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iii. Otras disposiciones 

MINISTERIO 
DE JUSTICIA E INTERIOR 

1 7295 RESOLUCION de 8 de junio de 1995, de la Direccwn General 
de tos Registros y del Notariado en et recurso gubernativo 
interpuesto por el Notario de Madrid don Jose Maria Peiia 
y Bernaldo de Quir6s contra la negativa del Registrador 
Mercantü de Madrid a inscribir una escritura de reduccWn 
de capital de una sociedad anônima. 

En el recurSQ gubernativo interpuesto por el Notario de Madrid don 
Jose Maria Pefıa y Bernaldo de QUİrôs contra la negativa del Registrador 
Mercantil de Madrid, a inscribir una escritura de reducciôn de capita1 
de una sociedad anônima. 

Hechos 

El dia 22 de didembre de 1994, mediante escritura otorgada ante el 
l'Jotario de Madrid don Jose Maria Pena y Bernaldo de Quirôs se elevaron 
a publico 108 acuerdos adoptados por unanimidad por la Junta General 
de accionistas de la sociedad «Servicios Generales de Gestiôn, S. A.~, cele­
brada el dia 30 de noviembre de 1994, con caracter universal. Segıin la 
certificaciôn expedida por el Secretario del Consejo de Administraciôn 
de la citada sociedad, los acuerdos adoptados son los siguientes: «1.0 Apro­
bar las cuentas y eı informe de gestiôn del ejercicio social cerrado al 31 
de agosto de 1994, documentos formulados por el Consejo de Adminis­
traciôn y presentados a la Asamblea junto con el infonne de auditoria 
elaborado por el Auditor de Cuentas de la Sociedad. Una vez aprobados 
por la Asarnblea las cuentas anuales y eI İnforme de gestiôn firmados 
por todos los Administradores de la sociedad, se incorporan a est.a Acta 
formando parte integrante de eUa. 4.0 Reducir, de acuerdo con la propuesta 
del Consejo de Administraci6n, el capital social en 34.000.000 de pesetas 
para restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio de la sociedad 
disminuİdo como consecuencia de 1as perdidas incurridas en ejercicios 
anteriores. Toda vez que todas las acciones de La sociedad pertenecen 
a un accionista unico. Esta reducciôn de capita1 se llevara a cabo mediante 
la amortizaci6n de las 34.000 acciones de la sociedad numeros 120.001 
a 154.000, arnbos inclusive. 5.0 Como consecuencia del acuerdo 4.0

, anterior, 
procede modificar el articulo 5.° de los Estatutos Sociales que, en adelante, 
tendra la siguiente redacci6n: "Articulo 6.° Capita1. El capita1 social se 
fıja en la cifra de 120.000.000 de pesetas y esta repres~ntado por una 
serİe de 120.000 acciones, ordinarias, nominativas, de 1.000 pesetas de 
valor nomİnal cada una, numeradas correlativarnente del 1" al 120.000, 
ambos inclusive. Las acciones estan totalmente suscritas y desembolsa­
das" •. 

II 

Presentad.a la anterior escritura en el Registro Mercantil de Madrid, 
fue caIificada con la siguiente nota: «Et Registrador Merca!1til que suscribe 
previo examen y calificaci6n del documento precedente de conforrnidad 
con los articulos 18.2 del C6digo de Comercio y 6 del Reglarnento del 
Registro Mercantil, ha resuelto no practicar la inscripcİôn solicitada por 
haber observado eljlos siguiente/s defecto/s que impiden su pnictica. Defec­
tos: No consta haberse publicado el acuerdo de re;ducciôn en los termİnos 
del articulo 168.2, de la Ley de Sociedades Anônimas, anuncios que se 
consideran necesarios en el presente caso al no darse los supuestos de 
hecho contemplados en la Resolueiôn de 28 de abril de 1994 (artfculo 

165 LSA). En el plazo de dos meses a contar de esta fecha se puede inter­
poner recurso gubemativo de acuerdo con los articulos 66 y siguientes 
del Reglamento del Registro MercantiL. Madrid, 16 de enero de 1995. EI 
Registrador. Jose Maria Mendez Castrillôn FontamiUa». 

III 

EI Notario autorizante de la eseritura interpuso recurso de reforma 
eontra la anterİor calificaci6n, y aleg6: A) Como argumentos a favor de 
la necesidad de hacer los anuncios del articulo 165 de la Ley de Soeiedades 
An6nimas, hay que seftalar, aparte del citado precepto, los articulos 168.2 
de dicha Ley y 170.3 del Reglamento del Registro Mercantil. B) Como 
argumentos en contra de la neeesidad de publicar los anuncios prevenidos 
en el articulo 165 de La Ley de Sociedades Anônimas, se puede decir que, 
a pesar de La literalidad de los preceptos citados en el apartado anterior, 
se eonsidera que cuando la disminuci6n de capital no implica devoluci6n 
de aportaciones 0 condonaciôn de dividendos pasivos 0 el establecimiento 
de Feservas voluntarias, no son necesatİas las publieaciones del meneio­
nado artieulo, en base a los siguientes: 1. La Resoluci6n de 28 de abril 
de 1994. De la que pareee deducirse que, en el caso contemplado, la reduc­
eiôn, aisladamente eonsiderada, es correcta sin necesidad de anuncios. 
Que se pueden estableeer dos grupos de modalidades de reduociôn de 
capital: La modalidad en la que los acreedores tienen et derecho de opo­
sici6n, regulado en el articulo 166 de la Ley de Sociedades Anônimas 
y las modalidades en que los aereedores no tienen el derecho de oposiei6n, 
que son los supuestos del articulo 167 de la citada Ley. En este easo, 
de nada les sirve conocer la reduceiôn por los anuncios del articulo 165, 
pues no pueden hacer absolutamente nada. Que a los acreedores y los 
terceros en general no les es indiferente La cifra de eapital, puesto que 
actUa como cifra de retenciôn (articulo 213.2 de la Ley de Sociedades 
An6nimas). Pero este conoeimiento 10 tienen a traves de la publicidad 
que se da a todos los acuerdos de disminuci6n de capita1 a traves de 
la inscripciôn en el Registro Mercantil, la publieaciôn en el «Boletin Ofieial 
de! Registro Mercantib del acuerdo de reduceiôn una vez inscrito (ar­
ticulo 386 del Reglamento del Registro Mercantil, de acuerdo con el 
artfeulo 18 del Côdigo de Comercio), las notas informativas del Registro 
Mercantil Central (artfculo 346 del eitado Reglamento). 2. Que La posiciôn 
que se mant1ene es la que tenİa la Ley de Sociedades Anônimas de 1951 
y la que tiene la actual Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, 
que estA de acuerdo con las directrices de la Comunidad Econômiea Euro­
pea. 3. Que a pesar de 10 dispuesto en eI artfculo 224 de la Ley de Sociedades 
Anônimas, las numerosaS resoluciones dictadas en easos de transformaci6n 
de sociedades acordadas en Junta Univetsal, entienden que en detenni­
nados supuestos no es necesaria la publicaci6n (Resoluciones de 2 y 3 
de marzo, 6 y 19 de abril y 1 de septiembre de 1993). 4. El articu-
10 167 (sic) de la Ley de Sociedades Anônimas. Que examinando los tres 
supuestos del citado precepto, en ninguno de ellos se altera la proteceiôn 
que los acreedores tienen con La eifİ"a de capital: 1.0 Compensaeiôn de 
perdidas. La Ley, respeeto a los acreedores existentes en el momento de 
la disminuci6n y a los futuros, s610 les eoncede el derecho de estar infor­
mados·mediante la publicidad posterior a la inscripci6n. 2.° Constituciôn 
o incremento de la reserva legal. Adema.s de 10 dieho, hay que aii.adir 
que la reserva legal es indisponible para La sociedad; y 3.° Con cargo 
a beneficios 0 reservas libres 0 por via de arnortizad6n de acciones adqui­
ridas por la sociedad a titulo gratuito. Vale 10 dicho en los dos apartados 
anteriores. 5. Que en muchos easos de dismİnueiôn de capital, l~ garantia 
de los acreedores es despues superior. 6. Que la redaeci6n del articu-
10 168.2, inciso segundo, puede pensarse que se incluy6 equivocadarnente 
en dicho articulo, pues se refiere al anuncio de la convocatoria de la Junta; 
y 7. Que son muchos los cientos de millones de pesetas que se gastan 
las sociedades con 1as tres publicaciones que dispone el articulo 165 de 
la Ley de Sociedades Anôniınas, y obliga a interpretarse que el citado 



21818 Sabado 15 julio 1995 BOE num. 168 

precepto s6lo debe aplicarse a tas disminuciones de capital en que tos 
acreedores tienen derecho a oposici6n, pero no en los supuestos del articulo 
167 en que no 10 tienen. 

IV 

El Registrador Mercantil acord6 no haber lugar a la reforma de la 
nota confirmandola en su integridad. e inform6: A) Consideraciones de 
indole sistematico. EI cambio legislativo inlroducido por La Ley 19/1989, 
de 25 de julio, de Reforma Parcial y Adaptaci6n de la Legislaci6n Mercantil 
a las Directivas de La CEE en materia de sociedades. En efecto, en la 
!.ey de Sociedades An6nimas de 195 ı, su articulo 98 vinculaba la obligaci6n 
de publicar el acuerdo de reducir el capital al derecho de oposici6n de 
los acreedores. Esta regla general tenia su excepci6n en el articul0 99, 
segun el cual no eran obligatorİas las garantias previstas en el articulo 
anterior, cuando La restituci6n tuviera por ı1nica finalidad restablecer el 
equilibrio entre capital y eI patrimonio de la sociedad disminuido por 
consecuencias de perdidas. Que, sin embargo, en la actualidad la situaci6n 
no es la misma. El articulo 166 de! texto refundido de la Ley de Sociedades 
An6nimas no distingue entre las distintas finalidades de la reducci6n, 
como 10 hacia el articulo 98· de la Ley de 1991, sino que ordenala publicaciôn 
del acuerdo con canicter general. En concordancia, el articulo 167 al deta­
llar 10s casos en que esm excluido el derecho de oposici6n de los acreedores, 
no contiene ninguna referencia a que dicha exc1usi6n conlleve la de publicar 
el acuerdo de reducci6n y, por ı11timo, el articulo 168.2 preve que en el 
anuncio pı1blico del acuerdo se haga constar expresamente la finalidad 
de reducir perdidas. Que la necesİdad de que en los anuncios de con­
vocatoria se haga constar la finalidad de reducir el capital social, no se 
deriva de una interpretaci6n ~contra legen. del artlculo 168, como se pre­
tende, sino del derecho de informaci6n del accionista, cuando se trata 
de modificar 10s estatutos por raz6n de las cuentas socia1es (articulos 
144 y 212 del texto refundido). B) Consideracİones de indole teleol6gico. 
Que el deber de publicar determinados acuerdos sociales con caracter 
previo a la inscripci6n y como condici6n -de la misma, no siempre imp1ica 
La existencia de un acto con trascendencia frente a terceros. Que para 
las sociedades anônimas, eı articulo 150 de la Ley exige la previa publi­
caci6n de tales acuerdos como requisito de la inscripci6n, de 10 que se 
deduce que no siempre la obligaci6n de publicar tiene que ir ligada al 
reconocimiento legal del derecho de oposiciôn de los acreedores 0 sepa· 
raci6n del socio. Que aun considerando como ı1nico criterio va.lido el de 
la pura trascendencia externa, a los efectos de deterıninar si es necesario 
o no pub1icar el acuerdo de reducci6n de capita1 social, resulta que puede 
haber otros İnteresados en la operaci6n cuyo derecho tal vez no se ha 
tenido en cuenta y a los que no se refiere para nada el titulo calificado 
(articulos 294.3 y 289 en relaci6n con el artlculo 294.2 de la Ley de Socie­
dades Anônİmas)j y C) Consideraciones de indole jurisprudenciaL. Que 
en cuanto a las resoluciones citadas por el recurrente, hay que distinguir 
1as referentes a la transforınaci6n, destacandose La de 1 de septiembre 
de 1993, y confonne a ella, en -cı titulo se deberia haber puesto de manifiesto, 
bien la inexistencia de obligaciones 0, alternativamente, su asquicencia 
a la reducci6n, aspectos a los que no se refiere para nada la esctitura 
calificadaj y la Resoluciôn de 28 de abril de 1994, ı1nica que se ha dictado 
hasta la fecha en materİa de reducci6n por perdidas, que no cabe aplicar 
al caso que se estudia por ser completamente distinto eI supuesto de hecho 
que se contempla, conteniendo la misma argumentos suficientes para sus­
tentar la tesis opuesta a la del recurrente. 

v 

EI Notario recurrente se aIz6 contra el anterior acuerdo, manteniendose 
en sus alegaciones, y afıadi6: Que en cuanto a las razones alegadas por 
el Sr. Registrador hay que sefıalar: 1. Que ~n cuanto a las alegaciones 
de indole sistematico, quizas la colocaciôn del artlculo 165 sea favorable 
a la tesis que se mantiene, pue~~ coloca inmediatamente despues del 
articulo que trata del derecho de oposiciôn de los acreedores, se desdobla 
en dos articulos 10 que antes era uno solo. Que para hacer la adaptaciôn 
correctamente a las Directivas de i~ C6E, era necesarİo que se dijera expre­
samente que en el anuncio de la convocatoria se haga constar la finalidad 
de la reducci6n. II. Que en 10 referente a las alegaciones de orden teleo-
16gico. Que en los casos del art1culo 150 de la Ley de Sociedades An6nimas 
se exige, con caracter previo a la inscripci6n, la publicaciôn del acuerdo, 
no porque los acreedores puedan oponerse, sino para general conocimiento. 
Luego, puede pe-nsarse que el artlculo 165 tiene doble finalidad. En contra 
se alega: 1.° la Directiva 77/1991 j 2.° En las disminuciones de capital, 
antes de la ı1ltima reforrna, no se ex.igia ninguna publicaci6n con la fınalidad 
de conocer el capital y no se cree que se haya querido el regimen anterior, 
y 3.° Que el articulo 150 esm colocado en la Secci6n 1 «Disposiciones 

generaleso relativas a la modificaci6n de estatutos, y trata de «Publicidad 
de determinadas modificacioneso, diciendo que modificaciones requieren 
esa publicaçiôn para conocimiento de terceros, que son s610 las tres dichas 
y, por tanto, no la reducci6n de capital. Esta ha de publicarse cuando 
haya derecho de oposici6n de los acuerdos, y con la finalidad de que 
estos puedan oponerse. Que en cuanto a La necesidad de consentimiento 
de los obligacionistas. Que eI Sr. Registrador cita en apoyo de su argumento 
la Resoluci6n de 1 de septiembre de 1993. En el caso que se contempla 
no se puede aplicar la citada Resoluci6n porque no hay titulares de obli­
gaciones, convertibles 0 no; pues asi consta en La escritura de disminuciôn 
de capital, y aunque no constara en la misma, del Registro Mercantil resulta 
tambien que no los hay. lll. Que en 10 que concierne a las alegaciones 
de ındole jurisprudencial. Que hay que respetar 10 sefıalado en el apartado 
anterior y, ademas, que en 10 referente a la Resoluci6n de 28 de abril 
de 1994 HOS remitimos a 10 expuesto en eI escrito inicial del recurso con 
dos puntualizaciones: Que el caso que se resuelve no es identico al que 
ahora nos ocupa y que sus argumentos son aplicables al caso en cuesti6n. 

Fundaınentos de Derecho 

Vistos los articulos 150, 165, 167.1, 168.2, 263, 275 y siguientes de 
la Ley de Sociedades An6nimas y Resoluciôn de 28 de abril de 1994, 

1. En el presente recurso se debate sobre la pertinencia de las publi­
caciones prevenidas en el articulo 165 de la Ley de Sociedades An6nimas 
en la hip6tesis de reducci6n del capita1 social para establecer el equilibrio 
entre el capital y el patrimonio de La sociedad dismİnuido como conse­
cuencia de perdid3S'. 

2. La soluci6n afirmativa parece inherente a las siguientes conside­
raciones: 1. EI caracter incondicionado con que se ha formu!ado el articu-
10 165 de la Ley de Sociedades An6nimas, al establecer unas ex.igencias 
de publicidad por el acuerdo de reducci6n sin distinciôn de hip6tesis. 
2. Que la inexistencia, en el supuesto debatido, del derecho de oposici6n 
de los acreedores (vid. articulo 167.1 de la Ley de Sociedades An6nimas) 
en modo alguno permite deducir la irrelevancia para ellos de la reducci6n 
de capital por consecuencia de perdidas, en cuanto que para eI futuro 
la cifra de retenciôn sera mas reducida que la vigente al tiempo de surgir 
sus creditos, y como ya sefıalara la Resoluciôn de 28 de abril de 1994, 
la significaci6n del capital social como cifra de retenci6n en garantia de 
acreedores, deterınina que La protecciôn de estos presida la interpretaci6n 
de los preceptos relativos a la reducciôn del capital. 3. Que en la actual 
regulaci6n de la Ley de Sociedades An6nimas no puede afirmarse que 
toda ex.igencia especifica de publicidad adicional a la generica de publi­
caci6n del acuerdo inscrito en el «Boletin Oficial del Registro Mercantil. 
debe obedecer a la ex.istencia de un especial derecho individual de opo­
siciôn, 0 separaci6n u otra medida explicitamente contemplada en atenci6n 
al contenido del acuerdo adoptado (vid. articulos 150, 263, 275, etc., de 
la Ley de Sociedades Anônimas). 4. Que el caso debatido, el propio inciso 
final del articulo 16&.2 de la Ley de Sociedades An6nimas parece confirmar 
la necesidad de publicaciôn de! acuerdo de reducci6n antes de la in5-
cripci6n. 5. EI especial rigor que en la valoraciôn e interpretaci6n de las 
normas de protecciôn de terceros -entre las que se hayan las de publicidad 
ahora discutidos- impone las peculiares caracteristicas de la forma anô· 
nima. 

Por todo ello, esta Direcci6n General ha 'acordado desestimar el recurso 
interpuesto y confinnar eI acuerdo y la nota del Registrador. 

Madrid, 8 de junio de 1996.-El Director general, Julio Burdiel Her~ 
nartdez. 

/ Sr. Registrador Mercantil de Madrid. 

17296 RESOLUCION de 16 dejunio de 1995. de la Direccwn Gene­
ral de los' Registros y del Notariado, en el recurso guber­
nativo interpuesto por dona Antonia Molla Rivera, contra 
la negativa del Registrador de la Propiedad de Palerıcia, 
numero 2, a inscribir una escritura de compraventa previa 
segregaci6n, en virtud de apelaciôn del recurrente. 

En el recurso gubernativo interpuesto por dofıa Antonia Molla Rivera, 
contra la negativa de! Registrador de la Propiedad de Palencia, nı1me­
ro 2, a inscribir una escritura de compraventa previa segregaci6n, en virtud 
de apelaci6n del recurrente. 


