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RESOLUCION de 4 de julio de 2018, de la Direccion General de los Registros y del Notariado, en el recurso
interpuesto contra la negativa del registrador mercantil y de bienes muebles XVI de Barcelona a inscribir la
escritura de elevacion a publico de acuerdos sociales de modificacién de estatutos de una entidad, relativa
al régimen de transmisién de participaciones sociales.

(BOE de 19 de julio de 2018)
SUMARIO:

Registro Mercantil. Modificacion del régimen estatutario de transmision de participaciones sociales.
Ejercicio del derecho de separacién de los socios que no han votado a favor del acuerdo. En nuestro
ordenamiento societario el caracter esencialmente cerrado de la sociedad de responsabilidad limitada se
manifiesta, entre otros aspectos, en el régimen de transmision voluntaria de las participaciones sociales por
actos inter vivos. Dicha transmision es restringida, excepto la realizada entre socios 0 en casos de
adquisicién por el conyuge, ascendiente o descendiente del socio o por sociedades pertenecientes al mismo
grupo que la transmitente, que, en defecto de clausula estatuaria en contrario, constituyen supuestos de
transmision libre. Salvo estos casos excepcionales, la transmision estard sometida a las reglas y limitaciones
gue establezcan los estatutos (que no podran hacer practicamente libre la transmisién voluntaria de las
participaciones sociales por actos inter vivos). Para el caso de imprevision estatutaria, y frente al sistema de
tanteo o derecho de adquisicion preferente legal, se establece un régimen supletorio caracterizado por la
sujecion de tales transmisiones al consentimiento de la sociedad mediante acuerdo de la junta general. No
obstante, este sistema, precisamente por su caracter de régimen supletorio, deja margen a la autonomia de
la voluntad de los propios socios para disciplinar otras alternativas en la limitacién de la transmisién de las
participaciones siempre que aseguren al socio la razonable posibilidad de transmitir sus participaciones
(siquiera sea con las limitaciones propias de una sociedad cerrada) o la posibilidad de salir de la sociedad
para que no quede convertido en una suerte de «prisionero de sus participaciones». Cuando el régimen de
transmision de participaciones sociales se modifica en los estatutos mediante acuerdo de la junta general
de socios, debe tenerse en cuenta que entre las ideas rectoras de la Ley destaca la de una intensa tutela
del socio y de la minoria, que se traduce, entre otras manifestaciones, en el establecimiento de algunas
normas legales que introducen limites al poder mayoritario de la Junta general en caso de modificaciones
estatutarias. Esta idea tuitiva respecto del socio que subyace en toda la Ley de Sociedades de Capital, debe
servir para, en caso de duda, llegar a una interpretacién correcta de los preceptos legales. La modificacion
del régimen de transmisién de las participaciones es un acto que, en el sistema legal, corresponde al
ejercicio de la voluntad soberana de la junta general para establecer las normas reguladoras de la sociedad.
Y, al margen de las dudas que pueden suscitarse en algunos supuestos sobre la posible existencia de
derechos individuales de los socios cuyo respeto exija el consentimiento de los afectados, la principal tutela
de los socios ante la modificacion estatutaria del régimen de transmision de las participaciones es el derecho
de separacion de los socios que no hubieran votado en favor del acuerdo modificatorio. Ciertamente, de
admitir la operatividad del derecho de separacion del socio en supuestos de ligeras modificaciones de
aspectos no sustanciales del régimen de transmision de las participaciones seria contrario al principio
corporativo, al de autonomia de la voluntad y al fundamento mismo del derecho de separacién como
mecanismo protector de los socios, en detrimento del patrimonio social como consecuencia del reembolso
al socio saliente del valor de sus participaciones. Pero en el presente caso, la modificacién estatutaria
cuestionada comporta un aumento de los supuestos de libre transmisibilidad de las participaciones y, por
ello, debe concluirse que tiene entidad suficiente para que entre en juego el derecho de separacién de los
socios que no hubieran votado a favor del acuerdo de modificacién del régimen de transmision de las
participaciones sociales. Y la escritura de formalizacién del acuerdo que desencadena el nacimiento del
derecho de separacion, u otra posterior, debe contener la declaracién de los administradores de que tal
derecho no se ha ejercitado por ningun socio o, en otro caso, que la separacion se ha realizado mediante
adquisicion por la sociedad de las participaciones del socio separado o mediante la correspondiente
reduccion del capital social.
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PRECEPTOS:

Cadigo Civil, art. 1.255.
RDLeg. 1/2010 (TRLSC), arts. 28, 107, 108.1, 110, 124, 199, 291, 292, 346.2 y 351.
RD 1784/1996 (Rgto. Registro Mercantil), arts. 175, 188 y 207.2.

En el recurso interpuesto por dofia H. M. B., abogada, en nombre y representacion de la sociedad «Valaclana
Mon, S.L.», contra la negativa del registrador Mercantil y de Bienes Muebles XVI de Barcelona, don Francisco Javier
Gonzalez del Valle Garcia, a inscribir una escritura de elevacién a publico de acuerdos sociales de modificacion de
estatutos de dicha entidad, relativa al régimen de transmisién de participaciones sociales.

Mediante escritura autorizada por el notario de Barcelona, don Ariel Sultan Benguigui, el dia 14 de febrero
de 2018, con el nimero 1.190 de protocolo, se elevaron a publico determinados acuerdos de la junta general de la
sociedad «Valaclana Mon, S.L.», celebrada el dia 29 de enero de 2018, por los que se modificaron los articulos 8 y
9 de los estatutos sociales, relativos al régimen de transmision de participaciones sociales de la sociedad.

Presentada el dia 15 de febrero de 2018 en el Registro Mercantil de Barcelona copia autorizada de dicha
escritura, fue objeto de la siguiente nota de calificacién:

«El Registrador que suscribe, previo el consiguiente examen y calificacion del documento, de conformidad
con los articulos 18 del Codigo de Comercio y 6 del Reglamento del Registro Mercantil, he resuelto no practicar la
inscripcion solicitada conforme a los siguientes hechos y fundamentos de Derecho.

Hechos

Diario/Asiento: 1281/1320.

Fecha de la presentacion: 15/02/2018 aportada en fecha 23/02/2018 copia en papel del documento
presentado telematicamente.

Entrada: 38028436.

Sociedad: Valaclana Mon SL.

Documento calificado: Escritura de fecha 14/02/2018. Notario Don Ariel Sultdn Benguigui, nimero 1190 de
protocolo.

Fecha de la Calificacion: 05/03/2018.

Documento complementario: documento de aceptacion al cargo de auditor de cuentas suscrito por Don L.
Q. P., en representacion de la firma QS Audit Consultos, SLP, el dia 15 de febrero de 2018, con firma legitimada
notarialmente.

- Dado que no han votado todos los socios a favor de la modificacién del régimen de transmision de las
participaciones sociales, debera acreditarse el cumplimiento de los requisitos legales exigidos para el ejercicio del
derecho de separacion de los socios que no han votado a favor del acuerdo. A tal efecto debera constar en escritura
publica, declaracién del administrador de que ningun socio ha ejercitado el derecho de separacién en el plazo de un
mes contado desde la publicacién del acuerdo en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, o desde la recepcién de
la comunicacion a cada uno de los socios que no han votado a favor del acuerdo (indicando la fecha de publicacion
0 de recepcion segun el caso), o de que la sociedad, previa autorizacion de la junta general, ha adquirido las
participaciones sociales de los socios separados, o la reduccion del capital. (articulos 346.1.a, 348 y 349 de la Ley
de Sociedades de Capital, articulos 196, 205, 206 y 208 del Reglamento del Registro Mercantil).

Los defectos consignados tienen caracter subsanable.

En relaciéon con la presente calificacion: (...)

Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 18.8 del Codigo de Comercio y 15.2 del Reglamento
del Registro Mercantil contando la presente nota de calificacidn con la conformidad de los cotitulares del Registro
(-..)

El Registrador (firma ilegible y sello del Registro con el nombre y apellidos del registrador».
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Contra la anterior nota de calificacion, dofia H. M. B., abogada, en nombre y representacién de la sociedad
«Valaclana Mon, S.L.», interpuso recurso el dia 12 de abril de 2018 mediante escrito con las siguientes alegaciones:

«Alegaciones

Primero.—El acuerdo de modificacion de los articulos 8 y 9 de los Estatutos Sociales relativo al régimen de
transmision de participaciones sociales fue adoptado por el 66'687% del capital social de la Compafiia en la Junta
General celebrada en fecha 29 de enero de 2018, habiendo votado en contra de dicho acuerdo el restante 33°313%
del capital social.

El acuerdo de modificacién del régimen de transmision de participaciones propuesto va dirigido a permitir la
transmision de las participaciones sociales a favor de los ascendientes en linea recta, cuando hasta el momento la
transmision sélo era posible a favor de los descendientes.

Segundo.—Sélo la socia D.2 C. I. A., titular del 15% del capital social ha ejercido el derecho de separacion
conforme establece el art. 346.2 de la Ley de Sociedades de Capital, a lo que el resto de socios y la administradora
de la Sociedad se opusieron manifestandolo mediante el Acta de Manifestaciones otorgada ante el Notario de
Barcelona D. Ariel Sultéan (Protocolo 2.420/2018) por parte de la Administradora, D.2 C. |. A. (...)

Tercero.—Fundamentalmente, los motivos de oposicidn son los que se indican a continuacion:

- Se trata de una modificacion del régimen de transmisién de participaciones que no supone una alteracion
minimamente sustancial del mismo.

En este sentido de la sustancialidad se pronuncia la Resolucion de la DGRN de noviembre de 2010 en el
recurso interpuesto contra la calificacién negativa del Registrador Mercantil Xl de Madrid.

- Se trata de una modificacion que se propuso y se acordé con el Unico objetivo de simplificar la regulacion
del régimen de transmision de participaciones sociales que se hallaba vigente desde el afio 1997 y asimismo para
ampliarlo a favor de los ascendientes en linea recta, ya que hasta el momento, sélo se preveia a favor de los
descendientes. Con dicho cambio, se facilita, pues, que las participaciones queden siempre dentro del grupo familiar,
tanto en linea recta ascendente, como en linea recta descendiente.

- La modificacién, pues del régimen de transmision de participaciones sociales, no es no sélo perjudicial o
gravosa para los socios, sino que, en todo caso, mantiene la estructura estrictamente familiar y no supone ni
restringir ni liberar, fuera del reducido ndcleo familiar indicado, la transmisién de participaciones sociales.

Dichos motivos son los que hacen que la mayoria del capital social de la Compaifiia y la administradora se
opongan al derecho de separacién ejercitado por la socia D.2 C. I. por entender que el pretendido ejercicio de la
separacién supone un uso abusivo de dicho derecho, que atenta contra lo establecido en el art. 7.2 del Codigo Civil
y ello, con la Unica finalidad, de perjudicar a la sociedad patrimonial familiar obligandola a despatrimonializarse
realizando activos, lo que afectaria gravemente a su situacion econémica y estabilidad. En este sentido se pronuncia
la Sentencia nium. 397/2014 dictada por la Seccién 14 Audiencia Provincial de Barcelona, que en su fundamento de
derecho 4.° establece «...la separacion del accionista es indudable que puede afectar al funcionamiento de la
sociedad y al patrimonio de la misma, pudiendo originarse graves perjuicios por el desembolso a realizar, asi como
a los fines de mercado y trafico mercantil, cuya operatividad puede ser afectada»; y, establece que «el principio de
estabilidad del capital, como reglo general, impide a los socios la desinversién y rescate de su aportacion, sin que
su vinculacién con la sociedad pueda calificarse de permanente dada la posibilidad de transmitir a terceros su
posicion e intereses en la sociedad»

Tratandose, pues, de un ejercicio abusivo de un derecho entendemos que su ejercicio, en este caso, es
improcedente y vulnera lo establecido en el ya mencionado art. 7 del Cadigo Civil.

Cuarto.—Dicha escritura ha sido nuevamente presentada ante el Registro Mercantil de Barcelona en fecha
4/4/2018 causando el nUmero de entrada 046548, a fin de que fuera inscrita parcialmente sélo en cuanto al acuerdo
4.° relativo al nombramiento de auditor de cuentas (...)».

v

Mediante escrito, de fecha 24 de abril de 2018, el registrador Mercantil emiti6 informe y elevo el expediente
a esta Direccion General.
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Fundamentos de Derecho

Vistos los articulos 1.255 del Cédigo Civil; 28, 107, 108.1, 110, 124, 199, 291, 292, 346.2 y 351 de la Ley de
Sociedades de Capital; 175, 188 y 207.2 del Reglamento del Registro Mercantil; las Sentencias del Tribunal
Supremo de 14 de noviembre de 1992 y 16 de febrero de 2007, y las Resoluciones de la Direccion General de los
Registros y del Notariado de 21 de mayo de 1999, 30 de julio de 2015, 20 de mayo de 2016 y 4 de diciembre de
2017.

1. Por la escritura cuya calificacion ha sido impugnada en el presente recurso se elevan a publico
determinados acuerdos por los que se modifica el régimen estatutario de transmision de las participaciones sociales,
adoptados en junta general de socios con el voto favorable de socios titulares de participaciones que representan el
66,687% del capital social y el voto en contra de los restantes socios, titulares del 66,313% del capital.

El registrador suspende la inscripcion solicitada porque, a su juicio, «dado que no han votado todos los
socios a favor de la modificacion del régimen de transmision de las participaciones sociales, debera acreditarse el
cumplimiento de los requisitos legales exigidos para el ejercicio del derecho de separacién de los socios que no han
votado a favor del acuerdo (...)».

La recurrente alega que la modificacién estatutaria aprobada esté dirigida a permitir la libre transmision de
participaciones a favor de los ascendientes en linea recta, cuando anteriormente la libre transmision sélo era posible
a favor de los descendientes, por lo que se trata de una modificaciébn que no es sustancial y facilita que las
participaciones se conserven dentro del grupo familiar. Ademds, afirma que sélo una socia titular de participaciones
que representan el 15% del capital social ha ejercido el derecho de separacién, con oposicion del resto de los socios
y de la administradora por entender que el ejercicio del tal derecho es abusivo.

2. En nuestro ordenamiento societario el caracter esencialmente cerrado de la sociedad de responsabilidad
limitada se manifiesta, entre otros aspectos, en el régimen de transmision voluntaria de las participaciones sociales
por actos «inter vivos». Dicha transmision es restringida, excepto la realizada entre socios 0 en casos de adquisicion
por el conyuge, ascendiente o descendiente del socio 0 por sociedades pertenecientes al mismo grupo que la
transmitente, que, en defecto de clausula estatuaria en contrario, constituyen supuestos de transmision libre. Salvo
estos casos excepcionales, la transmision estara sometida a las reglas y limitaciones que establezcan los estatutos
(que no podran hacer practicamente libre la transmisién voluntaria de las participaciones sociales por actos «inter
vivos»). Para el caso de imprevision estatutaria, y frente al sistema de tanteo o derecho de adquisicion preferente
legal prevenido en el articulo 20 de la Ley de Responsabilidad Limitada de 17 de julio de 1953, en la ley vigente se
establece un régimen supletorio caracterizado por la sujecion de tales transmisiones al consentimiento de la
sociedad mediante acuerdo de la junta general (vid. articulos 107 y 108.1 de la Ley de Sociedades de Capital). No
obstante, este sistema, precisamente por su caracter de régimen supletorio, deja margen a la autonomia de la
voluntad de los propios socios para disciplinar otras alternativas en la limitacién de la transmision de las
participaciones siempre que aseguren al socio la razonable posibilidad de transmitir sus participaciones (siquiera
sea con las limitaciones propias de una sociedad cerrada) o la posibilidad de salir de la sociedad para que no quede
convertido en una suerte de «prisionero de sus participaciones».

Cuando el régimen de transmisién de participaciones sociales se modifica en los estatutos mediante acuerdo
de la junta general de socios, debe tenerse en cuenta que, como expresé este Centro Directivo en su Resolucién
de 21 de mayo de 1999, «entre las ideas rectoras de la Ley de Responsabilidad Limitada destaca la de una intensa
tutela del socio y de la minoria, que se traduce, entre otras manifestaciones, en el establecimiento de algunas normas
legales que introducen limites al poder mayoritario de la Junta general en caso de modificaciones estatutarias (véase
el apartado Il de la exposicién de motivos de la Ley)». Cita a continuacién una serie de medidas tuitivas, establecidas
en preceptos de la Ley 2/1995, y trasladadas a la Ley de Sociedades de Capital, que se centran, en unos casos, en
la exigencia del acuerdo de todos los socios, en otros, en la necesidad del consentimiento individual del socio
afectado, y finalmente, en otros, en la posibilidad de separacién del socio disconforme. Esta idea tuitiva respecto del
socio que subyace en toda la Ley de Sociedades de Capital, debe servir para, en caso de duda, llegar a una
interpretacion correcta de los preceptos legales.

La modificacién del régimen de transmisién de las participaciones es un acto que, en el sistema legal,
corresponde al ejercicio de la voluntad soberana de la junta general para establecer las normas reguladoras de la
sociedad. Y, al margen de las dudas que pueden suscitarse en algunos supuestos sobre la posible existencia de
derechos individuales de los socios cuyo respeto exija el consentimiento de los afectados (vid., articulo 292 de la
Ley de Sociedades de Capital, aunque cabe recordar que segun la jurisprudencia el derecho de adquisicion
preferente reconocido a los socios no tiene el caracter de derecho individual a tales efectos —cfr. Sentencias del
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Tribunal Supremo de 14 de noviembre de 1992 y 16 de febrero de 2007-), la principal tutela de los socios ante la
modificacién estatutaria del régimen de transmisién de las participaciones es el derecho de separacion de los socios
que no hubieran votado en favor del acuerdo modificatorio (articulo 346.2 de la Ley de Sociedades de Capital).

Ciertamente, se ha afirmado que de admitir la operatividad del derecho de separacién del socio en supuestos
de ligeras modificaciones de aspectos no sustanciales del régimen de transmision de las participaciones seria
contrario al principio corporativo, al de autonomia de la voluntad y al fundamento mismo del derecho de separacion
como mecanismo protector de los socios, en detrimento del patrimonio social como consecuencia del reembolso al
socio saliente del valor de sus participaciones. Pero en el presente caso, sin necesidad de prejuzgar sobre dicha
cuestion, lo cierto es que la modificacion estatutaria cuestionada comporta un aumento de los supuestos de libre
transmisibilidad de las participaciones y, por ello, debe concluirse que tiene entidad suficiente para que entre en
juego el derecho de separacién de los socios que no hubieran votado a favor del acuerdo de maodificacion del
régimen de transmision de las participaciones sociales. Y, conforme al articulo 349 de la Ley de Sociedades de
Capital, la escritura de formalizacion del acuerdo que desencadena el nacimiento del derecho de separacioén, u otra
posterior, debe contener la declaracién de los administradores de que tal derecho no se ha ejercitado por ningin
SOcio 0, en otro caso, que la separacion se ha realizado mediante adquisicion por la sociedad de las participaciones
del socio separado o mediante la correspondiente reduccién del capital social.

Debe, por tanto, confirmarse la calificacion impugnada, sin que constituyan ébice alguno las afirmaciones
de la recurrente en su escrito de impugnacion sobre el hecho de que sélo una socia haya ejercido el derecho de
separacion, con oposicién del resto de los socios y de la administradora por entender que el ejercicio del tal derecho
es abusivo, extremos que resultan también de la escritura de declaraciones complementarias otorgada por la
administradora de la sociedad. Respecto de tales alegaciones y del documento presentado con el recurso, debe
recordarse que no pueden tenerse en cuenta a la hora de resolver el recurso documentos no presentados para su
calificacién y que han sido aportados en el momento de interposicién del mismo, pues, conforme al articulo 326 de
la Ley Hipotecaria, el recurso debe recaer exclusivamente sobre las cuestiones que se relacionen directa e
inmediatamente con la calificacion del registrador, rechazandose cualquier otra pretension basada en otros motivos
0 en documentos no presentados en tiempo y forma (vid., entre otras muchas, las Resoluciones de 27 de julio de
2006, 22 de mayo de 2008, 5 de febrero de 2009, 8 y 18 de enero y 23 de diciembre de 2010, 13 de enero de 2011,
21 de junio y 28 de agosto de 2013 y 7 de septiembre y 1 de octubre de 2015). Y, aunque tal documento se hubiera
presentado en el momento de la calificacién, tampoco puede apreciarse en el ambito de la misma si la socia que ha
manifestado su decisién de separarse de la sociedad incurre o0 no en abuso de derecho, cuestién esta que debe
solventarse en otro &mbito -el judicial-, al margen de la actuacién registral, que se desarrolla con pardmetros distintos
a los propios de un procedimiento contradictorio ante los tribunales.

Esta Direccién General ha acordado desestimar el recurso y confirmar la nota de calificacién impugnada.

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
aplicacién 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.

Madrid, 4 de julio de 2018. EIl Director General de los Registros y del Notariado, Francisco Javier Gomez
Galligo.
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