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RESOLUCION de 19 de julio de 2016, de la Direccion General de los Registros y del
Notariado, en el recurso interpuesto contra la negativa del registrador mercantil y de
bienes muebles Xl de Madrid a inscribir la escritura de transformacién de una sociedad
en sociedad anénima.

(BOE de 19 de septiembre de 2016)
SUMARIO:

Registro Mercantil. Transformacion de SL en SA. Falta de informe de experto
independiente sobre el patrimonio social. Inexistencia de acreedores.
Coincidencia entre fondos propios y tesoreria en cuentas corrientes. Conforme al
régimen juridico vigente a la entrada en vigor de la Ley 3/2009, en sede de
transformacion de sociedad de responsabilidad limitada en sociedad anénima, el
contenido del informe se limitaba expresamente al patrimonio no dinerario y a su
valoracion, en linea con los requisitos de constitucion, dejando fuera de su ambito el
patrimonio dinerario, lo que obedecia a la légica de las cosas pues este ultimo, en
cuanto integrado por dinero, no precisaba de valoracién alguna mas alld de la
expresién de su cantidad, circunstancia que resultaba del balance presentado junto con
la escritura publica. Por esta causa, cuando en los supuestos de transformacion de
sociedad de responsabilidad limitada en sociedad anénima resultaba del balance la
inexistencia de patrimonio no dinerario, se considerd innecesario llevar a cabo el
examen por experto independiente y por tanto la imposibilidad de su exigencia. En
sede de transformacion, la cuestion trascendental no era, como en la constitucion, la
acreditacion de la realidad de las aportaciones (pues el activo del balance podia tener
origenes muy distintos una vez que la sociedad existia y actuaba en el trafico), sino la
determinacién de la suficiencia patrimonial para cubrir la cifra de capital; de ahi que el
contenido del informe técnico se limitase a la valoracién del patrimonio no dinerario. En
la interpretacion de la nueva norma debe dilucidarse si la supresion de la expresion «no
dinerario» implica la necesidad de que el informe del experto se extienda a la totalidad
del patrimonio social o si, por el contrario, el régimen legal no ha variado dada la
remision del precepto a las normas sobre constitucion de la sociedad, existiendo
razones de peso para considerar que la nueva redaccion no supone una alteraciéon del
régimen existente, en este punto especifico.

PRECEPTOS:

Ley Hipotecaria de 1946, art. 326.

Ley de 17 de julio de 1951 (Régimen Juridico de las SA), arts. 134, 136 y 140.

Ley 2/1995 (LSRL), arts. 88 y 90.

RDLeg. 1564/1989 (TRLSA), arts. 224, 227 y 231.

Ley 3/2009 (Modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles), arts. 3, 4, 6,
10, 11,18, 19, 34, 49, 78 y 94.

Ley 19/2005 (Sociedad Anénima europea domiciliada en Espafia), art. Unico.

RDLeg. 1/2010 (TRLSC), arts. 23, 59, 62, 67, 69, 77, 474 y 475.

RD 1784/1996 (Rgto. Registro Mercantil), art. 221.1.
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En el recurso interpuesto por don J. S. Z. y don J. P. D., en representacion de la
sociedad «Numulae Gestidon de Servicios, S.L.», contra la negativa del registrador Mercantil y
de Bienes Muebles XI| de Madrid, don Francisco Javier Llorente Vara, a inscribir una escritura
de transformacion de dicha sociedad en sociedad anénima.

Hechos
|

Mediante escritura autorizada por el notario de Madrid don Francisco Aguilar Gonzalez
el 31 de marzo de 2016 con el nimero 1.068 de su protocolo, se elevaron a publico los
acuerdos sociales adoptados por la junta general de la sociedad «Numulae Gestidon de
Servicios, S.L.», celebrada con caracter universal el dia 26 de febrero de 2016, por los que con
el voto unanime de todos los socios se transforma dicha entidad en sociedad anénima. En
dicha escritura el administrador declara que no existen acreedores, pero no manifiesta si el
patrimonio social cubre el capital social. Del balance de transformacion resulta que los Unicos
activos de la sociedad son dos cuentas corrientes bancarias, pero los fondos propios ascienden
a 5.502.983,80 euros, mientas que el capital social es de 5.503.503 euros.

El 13 de abril de 2016 se presenté copia de la anterior escritura en el Registro Mercantil
de Madrid y fue objeto de la calificacion negativa que a continuacion se transcribe unicamente
respecto de defecto que es objeto de impugnacion: «Francisco Javier Llorente Vara, registrador
mercantil de Madrid, previo el consiguiente examen y calificacion, de conformidad con los
articulos 18 del Cddigo de Comercio y 6 del Reglamento del Registro Mercantil, y habiéndose
dado cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 15.2 de dicho Reglamento, ha resuelto no
practicar la inscripcion solicitada conforme a los siguientes hechos y fundamentos de Derecho:
Hechos: ...Fundamentos de derecho (Defectos): 1.—Defecto subsanable:(...) - No se acompafia
el informe del experto independiente sobre el patrimonio social. —Art. 18.3 LME—-.Sin perjuicio
de proceder a la subsanacidon de los defectos anteriores y a obtener la inscripcion del
documento, en relacion con la presente calificacion: A) Puede instarse la aplicacion del cuadro
de sustituciones...B) Impugnarse directamente ante el Juzgado de lo Mercantil...; o C)
Alternativamente interponer recurso en este Registro Mercantil para la Direcciéon General de los
Registros y del Notariado. Madrid, a 18 de abril de 2015. El Registrador».

El 13 de mayo de 2016, don J. S. Z. y don J. P. D.,, como administradores
mancomunados de la sociedad «Numulae Gestion de Servicios, S.L.», interpusieron recurso
contra la anterior calificacion en el que alega lo siguiente: «(...) Hechos |.—El pasado 26 de
febrero de 2016 la Junta Universal de accionistas de Numulae Gestion de Servicios acord6 su
transformacion en sociedad anénima, previa ampliacion de capital en 5.500.003 euros. Los
accionistas acordaron por unanimidad la aprobacién del balance cerrado a 31/12/2015 que
reteja un Unico activo formado por una cuenta corriente denominada en euros abierta en BBVA
por importe de 2.980,80 € que coincide con los fondos propios que figuran en el pasivo de la
compania. Ademas, tras la ampliacion de capital, actualmente se esta tramitando su inscripcion
en el Registro Mercantil, los socios aprueban un balance cerrado a 26 de febrero de 2016, a
fecha de celebracion de la Junta, donde el Unico activo de la sociedad son dos cuentas
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corrientes denominadas en euros, una en BBVA por importe de 2.980,80 € y otro en Abanca
que coincide con el importe de la ampliacion de capital, 5.500.003 C. La suma total de ambas
cuentas, asciende a 5.502.983,80 € que coincide con los fondos propios que se reflejan en el
pasivo a 26 de febrero de 2016. Por lo tanto, la sociedad solo tiene tesoreria en cuentas

corrientes, no tiene ningun otro activo ni tiene pasivo alguno. Il.-Los acuerdos sociales de
transformacion en sociedad andénima se elevan a publico ante el notario de Madrid, D.
Francisco Aguilar Gonzalez el 31 de marzo de 2016. lll.—El Sr. Registrador argumenta dos

motivos para no proceder a la inscripcion de los acuerdos sociales. El primero de ellos, a fecha
de este escrito, ya ha sido subsanado. Pero en el segundo de ellos, el Sr. Registrador
argumenta que no se acompafia informe de experto independiente sobre el patrimonio social,
art. 18.3 LME., cuestion esta ultima con la que no estamos en absoluto de acuerdo.
Fundamentos de Derecho Primero.—El articulo 18.3 de la LME dice textualmente: 3. Si las
normas sobre la constitucion de la sociedad cuyo tipo se adopte asi lo exigieran, se incorporara
a la escritura el informe de los expertos independientes sobre el patrimonio social. Es decir, nos
remiten a las normas de constitucion de la sociedad, en este caso a la Ley de Sociedades de
Capital, aprobada por RDL 1/2010, de 2 de julio, vigente actualmente y en el momento de
otorgarse los acuerdos sociales de Numulae y elevacion a publico de los mismos. Dicha Ley
dice en su articulo 67 Informe del experto dice textualmente: 1. En la constituciéon o en los
aumentos de capital de las sociedades andnimas, las aportaciones no dinerarias, cualquiera
que sea su naturaleza, habran de ser objeto de un informe elaborado por uno o varios expertos
independientes con competencia profesional, designados por el registrador mercantil del
domicilio social conforme al procedimiento que reglamentariamente se determine. 2. El informe
contendra la descripcion de la aportacion, con sus datos registrales, si existieran, y la
valoracion de la aportacion, expresando los criterios utilizados y si se corresponde con el valor
nominal y, en su caso, con la prima de emision de las acciones que se emitan como
contrapartida. 3. El valor que se dé a la aportacion en la escritura social no podra ser superior a
la valoracién realizada por los expertos. En los articulos 61 y 62 se dice: «Articulo 61
Aportaciones dinerarias 1. Las aportaciones dinerarias deberan establecerse en euros. 2. Si la
aportacion fuese en otra moneda, se determinara su equivalencia en euros con arreglo a la ley.
Articulo 62 Acreditacién de la realidad de las aportaciones 1. Ante el notario autorizante de la
escritura de constitucion o de ejecucion de aumento del capital social o, en el caso de las
sociedades andénimas, de aquellas escrituras en las que consten los sucesivos desembolsos,
debera acreditarse la realidad de las aportaciones dinerarias mediante certificacion del depoésito
de las correspondientes cantidades a nombre de la sociedad en entidad de crédito, que el
notario incorporara a la escritura, 0 mediante su entrega para que aquél lo constituya a nombre
de ella». Pues bien, la Ley de Sociedades de Capital a la que nos remite el articulo 18.3 de la
LME es bastante clara al respecto y distingue perfectamente entre aportaciones dinerarias y no
dinerarias, exigiendo el nombramiento de experto independiente sélo para el caso de las
aportaciones no dinerarias. Para las aportaciones dinerarias so6lo se exige el certificado
bancario que acredite la realidad de los desembolsos. En el caso de Numula se encuentra
incorporado a la Escritura de ampliaciéon de capital y segun se desprende del balance aprobado
por unanimidad de los socios, el Unico activo de la sociedad es la tesoreria en cuentas
corrientes que coincide con los fondos propios de la sociedad. Si el legislador hubiese
pretendido que todas las escrituras de transformacidon en sociedades andénimas fuesen
acompafiadas de informe de experto independiente, lo hubiese dicho textualmente, no hubiese
remitido a la Ley de Sociedades de Capital donde precisamente se distingue entre
aportaciones dinerarias y no dinerarias, exigiendo el nombramiento de experto sélo para el
caso de las no dinerarias.(...)».
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Mediante escrito de 19 de mayo de 2016, el registrador Mercantil y de Bienes Muebles
elevo el expediente, con su informe, a este Centro Directivo.

Fundamentos de Derecho

Vistos los articulos 326 de la Ley Hipotecaria; 3, 4, 6, 10, 11, 18, 19, 34, 49, 78 y 94 de
la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles;
23, 59, 62, 67,69, 77,474 y 475 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital; 134, 136 y 140 de la Ley de
17 de julio 1951, sobre régimen juridico de las Sociedades Andnimas; 224, 227 y 231 del Real
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades Andénimas; 88 y 90 de la Ley 2/1995, de 23 de marzo, de Sociedades
de Responsabilidad Limitada; articulo Unico de la Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la
sociedad anodnima europea domiciliada en Espafa; 221.1 del Reglamento del Registro
Mercantil, y las Resoluciones de la Direccion General de los Registros y del Notariado de 2 de
junio de 2000, 2 de febrero de 2011, 6 de julio y 9 de octubre de 2012, 12 de marzo y 3 de junio
de 2013, 4 de febrero de 2014 y 26 de mayo de 2015.

1. Mediante el presente recurso se pretende la inscripcién de una escritura de
transformacion de una sociedad de responsabilidad limitada sociedad anonima que el
registrador rechaza por el Unico motivo de que no se acompafa a la escritura informe de
experto independiente sobre el patrimonio social.

En la escritura publica, el administrador de la sociedad transformada manifiesta que no
existen acreedores sociales. Y los representantes de la sociedad recurrente afirman en su
escrito de impugnacién que el Unico activo de la sociedad es la tesoreria en cuentas corrientes
que coincide con los fondos propios de la sociedad y el informe de experto independiente sélo
es exigible cuando existan aportaciones no dinerarias.

2. Segun el articulo 3 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre modificaciones
estructurales de las sociedades mercantiles, «en virtud de la transformaciéon una sociedad
adopta un tipo social distinto, conservando su personalidad juridica».

La transformacion societaria es una operacién juridica en virtud de la cual una
compafiia cambia el ropaje societario para adoptar un tipo social diferente. Entrafia un cambio
tipoldgico, pero se mantiene intacta la personalidad juridica del ente social, lo que significa que
se conserva el vinculo societario y se continuan todas las relaciones juridicas con los terceros.
Todo este proceso se hace cohonestando el interés social en continuar la personalidad juridica
bajo una nueva estructura societaria con el interés de los socios, a quienes se les reconoce el
derecho se separacién, y con el de los titulares de derechos especiales, a quienes se les
atribuye un derecho de oposicién, ampliandose a favor de todos ellos y de los acreedores las
exigencias de informacion y de publicidad.

Tan compleja operacion juridica parte de unos presupuestos que, en lo que ahora
interesa, implican tanto el cumplimiento de los requisitos exigibles para la sociedad que se
transforma como el cumplimiento de los requisitos legalmente exigibles para el reconocimiento
de la sociedad en que es transformada (vid. articulo 10 de la Ley 3/2009).

Entre las menciones exigidas para la constitucion de la sociedad cuyo tipo se adopte
tiene especial importancia, en lo que a este expediente se refiere, la cifra de capital social —
articulo 23.d) de la Ley de Sociedades de Capital-. El legislador espafiol se ha mostrado
especialmente preocupado en que la operacion de transformacion no suponga ni ampare la
violacion de un principio basico de las sociedades capitalistas como es el de integridad del
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capital. Se trata de evitar que por medio de la transformacion social se llegue a emitir acciones
0 a crear participaciones que carezcan de un respaldo patrimonial efectivo en contra de la
prohibicién establecida en el articulo 59 de la Ley de Sociedades de Capital.

Es cierto que las acciones o participaciones de la sociedad que se transforma, de estar
en una situacién de infrapatrimonializacion, carecen de ese efectivo y actual respaldo pero de
ello no se sigue que la transformacién pueda perpetuar dicha situaciéon. Y es que no es menos
cierto que el legislador quiere en ocasiones establecer mecanismos e instituciones
incentivadores del restablecimiento del equilibrio patrimonial como ocurre en sede de reduccion
forzosa de capital social (cfr. articulo 327 de la Ley de Sociedades de Capital), disolucién por
pérdidas [articulos 363.1.e) y 367 de la Ley de Sociedades de Capital] y en sede de
modificaciones estructurales. Por ejemplo, la necesaria cobertura de la cifra de capital que se
impone para la sociedad resultante o beneficiaria ex articulo 34.3 de la Ley 3/2009 en sede de
fusiones y escisiones, se exige como un requisito legal para que sean viables este tipo de
operaciones Y sin perjuicio de que la necesidad del informe del experto quede dispensada en
atencion en ciertos supuestos de fusiones y escisiones «simplificadas». Mas, aun, rige
semejante requisito en el supuesto de traslado a territorio espafiol del domicilio social por
sociedad extranjera ex articulo 94.1 de la misma Ley sobre modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles, supuesto ciertamente préoximo al presente habida cuenta que, en
sustancia, esa operacion equivale a una «transformacioén transfronteriza». Tan razonable es
esa exigencia, tan conforme con Derecho europeo, que el propio legislador comunitario
contempla el necesario cumplimiento de semejante requisito cuando regula la transformacion
de una sociedad andnima europea existente en «SE» (cfr. articulo 37.6 Reglamento [CE] n.°
2157/2001 del Consejo, de 8 de octubre de 2001, por el que se aprueba el estatuto de la
Sociedad Anonima Europea y articulo 475 de la Ley de Sociedades de Capital). Hay que
entender que si la sociedad anénima no tiene el patrimonio suficiente para la cobertura de
capital social en la cifra establecida para la sociedad limitada que se constituye, la operacion de
transformacién es inviable a menos que se restablezca el equilibrio patrimonial por el
procedimiento que sea (reduccién para compensar pérdidas, aportaciones de los socios
imputables al neto, concesion de préstamos participativos por socios o por terceros, etc.). Esta
prohibicién constituye un incentivo de «regularizaciéon» patrimonial que se dicta en interés de
terceros que no tienen en la transformacion derecho alguno a oponerse a la misma.

3. La importancia de estas afirmaciones se pone especialmente de relieve si se atiende
al hecho de que ya el régimen de sociedades anénimas de la Ley de 1951 exigia, en su articulo
140, que a la escritura de transformacion se acompafiase una «... relacion valorativa del
patrimonio social no dinerario...». Dicha exigencia era, sin embargo, limitada, pues al igual que
en la constitucién de la sociedad (vid. articulo 32), la Ley de 1951 no contenia mecanismos
previos de verificacion del valor que garantizasen la inviolabilidad del principio de integridad del
capital.

Como es bien sabido este esquema legal respecto de las aportaciones no dinerarias se
modificé profundamente a raiz de la reforma de 1989 en linea con las directrices de la Segunda
Directiva en materia de Sociedades (vid. articulos 10 y 27 Directiva 1977/91/CEE, de 13 de
diciembre), exigiendo que la valoracién de los elementos no dinerarios se respaldase por un
informe elaborado por experto independiente (vid. articulo 38 de la Ley de Sociedades
Andénimas en la redaccién que le dio la Ley 3/2009 en su disposicion final). El informe técnico
tenia por finalidad garantizar el respeto al principio de integridad del capital respaldando la
prohibicion de emitir acciones por debajo de la par o sin respaldo patrimonial (articulo 47 de la
Ley de Sociedades Anonimas).

La logica del sistema se trasladd a la operacion de transformacion de la sociedad de
modo que su articulo 231 afirmaba que la escritura de transformacién debia venir acompafada
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de: «El informe de los expertos independientes sobre el patrimonio social no dinerario». En
términos similares el articulo 89 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada
establecia lo siguiente: «Si la sociedad resultante de la transformacion fuere anénima o
comanditaria por acciones, se incorporara a la escritura el informe de los expertos
independientes sobre el patrimonio social no dinerario». Concordantemente, el articulo 221 del
Reglamento del Registro Mercantil exigié para practicar la inscripcion que la escritura publica
contuviese «1. d) El informe de los expertos independientes sobre el patrimonio social no
dinerario».

Ninguno de los preceptos transcritos especificaba a qué informe de expertos se referia
pero lo cierto es que la anterior referencia del articulo 231 de la Ley de Sociedades Anonimas
(y en términos similares el articulo 89 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada), a
las «menciones previstas para la de constitucion de una sociedad anénimay», amparaba la
remisién a los preceptos relativos a las aportaciones no dinerarias encuadrando la exigencia en
el ambito del principio de integridad de capital. De este modo se entendia que el informe de
expertos sobre el patrimonio no dinerario debia tener por objeto esencial la valoracién del
mismo a fin de que las acciones emitidas como consecuencia de la transformaciéon contasen
con el debido respaldo patrimonial.

Es importante destacar que en sede de transformacién de sociedad de responsabilidad
limitada en sociedad anénima, el contenido del informe se limitaba expresamente al patrimonio
no dinerario y a su valoracion, en linea con los requisitos de constitucion, dejando fuera de su
ambito el patrimonio dinerario, lo que obedecia a la légica de las cosas pues este ultimo en
cuanto integrado por dinero, no precisaba de valoracion alguna mas alla de la expresion de su
cantidad, circunstancia que resultaba del balance presentado junto con la escritura publica. Por
esta causa, cuando en los supuestos de transformacion de sociedad de responsabilidad
limitada en sociedad andnima resultaba del balance la inexistencia de patrimonio no dinerario,
este Centro Directivo considerd innecesario llevar a cabo el examen por experto independiente
y por tanto afirmé la imposibilidad de su exigencia (Resoluciéon de 2 de junio de 2000). Es
importante igualmente tener en cuenta que en sede de transformacién la cuestion
trascendental no era, como en la constitucion, la acreditacién de la realidad de las aportaciones
(pues el activo del balance podia tener origenes muy distintos una vez que la sociedad existia y
actuaba en el tréafico), sino la determinacion de la suficiencia patrimonial para cubrir la cifra de
capital; de ahi que el contenido del informe técnico se limitase a la valoracién del patrimonio no
dinerario.

4. El régimen juridico descrito es el vigente a la entrada en vigor de la Ley 3/2009, de 3

de abril. El nuevo texto, que deroga los preceptos correspondientes de la Ley de Sociedades
Andénimas y de Sociedades de Responsabilidad Limitada, dispone lo siguiente en la materia
que constituye el objeto de esta resolucidn, en el apartado tercero del articulo 18 dedicado a la
escritura publica de transformacion: «Si las normas sobre la constitucion de la sociedad
cuyo tipo se adopte asi lo exigieran, se incorporara a la escritura el informe de los expertos
independientes sobre el patrimonio social».
En la interpretacion de esta norma debe determinarse si el informe debe referirse a la totalidad
del patrimonio social o sélo al no dinerario. En definitiva, se trata de dilucidar si la supresion de
la expresion «no dinerario» implica la necesidad de que el informe del experto se extienda a la
totalidad del patrimonio social o si, por el contrario, el régimen legal no ha variado dada la
remision del precepto a las normas sobre constitucién de la sociedad.

5. Como ya entendié este Centro Directivo en Resolucion de 4 de febrero de 2014,
existen razones de peso para considerar que la redaccion del articulo 18.3 no supone una
alteracion del régimen existente, en este punto especifico.
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En primer lugar, porque la remision que hace el articulo 18.3 de la Ley 3/2009 al
régimen de la sociedad anénima implica que el informe de experto independiente sera exigible
en los mismos casos en que es preciso para la constitucion. De dicho régimen resulta que en
ningun supuesto dicho informe abarca otra cosa que el patrimonio no dinerario y su valoracion
como resultaba del articulo 38 de la Ley de Sociedades Andénimas (en la redaccion que le dio
precisamente la Ley 3/2009, en su disposicion final primera), y como resulta hoy
indubitadamente del articulo 67 de la Ley de Sociedades de Capital, primero de los articulos
contenidos en el Capitulo Il, Titulo tercero, relativo a la valoraciéon de las aportaciones no
dinerarias en la sociedad anénima.

En segundo lugar, porque de lo anterior se sigue que la remisiéon que hace la Ley
3/2009 al régimen, en este caso, de la sociedad anénima no puede implicar que el contenido
del informe técnico de valoracién sea mas amplio que el previsto en la propia normativa a que
se remite. Como pone de relieve el Preambulo de la Ley 3/2009, el legislador ha procurado que
su contenido se inserte armoniosamente en el conjunto legal de las sociedades mercantiles por
lo que no puede afirmarse que el articulo discutido se refiere a un informe de experto que, si se
entiende referido a todo el patrimonio, no existe en la Ley a que se remite. Como resulta del
articulo 67 de la Ley de Sociedades de Capital, «2. El informe contendra la descripcion de la
aportacion, con sus datos registrales, si existieran, y la valoracién de la aportacion, expresando
los criterios utilizados y si se corresponde con el valor nominal y, en su caso, con la prima de
emision de las acciones que se emitan como contrapartida. 3. El valor que se dé a la
aportacion en la escritura social no podra ser superior a la valoracion realizada por los
expertos».

Sélo si una norma especial exige un informe de contenido mas amplio en sede de
constitucion de la sociedad el articulo 18.3 habilita para su exigencia en régimen de
transformacion. Asi ocurre en el supuesto previsto en el articulo 326 de la derogada Ley de
Sociedades Anonimas para el caso «de constitucion de una sociedad anénima europea
mediante la transformacién de una sociedad anénima espafiola» (en la redaccién que le dio la
Ley 19/2005, sobre sociedad anénima europea domiciliada en Espafia), que dispone en su
apartado segundo lo siguiente: «Uno o méas expertos independientes, designados por el
registrador Mercantil del domicilio de la sociedad que se transforma, certificaran, antes de que
se convoque la junta general que ha de aprobar el proyecto de transformacioén y los estatutos
de la sociedad andénima europea, que esa sociedad dispone de activos netos suficientes, al
menos, para la cobertura del capital y de las reservas de la sociedad anénima europea» Dicho
precepto, que hoy esta integrado en la Ley de Sociedades de Capital (vid. articulos 474 y 475),
si que justifica que el informe del técnico o experto tenga un contenido mas amplio que el de
valorar el patrimonio no dinerario: en concreto se exige que el experto haga un juicio de
valoracion para el que ha de tener en cuenta la totalidad del patrimonio social. No sélo debe
llevar a cabo una valoracién del patrimonio no dinerario sino también hacer una apreciacion del
pasivo y del dinerario a fin de obtener un neto. Pero fuera de estos supuestos que cuentan con
respaldo legal especifico (vid. también el articulo 94.1 de la Ley 3/2009 relativo al traslado a
Espana de sociedad ajena al Espacio Econdmico Europeo), no tiene amparo la exigencia de un
informe con un contenido distinto al previsto legalmente.

En tercer lugar, porque la exigencia de que el informe abarque todo el patrimonio social
y no solo el no dinerario no afiade ningun elemento que justifique su demanda. Es mas, la
propia Ley de Sociedades de Capital (y antes la Ley de Sociedades Andnimas), excluye la
exigencia de informe técnico en la aportacién no dineraria cuando su existencia resulta
innecesaria (de acuerdo a las modificaciones introducidas en el ambito europeo por la Directiva
2009/109/CE, de 16 de septiembre): Asi ocurre cuando los bienes tienen un valor objetivo
fijado en un mercado oficial o cuando han sido anteriormente objeto de una valoracién
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realizada por experto independiente con otra finalidad (articulo 69 de la Ley de Sociedades de
Capital). Como ha tenido ocasion de recordar esta Direccion General (vid. las Resoluciones de
9 de octubre de 2012 y 26 de mayo de 2015), en esta materia lo trascendente es determinar
que el patrimonio neto cubre el capital social a fin de que no se vulnere el principio de
integridad del capital. En sede de transformaciéon en sociedad andénima dicha circunstancia
resulta suficientemente acreditada si con la preceptiva aportacion del balance y del informe del
técnico sobre valoracion del patrimonio no dinerario resulta la necesaria cobertura del neto
patrimonial en relacion al capital escriturado. Nada afadiria extender el contenido del informe
del experto a la valoracion de un patrimonio dinerario contenido en balance cuyo valor resulta
de la partida correspondiente.

En cuarto lugar no puede obviarse que la legislacion mercantil se enmarca en una
tendencia legislativa fuertemente capitaneada por la Unién Europea (véanse los considerandos
de la Directiva 2009/109/CE, de 16 de septiembre, y su transposicion en Preambulo de la Ley
1/2012, de 22 de junio, que modifica tanto la Ley 3/2009 como la Ley de Sociedades de
Capital), que impulsa una politica de simplificacién del Derecho de sociedades que se traduce
en una reduccion de tramites y de cargas que no resulten imprescindibles. Bajo esta cobertura
conceptual no puede pretenderse, en el supuesto a que se refiere este expediente, dar un
alcance interpretativo a una norma, como el articulo 18.3 de la Ley 3/2009, que desborde el
estricto &mbito de su finalidad de proporcionar, junto al balance, los elementos necesarios para
garantizar la cobertura del principio de integridad del capital.

Como puso de relieve este Centro Directivo en Resolucion de 2 de febrero de 2011, al
interpretar el articulo 34 de la Ley 3/2009 (antes de su reforma por la Ley 1/2012), hay que
atender al interés protegido y a la finalidad de la norma para determinar el alcance de la
exigencia del informe de experto independiente. De este modo se consigue una interpretacion
armoniosa del articulo 18.3 de la Ley 3/2009, tanto en relacion con el régimen al que se remite,
el de constitucion de sociedades, como el de la normativa de la que forma parte (vid. articulos
34,49y 78 de la Ley 3/2009).

Por los motivos expuestos procede concluir afirmando que el articulo 18.3 de la Ley
3/2009 debe entenderse en el sentido de que el informe del experto independiente a que hace
referencia debe comprender exclusivamente el patrimonio no dinerario.

6. En el presente supuesto, del balance resulta claramente que la sociedad que se
transforma no tiene patrimonio no dinerario, pues como afirma la recurrente los Unicos activos
de la sociedad son dos cuentas corrientes bancarias.

Cuestion distinta es que del mismo balance de transformacion resulta que el patrimonio
no cubre el capital social. Pero este es un defecto que no ha sido expresado por el registrador
en la calificacion impugnada sino, extemporaneamente, en su informe, por lo que dicha
calificaciéon no puede ser confirmada en los términos en que se ha expresado (vid. articulo 326
de la Ley Hipotecaria). Esto no obsta a que se pueda poner una nueva nota de calificacion en
los términos que resultan de esta Resolucion, sin perjuicio de la eventual responsabilidad en
que pudiera incurrirse por contradecir la exigencia legal de que la calificacion sea global,
unitaria y motivada (articulos 19 bis y 258 Ley Hipotecaria).

Esta Direccion General ha acordado estimar el recurso y revocar la calificacion
impugnada en los términos que resultan de los anteriores fundamentos de Derecho.

Contra esta resolucion los legalmente legitimados pueden recurrir mediante demanda
ante el Juzgado de lo Mercantil de la provincia donde radica el Registro, en el plazo de dos
meses desde su notificacion, siendo de aplicacion las normas del juicio verbal, conforme a lo
establecido en la disposicion adicional vigésima cuarta de la Ley 24/2001, 27 de diciembre, y
los articulos 325 y 328 de la Ley Hipotecaria.
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Madrid, 19 de julio de 2016. El Director General de los Registros y del Notariado,
Francisco Javier Gémez Galligo.
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