ser reflejada en el Registro.

Esta idea estd puesta de relievé en el formulario oficial, el
consignar en el modelo para las inscripciones de rascisién parcial,
el que consten: el acuerdo, la causa en que se fundo la exclusion,
la autorizacién al éocio 0 socios que en nombre de la Sociedad
otcrguen la escritura correspondiente, la declaraciéon en ésta de
cual sea la causa legal de la exclusién, e igualmente la declara-
cion de procederse a la rescision parcial en cuanto al excluido,
aparte de las demas circunstancias de caracter general.

Al analizar este formulario oficial se nos plantea la cues-
tion de cual deba ser la mayoria necesaria para estos acuerdos
cuando se trate de una Limitada, ya que en el formulario se dice
que en reunién «convocada en forma legal y con asistencia de las
mayorias establecidas en el articulo 17 de la Ley acordé por
unanimidad excluir» al socio, en tanto que en el parrafo 2.° del
articulo 138 del Reglamento que hemos transcrito se dice, por el
contrario, «que presten su consentimiento todos los demas socios»,
con lo cual la oposicién es evidente, ya que no es lo mismo la
unanimidad de los socios ptresentes que constituyan la mayoria a
que se refiere dicho articulo 17, que el consentimiento de «todes
los demas» socios que se alude por el Reglamento.
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Si estimdasemos que la exclusién no es otra cosa que una modi-
ficacién de la escritura social, seria evidente la preferencia del
criterio del formulario oficial, el cual estd en armonia con el ar-
ticulo 17 de la Ley comprensivo de los requisitos necesarios para
las modificaciones aludidas. Pero si consideramos lo que antes diji-
mos sobre la trascendencia que puede envolver la exclusion, ya
que la constitucion de la Sociedad misma pudo estar influida por
la. idea de que formaba parte de ella el socio que se excluye, esta-
remos en un caso de novacioén, al que parece mas acertado aplicar
el criterio de unanimidad absoluta sostenido por el Reglamento.
En virtud de ese argumento, del principio legal de que un formu-
lario no'puede desvirtuar un precepto legal, de la consideracion
de que para una aplicacién incontrovertida del articulo 17 se
requiere dar por sentada en el orden legal la tesis de que nos en-
contramos ante un caso de modificacion, nuesiro criterio se in-
clina a la aplicacién de la unanimidad preconizada por el Re-
glamento.

C) Separaciéon de un socio.

Este derecho ejercitable voluntariamente por parte del socio,
no fué regulado en nuestro Cédigo de Comercio y hubo de espe-
-rarse a la publicacién de la Ley de Sociedades Andnimas para
encontrar normas al efecto, si bien éstas no han repercutido en
el vigente Reglamento, aunque algunos de sus preceptos parecen
partir de su idea.

Se recoge este derecho en la Ley de Sociedades Andénimas por
sus articulos 85, i35 y 144, expresivos de que:

«Cuando la modificacion consista en el cambio de objeto, los
accionistas que no hayan votado a favor del acuerdo tendran de-
recho de separarse de la Sociedad y de obtener el reembolso de
las acciones propias al precio de cotizacién media del altimo se-
mestre o, si las acciones no se cotizan, al tipo que resulte de la
apreciacion del patrimonio liquido, segun el ultimo balance apro-
bado. Este derecho habra de ejercitarse en el plazo de tres meses,
a contar de la inscripciéon del acuerdo en el Registro Mercantil»
(parrafo 3.°, articulo 85).



- 854 LA NUEVA REGULACION DEL REGISTRO MERCANTIL

«El acuerdo de transformacién solo obligara a los socios que
hayan votado a su favor..

Los accionistas disidentes podran separarse de la Sociedad,
recibiendo la parte que les corresponda en el patrimonio social,
segun balance cerrado el dia anterior al de la fecha del acuerdo.
La separacion tendra lugar siempre que el accionista disidente
no se adhiera al acuerdo en el plazo de un mes, a contar de
dicha fecha. .

También quedaran separados los accionistas no asistentes a
la Junta general, que, en el plazo de tres meses, contados desde
la fecha del ultimo anuncio a que se refiere el articulo anterior,
no se adhieran por escrito al acuerdo de transformaciéns (ar-
ticulo 135).

«El acuerdo de fusién solo obligarad a los accionistas que hayan
votado a su favor. Los disidentes y los no asistentes a la Junta
gozaran de la facultad de separarse de la Sociedad en la misma
forma establecida en el articulo 135 de esta Ley para el caso de
transformacién» (articulo 144).

A estas causas legales de separaciéon habra que anadir, en
su caso, las que resulten de los Estatutos, en la forma y con los
requisitos que en ellos se hubiera expresado.

.En las demas especies de Sociedades podra aplicarse una doc-
trina andaloga, en todos los casos en que sea posible y segun indi-
camos al tratar de la fusion en la pregunta anterior, a la que
nos remitimos.

Finalmente, en el aspecto registral, la separacién dara lugar
0 bien a una reduccién de capital regulable por las normas que
expusimos para ella, o bien irda embebida en las operaciones que
han de practicarse en los supuestos de transformacién o fusion,
como ya dijimos al tratar de cada unc de ellos; por lo que no
tendra un asiento y unos requisitos propios. '

(Continuard.)
BUENAVENTURA CAaMY SANCHEZ-CARNETE,

Registrador de la Propiedad.



