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1. REGIMEN GENERAL DE LAS MODIFICACIONES ESTATUTARIAS

Los estatutos sociales son la expresion de la voluntad inicial de los socios en
cuanto se refiere a la organizacion de la sociedad. Contienen, ademas de las
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disposiciones que son obligatorias por ministerio de la ley, los pactos alcanza-
dos por los socios fundadores o propuestos por los promotores de la sociedad
al futuro suscriptor de las acciones. Conforman la personalidad propia y distin-
ta de cada sociedad concreta y son a la vez la expresién de su autorregulacion,
la ley interna, propia y distinta, por la que cada sociedad se rige en su funcio-
namiento, reguladora también de las relaciones entre los socios y la sociedad y
de los 6rganos de la entidad entre si. Incluso los nuevos socios, al adquirir sus
participaciones en el capital social, prestan su consentimiento al contenido de
los estatutos, que actian como un contrato de adhesion que los nuevos socios
aceptan al tomar su participacion en el capital.

Pero esta voluntad inicial puede verse alterada por las circunstancias, € in-
cluso por la renovacion de las personas de los socios a través de la transmision
de las acciones o de las participaciones sociales. De aqui que la ley permita la
modificacion de los estatutos, su adaptacion a las nuevas circunstancias, pero
a la vez establezca un procedimiento preciso para garantizar los derechos de
las partes, encomendando la modificacién de los estatutos -con las escasas sal-
vedades que mas adelante se veran- a los socios constituidos en junta, es decir
a la expresion de la soberania social.

La LSC regula las diversas modificaciones estatutarias en el Titulo VIII,
articulos 285 a 345, de los que quedan excluidas las denominadas modifica-
ciones estructurales -transformacion, fusion, escision y cesion global- objeto
de regulacion especifica en la Ley 3/2009, de Modificaciones estructurales de las
sociedades mercantiles; por su parte el Titulo IX, articulos 346 a 359, regula los su-
puestos de separacion y exclusion de socios, directamente vinculados con algu-
nos supuestos de modificacion, por lo que se analizaran aqui conjuntamente.

Cualquier modificacion estatutaria queda reservada expresamente (LSC
285) para la competencia de la Junta General, con la excepcion del cambio de
domicilio, cuando los estatutos no nieguen esta posibilidad y siempre que no
suponga traslado a otro término municipal, para cuya decision queda excep-
cionalmente autorizado el 6rgano de administracion de la sociedad.

1.1. REQUISITOS

El procedimiento establecido en la LSC requiere de la existencia de una
propuesta de modificacion, elaborada por quienes fueren sus impulsores, que
contendra necesariamente el texto literal de las nuevas normas estatutarias
propuestas, asi como, si se trata de sociedad anénima, incorporard un informe
escrito que justifique la conveniencia, procedencia o necesidad de la modifi-
cacion. La capacidad de iniciar el procedimiento corresponde tanto al 6rgano
de administracion como a los socios en general (LSC 286) si bien en este ulti-
mo caso se sobreentiende que sera necesario, para la admision del proyecto a
consideracion en junta general, el porcentaje de socios preciso para solicitar
su convocatoria al efecto, o bien para solicitar la inclusiéon del punto en el or-
den del dia de una junta previamente convocada.

En cualquier caso, en la convocatoria o su complemento habra de especifi-
carse la propuesta de modificar los estatutos (LSC 287) con expresién concre-
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ta de los extremos que se pretende modificar y haciendo constar el derecho
de los socios a consultar el texto integro de la propuesta en el domicilio social
y, si lo prefieren, a obtener su envio gratuito.

Cumplidos los requisitos previos de convocatoria y publicidad, la junta de-
bera reunirse con los requisitos de quérum o mayoria reforzados, exigidos
en la Ley para los asuntos especiales en cada tipo de sociedad. Es decir, para
constituir validamente la junta en la SA y SCA (LSC 194) se precisara de la asis-
tencia, directa o por representacion, del 50 % del capital en primera convoca-
toriay del 25 % en segunda; la mayoria precisa para la aprobacion del acuerdo
serd la ordinaria (LSC 201) es decir mads votos a favor que en contra, salvo que
en segunda convocatoria no se alcance el 50% de capital, en cuyo caso se pre-
cisara el voto a favor de dos tercios del capital presente o representado en el
momento de la constitucion de la junta.

En cuanto a las SL sera necesaria una mayoria reforzada (LSC 199 a), en
este caso el voto favorable de al menos la mitad del capital social. Tanto el qué-
rum de asistencia en las SA y SCA en ambas convocatorias, como las mayorias
de capital previstas en la ley para los tres tipos de sociedad, podran ser eleva-
das, pero no reducidas, por los propios estatutos sociales (LSC 194.3 y 200).

Una vez tomado validamente el acuerdo, deberan cumplirse los requisitos
de escrituracion, inscripcion registral y publicacion en el BORME de las modi-
ficaciones para su plena validez (LSC 290).

1.2.  PUBLICIDAD: PAGINA WEB CORPORATIVA

El RDL 9/2012, de 16 de marzo, ha regulado las obligaciones de publicidad
de los acuerdos sociales, simplificando los procedimientos hasta ahora vigen-
tes, en cumplimiento de las sucesivas Directivas de la Unién Europea en la
materia (Directiva 2009/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
16 de septiembre de 2009, por la que se modifican las Directivas 77/91/CEE,
78/855/CEE y 82/891/CEE del Consejo, y la Directiva 2005/56/CE en lo que
se refiere a las obligaciones de informacién y documentacion en el caso de las
fusiones y escisiones). La citada norma ha introducido en el Cap. II del Titulo
I de la LSC una nueva seccion, la 4*, dedicada a la Pagina web corporativa, y
compuesta por el art. 11 bis, reformado, y los nuevos arts. 11 lery qudter, ademas
de modificar diversos articulos de la Ley de Modificaciones estructurales.

Se establece asi la posibilidad para las sociedades de capital -obligacion en
las sociedades cotizadas- de disponer de una web corporativa oficial, cuya crea-
cién habra de ser acordada en junta general -en cuyo orden del dia habra de
figurar su creacion- inscrita en el Registro y publicada en el BORME, opcio-
nalmente los estatutos podran exigir la notificaciéon personal a cada socio de
la creacion de la web corporativa antes de su inscripciéon. Una vez cumplidos
los requisitos para la creacion de la web corporativa, las facultades para su mo-
dificacion, traslado o supresion entre las del 6rgano de administracion, con
la posibilidad de que los estatutos sociales dispongan otra competencia (art.
11 bis LSC). Las modificaciones, el traslado o la supresion de la web deberan
también inscribirse y publicarse en el BORME, asi como constar en la propia
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web modificada durante treinta dias, antes de la efectividad de los cambios
introducidos.

Aunque la ley no lo menciona expresamente, deducimos del contexto que
la existencia de la web corporativa supone, en todos los casos, la posibilidad de
cumplimiento de todos los requisitos de publicidad, manifestaciéon o depésito
de documentos mediante su sustitucion por la exposicion en la web corporati-
va. La publicacién en la web de los documentos obligatorios, el acceso gratuito
ala mismay su mantenimiento durante los plazos dictados por la norma, seran
responsabilidad del 6rgano de administracién, y sus miembros responderan
solidariamente, entre si y con la sociedad, de los perjuicios que se pudiesen
causar -a socios, acreedores, trabajadores y terceros- por la interrupcion del
acceso.

Se dispone ademas que, a efectos del computo de los plazos legales de pu-
blicidad, la interrupcion del acceso -durante dos dias consecutivos o cuatro
alternos dentro de cada plazo legal preceptivo- anulard el cumplimiento de
éste, salvo que el total de dias de publicacion real y acceso efectivo supere el
minimo establecido por la norma en cada caso (art. 11 ter LSC).

En cuanto a las comunicaciones a los socios por medios electronicos, que-
dan autorizadas en sustitucion de las obligatorias por correo certificado, pero
s6lo para aquéllos que hayan aceptado expresamente tal posibilidad (art. 11
quater LSC).

1.3.  PROTECCION DE LOS SOCIOS

Como regla especial en los supuestos de introducciéon de nuevas obligacio-
nes para los socios por via de modificacion estatutaria, se prevé la necesidad
de que el acuerdo sea, ademas de por la junta general, aprobado por los socios
afectados especificamente (LSC 291 a 294). En el caso de la SL, la ley no es-
tablece procedimiento concreto, sino tan solo la exigencia de que el acuerdo
se adopte con el requerido consentimiento, que se debe entender como pres-
tado individualmente por analogia con el sistema previsto en el art. 329 LSC
para las reducciones de capital que afecten solo a una parte de los socios.

Para las SA se regula el procedimiento cuando el acuerdo afecta a una o va-
rias clases de acciones o a parte de los accionistas de una misma clase. En todos
los casos habra de tomarse acuerdo separado por los socios especificamente
afectados, cuya junta especial -de una o varias clases de acciones, o de parte
de los accionistas de la misma clase- se ajustara a las normas previstas para la
general, o bien en votacion separada en la propia junta general ya convocada.

Para las SCA se prevé ademas la tutela especial de los socios colectivos, que
deberan prestar consentimiento unanime en los supuestos en que la modifi-
cacion de estatutos afecte al objeto social, se amplie el plazo establecido de
duracion de la sociedad, se altere el régimen de administraciéon de la entidad
o se produzca el nombramiento de administradores.
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1.4, DERECHO DE SEPARACION

Reconociendo la importancia que para la vida societaria representan algu-
nas menciones estatutarias, por ser idealmente el fundamento de cada con-
trato social especifico, la LSC establece el derecho del socio a separarse de la
sociedad si resultaran modificadas, retirando del patrimonio de ésta la parte
que corresponda a su participacion en el capital.

Logicamente, por tratarse de sociedades de capital, cualquier socio podria
abandonar la sociedad por el simple expediente de transmitir sus acciones o
participaciones, por lo que el derecho de separacion se presenta como una
solucion extrema y reservada para modificaciones de gran relevancia, de ma-
nera que los afectados no se vean perjudicados por una decision trascendente,
cuyo sentido no comparten y que puede afectar al valor de sus participaciones
o0 acciones.

Lanorma (LSC 346) reconoce la existencia del derecho de separacion, para
los accionistas que no hubieran votado a favor del acuerdo, en los casos en que
se sustituya el objeto social, se prorrogue la duracion de la sociedad o se reac-
tive la misma una vez disuelta -conforme lo admite el art. 370- y finalmente si
se crea, modifica o extingue anticipadamente la obligaciéon de realizar presta-
ciones accesorias, aunque este ultimo supuesto admite disposicion estatutaria
en contra del derecho de separacion. Para el caso de SL (LSC 346.2) se anade
a las anteriores, como desencadenante del derecho de separacién, la modi-
ficacion del régimen de transmision de las participaciones sociales. La Ley
25/11 de 1 de agosto ha anadido una nueva causa de separacion al catalogo
inicial (LSC 348 bis), concediendo esta facultad a los socios que voten a favor
del reparto de dividendos cuando la sociedad acuerde no distribuir o hacerlo
por cuantia inferior al tercio del beneficio corriente legalmente repartible;
esta causa de separacion no existira hasta que la sociedad haya cumplido cinco
anos de vida, computados desde la fecha de su inscripcion en el Registro.

En lo referente al ejercicio de este derecho de separacion se debe advertir
la diferencia con la separacion automatica prevista en la Ley de Modificacio-
nes Estructurales (LME 15.2) para los supuestos especiales de transformacion
en que los socios hayan de asumir responsabilidad por las deudas sociales. Por
el contrario, se aplica el derecho de separacion, y no la separaciéon automatica
(LSC 346.3), cuando la modificacion estatutaria consiste en transformacion
de la sociedad que no suponga para los socios adquisicion de responsabilidad
por las deudas sociales, y en el caso de traslado del domicilio de la misma al
extranjero (LME 99).

En el caso del derecho de separacion no existe automatismo alguno, sino
simplemente que la ley concede a los socios disconformes la posibilidad de
abandonar la sociedad, ejerciendo su derecho dentro del plazo de un mes
desde la inscripcion registral del acuerdo que da lugar a la existencia del de-
recho de separacion (LSC 348.2), o en el mismo plazo desde la comunicacion
personal del acuerdo por la sociedad, si se ha optado por este procedimiento.
Por el contrario la separaciéon automatica supone que el hecho de votar contra
el acuerdo es, al tiempo, expresion del ejercicio del derecho de separacion si
el acuerdo fuere aprobado, por lo que los socios contrarios estan separados
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de la sociedad desde el momento en que el acuerdo se aprueba y sin ulterior
manifestacion o requisito.

En la practica este derecho de separacion viene a ser una liquidacion parcial
de la sociedad, ya que no se limita el procedimiento a la simple adquisiciéon de
las acciones o participaciones por la sociedad, sino que la ley prevé su amortiza-
ci6én directa con la consiguiente reduccion del capital (LSC 356.1) salvo acuerdo
contrario de la junta. Se trata en realidad de arbitrar un sistema interno de «jus-
tiprecio» de las acciones o participaciones, de forma que los socios separados no
resulten econémicamente perjudicados por la decision mayoritaria, pero evi-
tando al tiempo que se lucren indebidamente, como consecuencia del acuerdo
mayoritario, perjudicando tanto el interés social como el de los demas socios.

El procedimiento en si consiste simplemente en la valoracion de las accio-
nes o participaciones. Si las acciones tuvieran cotizacion en mercado secunda-
rio oficial, su valoracion sera la media de su cotizacion en el dltimo trimestre
(LSC 353.2). De no ser asi, cabe el acuerdo entre la sociedad y el socio separado
o bien, a falta de acuerdo, la valoracion por un auditor independiente (LSC
353.1) nombrado al efecto por el registrador mercantil. Determinado el valor,
los socios dispondran de un plazo de dos meses para retirar en el domicilio
social la cantidad que les corresponda; agotado el plazo, la sociedad habra de
consignar en una entidad de crédito, y a disposicién de los interesados, las can-
tidades no retiradas.

Junto con el acuerdo desencadenante del derecho de separacion, la junta de-
bera autorizar expresamente la adquisicion de las acciones o participaciones por
la sociedad. De no constar esta aprobacion previa de la adquisicion, el derecho
de separacion tendra como consecuencia la reducciéon automatica del capital
social en la medida correspondiente al separado (LSC 358.1) de forma que -una
vez efectuados los reembolsos y consignaciones en su caso- los administradores,
ya sin necesidad de ulterior acuerdo, otorgaran la escritura de reduccién del ca-
pital. En ésta deberan constar los datos relativos a las acciones o participaciones
separadas, que la amortizacion de éstas se produce como consecuencia del ejer-
cicio del derecho de separacion, la fecha del pago o consignacion, la identidad
de los socios separados y la cuantia de la devolucion a éstos y finalmente la nueva
cifra de capital.

Si el capital quedase, como consecuencia de la separacion de socios, por de-
bajo del minimo legal, procedera la convocatoria de junta para decidir sobre la
subsanacion de la causa de disolucion, mediante nuevo aumento o transforma-
cion de la sociedad, o acordar su disolucion y liquidaciéon. De no cumplirse este
requisito de adaptacion o disolucién, en plazo de un ano, la sociedad quedara
disuelta de pleno derecho (LSC 360.1.b), recayendo en los administradores res-
ponsabilidad solidaria, entre si y con la sociedad, por la totalidad de las deudas
sociales.

Los socios asi separados, en la SL, seran responsables de las deudas socia-
les en la misma medida que si se hubiere tratado de una reduccién de capital
ordinaria, supuesto que se expondrd mas adelante (LSC 357). Por su parte los
accionistas no se ven afectados por ninguna responsabilidad especial.
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2. CAPITAL SOCIAL Y PATRIMONIO SOCIAL

Las sociedades capitalistas comparten la caracteristica de que sus socios
aportan, o se comprometen a aportar, una cantidad de dinero al proyecto
comun, a cuyo disfrute y administracion directa renuncian para cederlos a la
entidad, que gestionard su patrimonio y decidira sobre las operaciones a reali-
zar por intermedio de sus 6rganos legales.

El patrimonio inicial de la sociedad se forma por el total conjunto de las
aportaciones -efectivas o comprometidas- de los socios y coincide con el capi-
tal social. Pero su cuantia, una vez iniciada la actividad de su objeto, variara
con el resultado de cada operaciéon econémica realizada. Mientras el capital
permanece determinado y estable -salvas las operaciones legales de aumento
o disminucién que modifiquen lo inscrito en el Registro y que aqui analizare-
mos- el patrimonio fluye en su cuantia a cada instante, crece con los beneficios
obtenidos en cada operacion y decrece con las resultas negativas.

2.1. FUNCION DE GARANTIA

El capital depende de los socios, el patrimonio de los resultados econémi-
cos de la gestion y sobre el capital aportado se construye el patrimonio me-
diante la funcién gestora desarrollada por los administradores.

La cifra de capital social, ademas de constituir la acumulaciéon de medios
patrimoniales desde el punto de vista interno de la sociedad, desempena una
segunda funcion hacia el exterior de la sociedad. Desde el punto de vista ex-
terno, el capital supone ante los operadores del trafico un indicador de la
solvencia de la sociedad, ya que es el conjunto del patrimonio de los socios
arriesgado por éstos para afrontar el desarrollo de la actividad y satisfacer las
posibles pérdidas. Por lo tanto el capital es también una garantia aparente o
indicacion hacia el exterior de la solvencia de la sociedad.

El capital es pues tanto la chispa iniciadora de la actividad, pues financia la
inversion necesaria para acometer el negocio con posibilidad de éxito, como
la garantia aparente, para los acreedores, de hasta donde alcanza la asuncion
de riesgo por los socios. Desde este punto de vista el capital, o suma de los
recursos propios iniciales comprometidos en el proyecto, representa también
el colchon financiero sobre el que descansa el negocio, la red de seguridad
que garantiza a los terceros el cobro de sus créditos pues, si fuera necesario
liquidar los activos, deberia quedar limpio para su devolucién a los socios tras
satisfacer la totalidad de las obligaciones. Por lo tanto, y en prevencion del
error de calculo, a mayor capital invertido en la sociedad mas seguridad te6-
rica de cobro para los acreedores, pues existira un mayor fondo de seguridad
o colchon financiero para cubrir la pérdidas de gestion y atender los pagos
comprometidos.

En el momento de la constitucion de la sociedad capital y patrimonio social
coinciden, pero ya no volveran a hacerlo, salvo casualidad, en ningtin momen-
to de la vida de la institucién. La funcién de garantia del capital no supone,
por supuesto, su estatismo ni la obligaciéon de conservarlo en liquido y a dis-
posicion de los acreedores, si asi fuera no cumpliria su primera y primordial
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funcion, que no es la de garantia sino la de chispa de ignicién y puesta en mar-
cha. Todo lo contrario, el capital habra de ser invertido en lo necesario para la
puesta en marcha de la actividad.

Si la sociedad funciona en términos de rentabilidad econémica, obtenien-
do beneficios en su actividad, primero se repondra el patrimonio realizable
mediante la amortizaciéon de los activos ficticios, y se dotard la reserva legal
-precaucion del legislador para aumentar la solvencia patrimonial de la socie-
dad- y finalmente se dotardn otras reservas y se repartiran dividendos entre
los socios. Estos, a propuesta de los administradores, tomaran la decision de
constituir reservas voluntarias, que incrementen el patrimonio para ampliar la
actividad o garantizar la solvencia, o si lo consideran mas conveniente retira-
ran los beneficios repartiendo dividendos.

Pero si los resultados son negativos, el capital seguira financiando el mante-
nimiento de la actividad, el gasto corriente, pues la ausencia de beneficios no
permitira que el patrimonio neto recupere la cifra de capital. Las pérdidas de
la actividad, en su caso, hardn que la empresa se digiera patrimonialmente a si
misma, comiéndose literalmente el capital. Se produce asi la consagracion del
desequilibrio endémico entre las cifras de capital y patrimonio, de manera que
la cifra tedrica de capital, estdtica, devenga en garantia ilusoria por diluirse en
las pérdidas que reducen poco a poco la cuantia del patrimonio, magnitud
dinamicay, en este supuesto, descendente en su cuantia.

2.2. EQUILIBRIO LEGAL DE CAPITAL Y PATRIMONIO

La ley determina la presencia de una serie de avisos sucesivos de que las co-
sas no van como seria deseable, obligando a la sociedad a tomar medidas que
o bien repongan la situacion en la estabilidad o declaren al exterior la situa-
cion, reequilibrando capital y patrimonio mediante la reduccion del primero,
para que su montante desproporcionado con la solvencia real no produzca en
los terceros una ilusion de garantia ya inexistente. Ante la ley la empresa se
mantiene viable mientras su patrimonio neto alcance las dos terceras partes
del capital social. En tal caso, y ain habiéndose autodigerido parcialmente
los recursos propios, tomando como simil el semaforo diremos que tenemos
luz verde para continuar con la actividad y el desarrollo del proyecto segin lo
previsto inicialmente.

Pero si el patrimonio desciende por debajo de esas dos terceras partes del
capital se nos enciende la luz ambar. Algo va mal en el proyecto y éste no res-
ponde a las expectativas iniciales: debemos estar alerta ante el desarrollo de los
acontecimientos. Si la situacion se mantiene asi durante el siguiente ejercicio,
sin recuperacion del patrimonio hasta alcanzar de nuevo la luz verde, serda
indicativo de que los calculos iniciales son incorrectos y es necesaria una revi-
sioén, en cuyo caso, a propuesta de los administradores y decisiéon de los socios,
procedera -en las SA, aunque no en las SL- tomar medidas correctoras de la
situacion (LSC 327y 363.1.d).

Estas medidas impuestas por el legislador seran o bien el aumento legal
de la cifra de capital para que, ain con las pérdidas acumuladas en balance,
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recuperemos el equilibrio de capital y patrimonio -pues al aumentar el capital
desciende la proporcion que de éste representan las pérdidas- o al contrario la
reduccion del capital con cargo a pérdidas, desapareciendo éstas del balance
-total o parcialmente- y recuperando igualmente el equilibrio al menos en los
términos legales.

Ambas alternativas van encaminadas a conseguir que la cifra del capital,
informacién externa, mantenga una correcta relaciéon con la cuantia del pa-
trimonio neto, informacién interna pero que representa la situacion real, y
unidas al depé6sito de cuentas anuales pretenden asegurar la trascendencia
al exterior del equilibrio o desequilibrio patrimonial, en aras de la seguridad
del trafico mercantil y para evitar las insolvencias «por sorpresa», es decir que
se trata de un conjunto de normas encaminadas a garantizar la seguridad del
trafico mercantil. La norma legal impone la reduccién del capital (LSC 327)
si bien nada obsta a la recuperacion del equilibrio mediante el aumento en la
proporcion necesaria.

La opcion a adoptar como mads conveniente en cada caso dependera de
varios factores, entre otros de la propia confianza de los socios en el proyecto,
pues sera dificil convencerles de tomar un mayor riesgo aumentando las apor-
taciones si la realidad se desvia demasiado de lo presupuestado. Asi lo natural
parece que seria reducir el capital trasladando nominalmente la pérdida del
patrimonio de la sociedad al de los accionistas, pero esta solucién adolece de
tres defectos: por un lado el impacto psicolégico en los propios socios y en
el mercado, pues supone reconocer una planificacién errénea del proyecto,
ademas denota escasa confianza de los propios socios en el proyecto, ya que
no aceptan tomar mayor riesgo. Finalmente tiene un importante coste econo6-
mico adicional, pues al desaparecer las pérdidas del balance ya no podran ser
compensadas fiscalmente con beneficios futuros, es decir que éstos, cuando se
produzcan, tributaran integramente ain cuando no sean reales en la cuantia
equivalente a las pérdidas amortizadas con capital, que ya no podran deducir-
se de los beneficios obtenidos.

Por todo ello es solucion frecuente la combinacion proporcionada de am-
bas opciones, reduciendo el capital para cubrir parcialmente el desequilibrio,
y aumentandolo en una cuantia menor de la que habria sido necesaria de
mantenerse en balance las pérdidas en su integridad (LSC 343). Se trata de la
llamada «operacion acordeon», por la cual el capital se encoge y se ensancha
sucesivamente como el fuelle que proporciona aire al instrumento musical.

Pero las pérdidas continuadas de gestion pueden aun llevar a peor situacion
ala sociedad. El semdforo rojo se encendera para la actividad social en el instante
en que el patrimonio neto, como consecuencia de las pérdidas acumuladas,
se reduzca por debajo de la mitad del capital social. En este momento se pro-
duce, segin la opinién legal, la evidencia de que las cosas van demasiado mal
y hay que parar inmediatamente y reconsiderar si el proyecto es o no viable.

El legislador parece opinar que en estas circunstancias ya no lo es, por ello
ordena la inmediata -en término de dos meses- disolucion y posterior liqui-
dacion de la sociedad, si bien queda la alternativa a los socios de apurar la
situacion, ya sea mediante la reduccion del capital por pérdidas -que puede
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ademas llevar a la obligaciéon de cambiar de modelo social si se reduce por
debajo del minimo correspondiente- o bien con el aumento necesario para el
reequilibrio (LSC 363,1.d). Todo ello serd posible sélo en el caso de que no se
haya incurrido en los presupuestos objetivos que dan lugar a la obligacion de
constituirse en concurso voluntario de acreedores.

Mediante el conjunto de las medidas descritas, la ley pretende proteger al
mercado contra la insolvencia, manteniendo a las sociedades capitalistas den-
tro de unos parametros teéricos de solvencia que aseguren el cumplimiento
de sus obligaciones ante terceros.

Pero ademas de los supuestos indicados, existen otras muchas situaciones
en que las sociedades, no ya por obligacion sino por conveniencia o interés
concreto, pueden precisar de mayor capital a su disposicion o bien por el con-
trario tenerlo en exceso, adoptandose entonces voluntariamente las decisio-
nes de aumentar o disminuir el capital social, segiin los procedimientos que a
continuacion se detallan.

2.3.  REFLEJO ESTATUTARIO DE LAS OPERACIONES DE AUMENTO
Y REDUCCION: REQUISITOS COMUNES

Ambas operaciones, aumento y reduccién del capital social, son modifica-
ciones estatutarias, por lo cual estin sometidas al régimen general de éstas y
comparten los requisitos necesarios que mas arriba se han expuesto (LSC 296.1
y 318.1).

Asi, las dos precisaran reformar los estatutos, ya que tanto si se aumenta como
si se reduce el capital social serd necesario dar nueva redaccioén a las normas esta-
tutarias que recogen la cifra del capital social, su distribucién, y el namero y las
caracteristicas de las acciones o participaciones en que el capital se divide. Sera
entonces necesario alterar bien el nominal de las acciones o participaciones,
bien el numero de las mismas. Si la cifra de capital aumenta, habra que emitir
nuevas acciones o participaciones, o incrementar el valor nominal de las pre-
existentes (LSC 295.1); por el contrario si se disminuye, o se amortizan integra-
mente, cancelandolas, parte de las acciones o participaciones o bien se reduce
el nominal -de todas o de algunas de ellas- proporcionalmente al decremento
del capital, cabe también la reduccién mediante reduccion del nominal y agru-
pacion de acciones elevandolo de nuevo (LSC 317.2).

Sera por lo tanto necesario para la aprobacion de los acuerdos la publicaciéon
de la convocatoria con mencion expresa de la operacion propuesta y los articu-
los de los estatutos afectados. Asimismo la redaccion del informe especifico en
el que habra de constar la cuantia del aumento o reduccién y su justificacion y
finalidad, la nueva redaccion del o los articulos correspondientes en los estatu-
tos sociales, con mencién de la nueva distribucion del capital en acciones o par-
ticipaciones y el nominal y caracteristicas de las mismas, asi como la menci6n del
derecho de los socios a la consulta del informe en el domicilio social y al envio
gratuito del mismo (LSC 318.2).

El acuerdo habra de adoptarse en junta general, que se constituira con los
requisitos especiales de quérum previstos para las modificaciones estatutarias
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en las SA y SCA (LSC 194). Las mayorias seran las reforzadas previstas para las
SL en el supuesto general (LSC 199, a), y para las SA y SCA en los supuestos de
asistencia inferior a la mitad del capital social (LSC 201.2). Como supuesto espe-
cialisimo debe mencionarse que para la aprobacién del aumento de capital con
nuevas aportaciones mediante el simple incremento de nominal de las acciones
o participaciones serd necesario el consentimiento de la totalidad de los socios,
ya que no es posible obligar a realizar nuevos desembolsos a los socios que no
quieran hacerlo; sin embargo este consentimiento no sera exigible, bastara la
mayoria, cuando el aumento se plasme en incremento del nominal pero su con-
travalor consista en reservas o beneficios no distribuidos (296.2)

Por ultimo, aprobado el acuerdo, sera necesaria su escrituracién recogiendo
la nueva redaccién de los estatutos, la inscripcion de lo escriturado en el Regis-
tro Mercantil correspondiente y la publicacion en el BORME (LSC 314-315).

A estos requisitos generales se anadiran, ya dependiendo de las caracteristi-
cas de la operacién concreta que se realice, otros especiales que se exponen a
continuacion.

3. OPERACIONES DE AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL

La ampliacion del capital es el proceso juridico que tiene por objeto la eleva-
ci6én de la cifra del capital social inscrita en el registro. Al venir determinada esta
cifra por los estatutos, es obvio que cualquier operaciéon que afecte a la misma
habra de suponer necesariamente la modificacion estatutaria (LSC 296.1).

El reflejo estatutario de la ampliacién afectara necesariamente a la cifra del
capital social, y podra hacerlo también, alternativamente, al nimero de accio-
nes emitidas por la sociedad, si se lleva a cabo mediante la emisiéon de nuevas
acciones o participaciones, o al valor nominal de las preexistentes, ya que puede
hacerse la ampliacion mediante simple aumento del nominal, sin necesidad de
emitir acciones nuevas (296.2). La necesidad real o conveniencia de la amplia-
cion puede venir justificada por diferentes razones, que a su vez permiten clasi-
ficar las diferentes modalidades en atencion a las necesidades que se pretende
cubrir con la operacion (LSC 295.2).

3.1. MODALIDADES

Basicamente, las razones seran la necesidad de allegar mas fondos o la ade-
cuacion de la cifra del capital social al patrimonio real de la sociedad, tanto
porque éste haya aumentado como disminuido. Téngase en cuenta que el capi-
tal social inscrito es una cifra permanente y casi inmutable, constituida por las
aportaciones realizadas por los socios, mientras el patrimonio es una cifra en
constante variacion.

Dependiendo del contravalor de las acciones o participaciones, es decir
de la procedencia de los fondos que pasaran a integrarse en el capital social,
podemos establecer diversas modalidades de aumento de capital:
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a) Algunas de ellas conllevaran un aumento efectivo tanto del capital como
del patrimonio, por tratarse de la aportacion real de nuevos fondos a la actividad
social, es decir que produciran un aumento del activo contable. Se trata de los
incrementos de capital con nuevas aportaciones realizadas bien por los socios,
bien por terceros, es decir ampliando el namero de socios de la entidad. En es-
tos supuestos, normalmente, se procedera a la emision de nuevas acciones, salvo
que se produzca la suscripcion integra de las nuevas acciones por los socios pre-
existentes y en la misma proporcion que cada uno tenia en el capital primitivo,
en cuyo caso sera posible proceder por el simple incremento proporcional del
nominal de las participaciones preexistentes, que requiere acuerdo unanime de
todos los socios (LSC 296.2).

Un grupo especial de éstas supone la reestructuracion del patrimonio social
a través de la reduccion del pasivo, es decir mediante la conversion de deudas
de la empresa en capital social. Puede hacerse tanto mediante la conversion
en capital de deudas ordinarias como a través de la conversion de obligaciones
en acciones, y en ambos supuestos requiere necesariamente de la emision de
nuevas participaciones, ya que los suscriptores del incremento de capital son
acreedores y no socios, lo que impide la simple elevacion del nominal, salvo el
rarisimo supuesto de que todos ellos fueran a la vez socios y acreedores u obliga-
cionistas, se respetase en la conversion la participacion de cada uno en el capital
social preexistente y existiese ademads acuerdo unanime sobre el procedimiento.

Ha de tenerse en cuenta que en todos los supuestos de aumento real del pa-
trimonio, si se trata de SA o SCA, sera preciso que se desembolse la cuarta parte
del nominal de las acciones nuevas o, si se procede por aumento del nominal,
que esté previamente desembolsado -o se exija el desembolso- en la misma pro-
porcién del nuevo nominal de las acciones (LSC 79 y 296.3). En las SL el capital
desembolsado habra de ser siempre el nominal integro de las participaciones, ya
sean nuevas o incrementadas en su valor (LSC 78)

b) Otros supuestos de aumento del capital no afectaran a la cifra del patri-
monio, por ser consecuencia de la simple reestructuracion del reflejo contable
de los recursos propios; estos casos se traduciran en un nuevo reparto contable
del neto patrimonial sin incremento del patrimonio social ni del nimero de
socios. Es el caso de los aumentos con cargo a reservas o beneficios, que tanto
pueden realizarse mediante el aumento del valor del nominal de las acciones
preexistentes -que en este caso no requiere el consentimiento de todos los socios
al no existir obligacion de desembolso (LSC 296.2)- como mediante la emision
de nuevas acciones «liberadas», es decir que se entregan a los socios sin con-
traprestacion aparente por su parte. Decimos aparente porque en realidad la
contraprestacion se ha producido previamente con la renuncia a retirar del pa-
trimonio social, en concepto de dividendos, parte o la totalidad de los beneficios
producidos por la actividad, por lo que no se contraviene la norma (LSC 59) de
realidad y efectividad de las aportaciones de los socios a capital.

3.2.  CAPITAL AUTORIZADO

A pesar de que el aumento de capital debe ser necesariamente aprobado por
acuerdo de la junta general, la ley reconoce la posibilidad de que este acuerdo
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solo se pronuncie sobre el hecho concreto de la ampliacion, delegando en el
organo de administracion ciertas facultades de decision y ejecucion de lo acor-
dado (LSC 297) supuesto que designamos con la denominacién de capital au-
torizado.

La ley reconoce dos modalidades diferentes de la institucion, segun la ex-
tension de la delegacion de facultades de la junta en los administradores. En
la primera de ellas, la delegacion mas corta, los socios aprueban en junta la
ampliacién de capital, determinando solamente su cuantia (LSC 297.1.a) y esta-
bleciendo un plazo maximo de un ano para su ejecucion -salvo en el supuesto de
conversion de obligaciones en que no existe este maximo- que llevaran a cabo
los administradores. Queda por tanto a decision del 6rgano de administracion
la fecha exacta en que se realizara la ampliacién de capital, asi como la determi-
nacion de las condiciones del aumento que no hayan sido expresamente especi-
ficadas en la autorizacion de la junta.

En la segunda modalidad de capital autorizado, mas amplia, los socios se
limitan a aprobar en junta la autorizaciéon genérica a los administradores para
ampliar el capital. Esta autorizacion esta limitada por la ley (LSC 297.1.b) tanto
en el plazo de su validez temporal -maximo de cinco anos- como en la cuantia
de la ampliacién, que no podrd exceder del cincuenta por ciento del capital
social en el momento en que se concede la autorizacion, si bien esta suma podra
alcanzarse de una sola vez o en varias ampliaciones sucesivas dentro del plazo
autorizado. Se determina también legalmente el contravalor de la ampliacion,
que solo podra consistir en aportaciones dinerarias.

En ambas modalidades los administradores quedan implicitamente autoriza-
dos también para dar la nueva redaccién, segin corresponda a la ampliacion lle-
vada a efecto, de los articulos de los estatutos sociales relativos tanto a la cifra de
capital como a su distribucion y caracteristicas de las acciones o participaciones.

3.3.  OPERACIONES DE AUMENTO DEL PATRIMONIO SOCIAL

Se exponen a continuacion las diferentes opciones de aumento de capital
que suponen simultaneamente el incremento del patrimonio de la sociedad.
En todas ellas, como regla comun, se establece la obligaciéon de desembolso
efectivo desde el momento de la asuncion de las nuevas participaciones o de la
suscripcion de las acciones (LSC 312). Ademas, y por tratarse de la aportacion
de nuevos recursos, debe tenerse en cuenta tanto el derecho de los socios a
mantener proporcionalmente su participacion en el haber social, como las
posibilidades de suprimir ocasionalmente este derecho.

3.3.1. Derecho de suscripcién preferente

La facultad de los socios de mantener su participaciéon proporcional en el
haber social, o derecho de suscripcion preferente, viene reconocida por la ley
entre los derechos del socio (LSC 93.b) para todos los tipos de sociedad capi-
talista, y se plasma tanto en la asuncion de las nuevas participaciones de las SL
como en la suscripcion de las nuevas acciones de la SA y SCA, asi como en la
suscripcion de obligaciones convertibles.
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En todas las operaciones de aumento del patrimonio social con nuevas
aportaciones, los socios ostentan la preferencia en la asuncién del compromi-
so de realizar las nuevas aportaciones al capital social, derecho que reconoce
nuevamente la ley al tratar de las ampliaciones de capital (LSC 304.1). Este
derecho solo queda excluido legalmente en los supuestos de emision de ac-
ciones por absorcion total o parcial de otra entidad -pues las acciones nuevas
habran de canjearse por las de la sociedad absorbida-y en los de conversiéon de
obligaciones en acciones (LSC 304.2).

El fundamento de este derecho estd en su valor econémico, y es consecuen-
cia de los también reconocidos derechos a participar tanto en las ganancias so-
ciales como en el patrimonio (LSC 93.a) resultante de la liquidacion de la so-
ciedad. Se justifica econémicamente por el hecho de la dotacién de reservas,
que incrementan el patrimonio social sin un correlativo aumento del capital,
asi el valor contable de la accion -patrimonio neto dividido por nimero de ac-
ciones- aumenta por encima de su valor nominal en virtud de la acumulacién
de beneficios no distribuidos, reservas, en el patrimonio neto. La dotacion de
reservas es por lo tanto el sistema de autofinanciacién de la sociedad, pues al
dotarlas los socios renuncian a percibir los dividendos que les corresponden
como consecuencia del resultado del ejercicio, permaneciendo estos en poder
de la sociedad e incrementando su patrimonio, lo que a su vez se traduce en
un mayor valor contable de las acciones o participaciones sociales, y con ello
en un aumento tedrico y correlativo del patrimonio individual de los socios.

Si en esta situacion se emitiesen nuevas participaciones por el mismo valor
nominal de las preexistentes, el valor contable de éstas se reduciria al repartir-
se las reservas constituidas entre un mayor numero de acciones. Es decir que
las nuevas participaciones se verian beneficiadas injustamente, al participar de
unas reservas que no han contribuido a crear. Por ello, los socios preexistentes
deben disponer del derecho a asumir las nuevas participaciones en la misma
proporcion en que ya participan del capital social, de manera que puedan
mantener la que tenian en las reservas que han constituido.

Por lo tanto este derecho de suscripcion preferente tiene un valor eco-
noémico determinable: el de la proporcién que corresponderd a las nuevas
participaciones en las reservas previas; derecho que es ademas transmisible a
terceros con las mismas condiciones y restricciones que lo serian las acciones
o participaciones preexistentes que otorgan la preferencia en la suscripcion
de las nuevas (LSC 306), y que deberd ser compensado en caso de supresion
del derecho. Consecuentemente resulta posible tanto el ejercicio del derecho
de suscripcion por los socios que lo ostentan, como su transmision por éstos
a tercero y, finalmente, la supresion del mismo con caracter general en de-
terminadas circunstancias, ademds de su inexistencia en los supuestos arriba
mencionados.

3.3.1.1. Ejercicio del derecho

Establece la LSC la necesidad de determinar un plazo minimo, para el ejer-
cicio por los socios del derecho de suscripcion preferente, de un mes desde la
publicacién del anuncio de oferta de las nuevas participaciones en el BORME
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(LSC 305.2). Este plazo podra ampliarse en las SL por decision de la junta
en el acuerdo de ampliacion, y en las SA por decisiéon de los administradores
(LSC 305.1).

A su vez la publicacién del anuncio en el BORME podra sustituirse por no-
tificacion individualizada a los socios en las SL. Este procedimiento individual
podrd igualmente adoptarse en las SA en los casos en que todas las acciones
emitidas sean nominativas. La notificacién habra de hacerse por escrito tanto
a los socios como, en su caso, a los usufructuarios que estén inscritos en el Li-
bro de Acciones nominativas (SA) o en el Libro de socios (SL), computandose
el plazo en estos casos desde el envio de la notificacion a sus destinatarios (LSC
305.3).

Como particularidad de las SL, dispone la ley -con posibilidad de regula-
cion distinta e incluso exclusién en los estatutos sociales- un derecho de sus-
cripcién preferente de segundo grado (LSC 307), consistente en la posibilidad
de que los socios que han asumido las participaciones que proporcionalmente
les corresponden, puedan en una segunda vuelta asumir igualmente aquéllas
que no hayan sido suscritas por sus iniciales titulares. En caso de existir varios
interesados, las participaciones no aceptadas se repartiran de nuevo entre ellos
proporcionalmente a la cuota inicial de cada uno. Este derecho de segundo
grado existe durante los quince dias siguientes a la expiracion del plazo inicial
de suscripcién, agotados ambos plazos la sociedad podra ofrecer a terceros,
durante un nuevo plazo de quince dias, las participaciones que no hubieran
sido cubiertas por los socios en las dos oportunidades previas.

3.3.1.2. Supresion del derecho: prima de emision

La junta puede suprimir el ejercicio por los socios del derecho de suscrip-
cion preferente, si bien, y por tener éste un valor econémico propiedad del
socio, con la necesaria compensacién por los nuevos socios de las reservas
constituidas por los anteriores a través de la prima de emision. Tal supresion
se limita en la ley a los casos en que lo exige el interés social, como lo son los
supuestos de aumento de capital por conversion de créditos y obligaciones o
mediante aportacion de bienes concretos.

En estos caso las acciones nuevas se emitiran por el nominal que la junta
decidiera, pero la sociedad habra de recibir, ademas del desembolso corres-
pondiente al nominal, una cantidad equivalente a la diferencia entre el valor
teorico y el nominal de las preexistentes, de manera que se mantenga inaltera-
ble el valor contable de éstas. Es decir que en la practica los nuevos accionistas
no aportaran solo el nominal de las acciones que suscriban, sino que al menos
deberdn alcanzar con su aportacion la suma del nominal y las reservas antes
constituidas en la proporcién en que se aumente el capital, hasta igualar su
desembolso con el valor contable de las participaciones antiguas.

Esta diferencia entre el nominal reconocido y la aportacion real efectuada
se denomina prima de emision. La emision de acciones con prima viene ex-
presamente autorizada por la ley (LSC 298.1) y la prima debera desembolsarse
integramente en el momento de asumir las nuevas participaciones o de suscri-
bir las nuevas acciones, es decir que el desembolso minimo en este dltimo su-
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puesto habra de ser el 25% del nominal de las nuevas acciones mas el importe
integro de la prima de emision (LSC 298.2).

El acuerdo de la junta requerira (LSC 308) un informe previo especial,
elaborado por los administradores, en el que se habran de hacer constar las
personas a quienes se atribuyen las nuevas acciones o participaciones, el valor
de las preexistentes y el nominal y la prima de emisiéon correspondientes a
las nuevas. A este informe, en las SA, debera anadirse un segundo informe
realizado por un auditor de cuentas diferente del de la sociedad, que habra
de ser nombrado por el Registro Mercantil. La convocatoria de la junta debe-
ra recoger la propuesta de supresion del derecho de suscripcion preferente,
la proporcion entre nominal y prima de emision y la certificacién de que el
nominal de las nuevas acciones mas la prima de emision se corresponde con
el valor real o contable atribuido en el informe a las participaciones antiguas.

3.3.2. Aumento mediante nuevas aportaciones

Se trata del supuesto mas sencillo de aumento de capital, en el que el con-
travalor de las acciones se percibe directamente por la sociedad, ya sea me-
diante la entrega de dinero efectivo o mediante aportaciones en especie, es
decir la transmisiéon de bienes o derechos a la sociedad a cambio de las accio-
nes emitidas.

En el supuesto de aportaciones dinerarias, la ley no exige mas requisito
previo -del que se exime a las entidades aseguradoras (LSC 299)- que el total
desembolso de las acciones preexistentes. Es decir que no cabra aumento de
capital con aportaciones dinerarias mientras existan dividendos pasivos pen-
dientes de cobro. Sin embargo y excepcionalmente, para evitar que un socio
perjudique a la sociedad reteniendo el desembolso del dividendo pasivo -su-
puestos de mora del accionista- se autoriza el aumento de capital si el desem-
bolso pendiente no supera el tres por ciento del total del capital social.

Si se trata de aportaciones no dinerarias sera necesario, antes de la junta a
cuya decision se someta el aumento, el informe previo de los administradores
(LSC 300) sobre las aportaciones concretas, con detalle de su valoracion e
identificaciéon de quienes realicen las aportaciones, asi como del nimero y va-
lor nominal de las acciones a entregar a cambio y la total cuantia del aumento
de capital. Como en todos los casos en que se requiere informe especial, en la
convocatoria habrd de hacerse constar el derecho especial de informacién de
los socios sobre el particular.

3.3.3. Conversion de créditos ordinarios y obligaciones en capital

Cabe también el aumento de capital realizado con cargo a créditos ordina-
rios, a través del cual el acreedor recibe, en lugar de la devolucion del crédito
a su favor, participaciones o acciones, de manera que el valor contable de éstas
sea equivalente al importe de la cantidad adeudada. La ampliacion de capital
en estos supuestos tiene un tratamiento similar al de las aportaciones en es-
pecie, con renuncia de los socios al derecho de suscripciéon preferente, por
lo que requiere igualmente del informe especial de los administradores, que
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habra de ser puesto a disposicion de los socios para su consulta o solicitud de
envio (LSC 301.2y 4). Al informe anterior se anade, en las SA, el requisito de
que el auditor de cuentas de la sociedad -si no se auditare anualmente, el au-
ditor sera nombrado por el Registro Mercantil especificamente para evacuar
este informe- certifique la realidad de la deuda y la certeza de los datos facilita-
dos por los administradores en su informe (LSC 301.3), certificacion ésta que
ademas habrd de incorporarse a la escritura de ampliacion del capital.

En cuanto a requisitos econémicos, la ley dispone, en correlaciéon con las
obligaciones de desembolso, que los créditos convertidos en capital habran
de ser necesariamente liquidos (LSC 301.1). Ademas en la SL habran de ser
totalmente exigibles, para cumplir con el requisito de su desembolso integro,
y en las SA habran de ser exigibles en un 25% para cumplir con la correlativa
obligacién de desembolso de la cuarta parte del valor nominal de la acciones.
Logicamente, en el caso de que la emision de las nuevas participaciones se
realizase con prima de emision, el importe de ésta habra de sumarse a la parte
del crédito que ha de ser exigible en el momento de la ampliacion.

En cuanto al aumento mediante conversion de obligaciones deben tenerse
en cuenta dos supuestos diferentes. Por una parte la conversion de obligacio-
nes ya emitidas como convertibles, de otro lado la conversion de obligaciones
ordinarias. En el primer supuesto necesariamente se habra de estar al conte-
nido del acuerdo de emision, en el que constaran las condiciones y plazos de
conversion (LSC 302). En el segundo supuesto, aunque la ley no establece
aqui norma especifica, debe entenderse que cabe la posibilidad de la conver-
sion no acordada en el momento de la emision, pero necesariamente habra
de someterse a la decision del sindicato de obligacionistas tras el acuerdo de
ofrecimiento por la junta general.

3.4. SUSCRIPCION PUBLICA DE NUEVAS ACCIONES

Una vez agotado el plazo para el ejercicio del derecho de suscripcién pre-
ferente, o en los supuestos en que éste se haya suprimido, procedera la oferta
de las acciones a suscripcion publica, de la que también quedan exceptuados
los supuestos de conversion de créditos en capital o de aportaciones en especie
concretas.

Para esta oferta de las acciones a suscripcion publica, debera la sociedad
emitir el boletin de suscripciéon, documento que sirve a la vez de resguardo
y control de las suscripciones realizadas y de publicidad de las condiciones
de la emision, es decir que se trata en la practica de un contrato de adhesion
mediante el que los suscriptores obtienen el detalle de las condiciones de la
ampliacion de capital y el resguardo o comprobante de la suscripcion y el des-
embolso realizados, hasta el momento en que sea sustituido por las acciones,
en su caso. Por ello el boletin debe contener las menciones de las condiciones
esenciales de la emision (LSC 309).

Asi figuraran los datos de identificacion completa de la sociedad -deno-
minacion, domicilio y datos registrales- y del suscriptor concreto, ademas del
numero de acciones suscrito, con constancia del nominal y en su caso de la
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prima de emision y de la cantidad desembolsada desglosada en ambos concep-
tos, asi como la firma del suscriptor y del receptor del desembolso y la fecha de
la operacion. Se completa el boletin con los datos de informacién relativos a
entidad de crédito interviniente en la suscripcion y la fecha a partir de la cual
podra el suscriptor reclamar la restitucion de sus aportaciones si la ampliacion
resultase fallida econémica o formalmente, es decir que no resultase cubierta
o se hubiese incurrido en defecto que impida la inscripcion de la operacion
en el Registro Mercantil.

Dispone finalmente la ley que el suscriptor tiene derecho a la entrega de
una copia firmada del boletin de suscripcion, que hace para él las veces de
resguardo o comprobante de la operacion., ya que esta obligado a realizar el
correspondiente desembolso desde el momento en que asume las participa-
ciones o suscribe las acciones (LSC 312).

3.5. EL AUMENTO INCOMPLETO

Previendo la posibilidad de que el aumento de capital ofrecido no sea cu-
bierto en su integridad, regula la ley de distinta forma las consecuencias de
este aumento incompleto, segtn se trate de SL o de SA.

En las SL (LSC 310), se establece como norma el que el incremento se
llevard a efecto por el importe efectivamente cubierto y desembolsado en los
plazos previstos, ya sea por los socios -en uso de sus derechos de suscripcion
preferente de primer y segundo grado- o por terceros en el ofrecimiento libre
arriba mencionado. No obstante se permite la posibilidad de que el acuerdo
de aumento de capital aprobado en la junta quede sin efecto si no se cubriese
integramente; en este supuesto el 6rgano de administraciéon quedara obligado
a la restitucion de las aportaciones realizadas en concepto de desembolso de la
ampliacion de capital malograda. La devolucion habra de realizarse en plazo
de un mes desde el vencimiento del ultimo plazo habil para el desembolso,
normalmente la oferta a terceros, salvo que el acuerdo niegue esta posibili-
dad. Si fueran dinerarias las aportaciones realizadas cabra la posibilidad de
consignar las cantidades a devolver en una entidad de crédito y a favor de quie-
nes realizaron las aportaciones, debiendo notificarse a éstos la consignacion
realizada. La notificacion habra de ser escrita y en la misma se haran constar
tanto la fecha de la consignacion como la entidad de crédito elegida para el
deposito.

Si se trata de SA (LSC 311) se toma la solucion exactamente contraria a la
descrita para las SL. Asi, en lugar de establecer como norma la ampliacién por
el importe suscrito, se opta legalmente por considerar sin efecto el incremento
de capital si no es cubierto en su integridad, permitiéndose la concrecion del
aumento de capital al realmente suscrito s6lo en el caso en que el acuerdo de
la junta lo haya previsto asi expresamente. En el supuesto de malograrse la am-
pliacion, sera necesario publicar en el BORME el anuncio de que la aumento
de capital ha quedado sin efecto, debiendo restituir las aportaciones en el mes
siguiente al vencimiento del plazo inicialmente previsto para la suscripcion.
De ser éstas dinerarias cabe la devolucion directa por la sociedad a quienes las
realizaron, o bien mediante consignacion a su favor. Se limitan también las en-
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tidades depositarias de la consignacion, que s6lo podra realizarse en el Banco
de Espana o la Caja General de Depositos.

3.6. OPERACIONES DE REESTRUCTURACION CONTABLE DEL PA-
TRIMONIO SOCIAL

El aumento de capital con cargo a reservas o a beneficios no distribuidos
no supone en realidad un aumento correlativo del patrimonio social, sino una
reestructuraciéon contable del mismo, cuya cuantia permanecera inalterada
por la operacion. Se trata en realidad de incrementar la cifra del capital social
reduciendo correlativamente la de las reservas, es decir que se modifica la es-
tructura de los recursos propios pero no su cuantia.

La primera, y obvia, precaucion legal ha de ser en estos casos el control de
la realidad patrimonial de la nueva cifra de capital, lo que exige que la con-
trapartida sean reservas efectivas y no ficticias, pues de lo contrario la cifra de
capital no tendria correspondencia con una aportacién real, incumpliéndose
la exigencia de efectividad de la aportacion exigida por el art. 59 de la LSC.

Se materializa este control a través de la exigencia (LSC 303.2) de que el
balance que sirva de base a la ampliaciéon tenga una antigtiedad inferior a los
seis meses previos al acuerdo, y que ademas sea verificado por el auditor de
cuentas de la sociedad o por un auditor nombrado al efecto por el Registro
Mercantil si la sociedad no esta obligada a la auditoria anual.

Son validas como contrapartida del incremento de capital las reservas vo-
luntarias y disponibles en su integridad, asi como las procedentes de la asun-
cién de participaciones o suscripcion de acciones con prima de emisiéon. En
cuanto a la reserva legal serd apta en su totalidad como contrapartida de las
nuevas participaciones en las SL, pero en las anénimas solo en la cuantia en
que exceda del 10% del capital ampliado, es decir que una vez que se haya
efectuado la ampliacién la reserva legal habra de ser como minimo del 10%
del nuevo capital.

En cuanto al aumento especifico con cargo a beneficios no distribuidos
(pendiente de aplicacion) nada dice la ley, de donde cabe deducir que sera
valida la ampliacién cumpliéndose los requisitos establecidos para las reservas.
No obstante, y puesto que la constitucion de reservas se lleva a cabo mediante
acuerdo de la junta, ante los posibles problemas de interpretacion restrictiva
de la norma, parece aconsejable tomar primero el acuerdo de aplicacion de
los beneficios a reservas y acto seguido convertir éstas en capital.

3.7. INSCRIPCION EN EL REGISTRO MERCANTIL

Sea cual fuere la modalidad del aumento de capital, en todos los casos sera
necesario, para finalizar la operacién, el otorgamiento de escritura publica
que lo refleje y su inscripcion en el Registro Mercantil.

La escritura debera recoger el detalle de la operacion realizada, expresan-
dose los bienes o derechos aportados a la sociedad y el importe de la amplia-
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cion, asi como el contravalor en acciones o participaciones emitidas y la nueva
redaccion de los estatutos, encomendada a los administradores, en la que figu-
rara la distribucion del capital tras la ampliacion, con constancia de la nuevas
series y numeraciones de la acciones creadas y el nominal de las mismas, o del
nuevo nominal de las preexistentes si se hace la ampliacién por aumento del
nominal. Igualmente figurara la identificacion individualizada de los aportan-
tes, las acciones o participaciones concretas adjudicadas a cada uno de ellos 'y
la declaracion de los administradores de la constancia en los correspondientes
libros de registro de socios (LSC 314).

Una vez otorgada la escritura, se presentardn a inscripciéon simultdineamen-
te el acuerdo de ampliacién de capital y la definitiva ejecucion del mismo, si
bien se exceptia de la simultaneidad, inscribiéndose primero solamente el
acuerdo, el caso en que una SA acuerde la ampliacién previendo la suscrip-
cion incompleta y la emision haya sido autorizada por la CNMV.

Si por cualquier circunstancia transcurriesen seis meses desde la puesta en
marcha de la ampliacién -mediante la apertura del plazo para ejercer el dere-
cho de suscripcion preferente- sin que su acuerdo y ejecucion se presenten a
inscripcion registral, los titulares de las nuevas aportaciones realizadas podran
exigir la cancelacién de la obligaciéon de desembolso, en su caso, de los divi-
dendos pasivos y la restitucion integra de lo aportado, con el interés legal si la
causa de la falta de presentacion resultase imputable a la sociedad (LSC 316).

4. OPERACIONES DE DISMINUCION DEL CAPITAL SOCIAL

La reduccion del capital es el proceso contrario al aumento, y tiene por
objeto la disminucién de la cifra de capital social inscrita en el registro, por
lo que representa igualmente la necesidad de modificar los estatutos y su ins-
cripcion en el Registro Mercantil (LSC 318.1y 319), previa publicacién de un
anuncio del acuerdo de reduccion tanto en el BORME como en un diario de
gran circulacién en la provincia donde la sociedad tenga su domicilio.

El reflejo estatutario de la disminucién afectara necesariamente a la cifra
del capital social, y podra hacerlo también, alternativamente, al nimero de
acciones emitidas por la sociedad, si se lleva a cabo mediante la amortizaciéon
integra de algunas acciones o a su agrupacion, o solo a su valor nominal, ya
que también cabe reducir el capital mediante simple disminucién del nominal
de todas o solo parte de las acciones o participaciones sociales (LSC 317.2).
La reduccién puede, como la ampliacién, obedecer a diferentes razones, que
justifican la existencia de distintas modalidades, en atencion a las necesidades
que se pretenda cubrir con la operacion.

El acuerdo de la junta que apruebe la reduccion de capital mencionara
obligatoriamente la cuantia y finalidad de la reduccion, el procedimiento ele-
gido para llevarla a cabo, el plazo de ejecucion y la cantidad que se haya de
abonar a los socios en los casos de devolucién de capital (LSC 318.2).
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4.1. MODALIDADES

Basicamente, las razones de la reduccion de capital seran el exceso inne-
cesario de fondos a disposicion de la actividad o la adecuacion de la cifra del
capital social al patrimonio real de la sociedad, cuando éste haya disminui-
do en exceso como consecuencia de pérdidas de la actividad. La propuesta
de reduccion de capital, como la de ampliacién o las de modificacion de los
estatutos, deberd ir siempre acompanada de un informe especial, en el que
habra de hacerse mencion expresa de la cuantia y finalidad de la reduccion,
procedimiento para realizarla y, en su caso, la cantidad a abonar a los socios
(LSC 318.2).

Dependiendo del contravalor de las acciones o participaciones amortiza-
das, es decir del destino de los fondos que se restan del capital social, cabe
distinguir dos modalidades basicas de reducciéon (LSC 317.1), que a su vez
pueden revestir diferentes procedimientos.

a) De una parte aparecen las que suponen una disminucion efectiva tanto
del capital como del patrimonio, supuestos que légicamente causaran también
una reduccién del activo contable. Se trata de las reducciones de capital con
devolucion parcial de aportaciones, que suponen normalmente la reduccion
del valor nominal de las participaciones, por tratarse de la devolucion a los ac-
cionistas de parte de lo aportado. Cabe igualmente la devolucién a algunos so-
cios del total que aportaron en cuyo caso procedera la amortizacion integra de
las acciones preexistentes afectadas, es el caso de la reduccion del capital me-
diante adquisicién de acciones propias, y puede aparecer ademds como conse-
cuencia del ejercicio por los socios del derecho de separacion (LSC 358). Por
altimo un caso especial de devolucion de aportaciones, especifico de las SA'y
SCA, se produce con la reduccién del patrimonio social a través de la minora-
cion del activo, que se realiza renunciando a la exigencia del capital suscrito
y no desembolsado, es decir mediante la condonacién de dividendos pasivos.

b) Otras no afectaran a la cifra del patrimonio por tratarse de la reestruc-
turacion, obligatoria o voluntaria, del reflejo contable de los recursos propios.
Suponen una nueva distribucién contable del neto patrimonial pero no pro-
duciran disminucién del patrimonio social ni del nimero de socios. Es el caso
de las reducciones para la dotaciéon de reservas, que tanto pueden realizarse
mediante la disminucién del nominal de las acciones preexistentes como me-
diante la amortizacién de acciones. También se incluyen en este apartado las
reducciones de capital para la compensacion de pérdidas, en las que se can-
celan contablemente las pérdidas acumuladas trasladandolas directamente al
patrimonio de los accionistas.

4.2. OPERACIONES DE REDUCCION DEL PATRIMONIO SOCIAL.

Analizaremos seguidamente las distintas posibilidades de reduccion del ca@
pital que suponen simultaneamente la disminucion del patrimonio de la socie-
dad. En todas ellas, como regla comun, se establece la obligacién de proteger
a los acreedores sociales, para quienes la reduccion del patrimonio supone
légicamente una correlativa minoracién de la solvencia de la sociedad que po-
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dria producir perjuicio a sus derechos de cobro. Para evitar, o al menos paliar,
este riesgo, establece la ley distintas opciones segun se trate de SA o de SL, que
se analizaran en el siguiente epigrafe.

En todas las operaciones de reduccion del patrimonio social se produce
de forma directa o indirecta la devolucion, total o parcial y a todos o solo a
una parte de los accionistas o participes, de sus aportaciones a la sociedad. El
procedimiento basico es por lo tanto la reduccion mediante devolucion de
aportaciones, pero puede revestir diversas formas especificas.

4.2.1. Devolucion de aportaciones

El supuesto mas sencillo es la devolucion en metilico de parte de su apor-
tacion a capital a la totalidad de los accionistas o participes, aplicando la regla
de prorrata que la ley (LSC 330) establece como principio general, es decir
reduciendo todas ellas en un mismo porcentaje, a no ser que por unanimidad
se adoptase otro sistema de reparto.

Queda también expresamente autorizada la posibilidad de que la reduc-
cién no afecte a todas las participaciones sociales, sino solo a parte de ellas
(LSC 329). Para estos casos, y tanto si se trata de devoluciéon parcial como
amortizacion total, la ley establece un sistema de proteccion de los socios afec-
tados, consistente para las SL en la aceptacion expresa e individual de cada
uno de los socios afectados, y en las SA en la aprobacion por acuerdo separado
de los afectados, con remision expresa al art. 293 LSC, que mas arriba hemos
citado al hablar de las reglas especiales de proteccion de los socios ante las
modificaciones estatutarias.

No regula la ley especialidad alguna en el supuesto de condonacién de
los dividendos pasivos, expresamente autorizada por el art. 317.1 in fine LSC.
Como en definitiva la condonacion de la obligacion de aportar el capital sus-
crito es equivalente a una devolucién de aportaciones, entendemos aplicables
las mismas reglas que en los supuestos anteriores, con la salvedad de que no
existira entrega o devoluciéon en metalico, sino cancelacion total o parcial de
los saldos a favor de la sociedad en las cuentas de accionistas deudores por
dividendos pasivos.

4.2.2. Adquisicién de acciones propias

Finalmente, si la reduccion se plantea mediante la amortizacion total de parte
de las acciones o participaciones sociales, debera procederse mediante el sistema
de adquisicion para su amortizacién. El procedimiento legal requiere en primer
lugar el acuerdo de reduccién especifico por este sistema, que debera precisar si
afecta a todas las acciones o participaciones o solo a una clase de éstas, en cuyo
caso sera necesario el acuerdo separado de los socios afectados. La oferta de ad-
quisicion debera extenderse a todos los socios de la clase o clases afectadas, o ala
totalidad de los socios si afecta por igual a todas las clases de acciones (LSC 338).

Si se trata de SL la oferta de adquisicion, y sus condiciones, se remitira por
escrito a todos los socios, necesariamente por correo certificado con acuse de
recibo (LSC 339.1) y computandose el plazo desde este envio (LSC 340.1); en el
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caso de SA habra de publicarse en el BORME y en un diario, expresando todas
las condiciones relevantes de la operacién, las consecuencias en caso de no alcan-
zarse la adquisicion del nimero de acciones a amortizar previsto en el acuerdo y
el plazo de validez de la oferta de adquisicion, que la ley determina en el minimo
de un mes desde la tltima publicacion (LSC 339.2). Si todas las acciones fueran
nominativas el anuncio podra sustituirse por el sistema previsto para las SL.

Concluido el plazo para la aceptacion, si el nimero de estas excediese del
previsto en la oferta se aplicara el principio de prorrata entre los aceptantes. Si no
se alcanzase el total previsto se reducira el capital en la suma de las aceptaciones,
salvo que en el acuerdo se hubiese establecido consecuencia distinta. La socie-
dad debera amortizar las acciones asi adquiridas en el plazo de un mes desde el
vencimiento del plazo ofertado para la aceptacion. Si se trata de participaciones
el plazo de amortizacion se extendera hasta tres annos desde la fecha de la oferta.

Conviene recordar que el ejercicio del derecho de separacion de los socios
ante las modificaciones estatutarias, o la separaciéon automatica en los supuestos
en que la determina la ley, producen el efecto de una reduccion de capital por el
importe total de las acciones o participaciones que hayan hecho uso del mismo,
con amortizacién de la totalidad de las mismas.

4.3. TUTELA DE LOS ACREEDORES

La ley establece dos sistemas, segin se trate de SA o de SL, de proteccion de
los derechos de los acreedores ante la reduccion del patrimonio social. En el
primero de los casos concede a los acreedores la posibilidad de oponerse a la
reduccion, con el fin de obtener el pago anticipado o bien una garantia especial.
Para las SL se dispone como principio la responsabilidad limitada de los socios
que hayan percibido devolucion del capital.

4.3.1. Derecho de oposicion de los acreedores

En las SA se dispone con cardcter general el derecho de los acreedores a opo-
nerse a la reduccion de capital (LSC 334.1), cuando se trate de créditos nacidos
con anterioridad a la fecha del dltimo anuncio de la reduccion, en el plazo de
un mes a contar desde esta publicacion. La utilizacién de este derecho por los
acreedores obligara a la sociedad a garantizar el crédito del acreedor que lo haya
ejercitado, ya sea con la garantia que entre ambos acuerden o, en defecto de
acuerdo, acreditando la constituciéon de una fianza que habra de ser prestada por
entidad de crédito habilitada para esta funcion, tendra caracter solidario con la
sociedad, debera cubrir el importe integro de la deuda y extenderse temporal-
mente no sélo al plazo de vencimiento de la obligacion, sino hasta que transcurra
integramente el plazo de prescripcion de la misma (LSC 337). Logicamente, y
aunque no se dice en la ley de forma expresa, la entidad podra también enervar
la oposiciéon pagando anticipadamente la deuda, ya que entonces el acreedor
dejaria de serlo y por ello careceria de legitimidad para oponerse a la reduccion.

En definitiva la norma, reconociendo que la reduccion del capital reduce en
igual medida la solvencia de la sociedad y por ello una variacion de las condicio-
nes previas de la obligacién, pone en manos de los acreedores un mecanismo de
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aseguramiento del pago de la deuda para protegerles de las consecuencias de
esa reduccion de la solvencia. Por ello quedaran excluidos del derecho de opo-
sicion aquellos acreedores que ya gocen de una garantia especifica (LSC 334.2),
pues no precisan de garantia anadida para proteger sus derechos.

Por el mismo motivo queda también excluido el derecho de oposicion
(LSC 335) en los casos en que la reduccion de capital no suponga una dis-
minucion correlativa del patrimonio social, es decir en los supuestos en que
la reduccion sea en realidad una reestructuracion del reflejo contable de los
recursos propios. Asi carecerdn los acreedores del derecho de oposicién en los
casos de reduccion con cargo a pérdidas -para reequilibrar capital y patrimo-
nio- o se produzca para la dotacion de reserva legal. Permanecera por lo tanto
el derecho de oposicion en todos los supuestos de reduccion de capital que
suponen realmente disminucién del patrimonio social.

Un udltimo supuesto de inexistencia se produce, porque tampoco hay re-
duccion de patrimonio, si la disminucion se hiciese con cargo a beneficios o
reservas libres o por la amortizacién de acciones adquiridas a titulo gratuito.
Se trata de dos supuestos especiales en los que la ley excluye la oposicion de
los acreedores, pero a la vez limita la disponibilidad de los fondos liberados, ya
que obliga a que se constituya con el nominal de la reducciéon una reserva es-
pecial de la que la sociedad s6lo podra disponer con los mismos requisitos que
si se tratase de reducir el capital. Dicho de otra forma, se autoriza en estos ca-
sos la disminuciéon nominal del capital, pero no la disminucién real correlativa
del patrimonio al obligar a constituir una reserva de disponibilidad limitada
por el mismo importe de la reduccion.

Para las SL la ley establece como norma general un sistema totalmente di-
ferente que analizaremos a continuacion, pero permite a la vez la posibilidad
de prever en los estatutos sociales el derecho de oposicion de los acreedores
de forma similar al descrito para las SA. En este modelo legal de derecho de
oposicion estatutario (LSC 333), el plazo para su ejercicio se alarga a tres me-
ses desde la notificacion personal a cada acreedor del acuerdo de reduccion o,
en caso de imposibilidad, la publicacion de anuncio del acuerdo en el BORME
y en un diario. Por lo demas se mantiene el sistema descrito en cuanto a las
reglas de prorrata y de enervacion del derecho mediante pago anticipado o
garantia suficiente.

4.3.2. Responsabilidad limitada de los socios por las deudas sociales

En el sistema previsto como general para las SL (LSC 331) se sustituye la
oposicion del acreedor por la responsabilidad de los socios por las deudas
sociales, en algunos casos de reduccion de capital. Esta responsabilidad se es-
tablece como solidaria de los socios entre si y con la sociedad, si bien queda
sometida a una doble limitacion.

El primero de los limites es de caracter temporal, ya que esta responsabili-
dad se extinguira a los cinco anos de inscrita la reduccion en el Registro Mer-
cantil. El segundo limite es de cuantia: cada socio quedara responsable de las
deudas sociales hasta el maximo de la cantidad efectivamente percibida de la
sociedad como consecuencia de la reduccion de capital (LSC 331.2). Podemos
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hablar de una tercera limitacion por la fecha de nacimiento de la obligacion,
ya que tal responsabilidad no afectara a las deudas posteriores a la reduccion
de capital sino que se extiende s6lo a las obligaciones ya existentes en el mo-
mento de la reduccion de capital.

A su vez esta responsabilidad puede ser excluida por la sociedad mediante
la constitucion de una reserva especial del mismo importe de la reduccion,
que habra de dotarse con cargo a reservas libres o beneficios no aplicados, y
sera ademas indisponible durante el mismo plazo de cinco anos -que habran
de contarse desde la publicacion de la reduccion en el BORME- que la respon-
sabilidad legalmente atribuida a los socios, salvo amortizaciéon anterior de la
totalidad de las deudas para cuya garantia se constituye la reserva (LSC 332).

Téngase en cuenta que la responsabilidad de los socios, en su caso, estd
limitada para cada uno de ellos a la cuantia efectivamente percibida en con-
cepto de reduccion del capital. Ello significa que no existe tal responsabilidad
si no hay restitucion de capital, por lo que quedan exentas las reducciones de
capital cuyo objeto sea la reestructuracion del reflejo contable del patrimonio
social, es decir si se hacen con cargo a pérdidas o para la dotacién de reservas,
los mismos casos en que se excluye el derecho de oposicion en las SA.

Ademis la responsabilidad de los socios seria inexigible en la préctica si no
se hiciese constar quienes y cuanto han recibido en concepto de restitucion
de capital, por lo que se exige que en la escritura de reduccion se incluya la
identidad de los socios perceptores de la restitucion y la cuantia recibida por
cada uno de ellos, que constaran inscritas en el Registro Mercantil. Alternati-
vamente, en caso de que se constituya la reserva especial e indisponible antes
citada, deberd constar expresamente en la escritura la declaracién de los admi-
nistradores sociales en tal sentido (LSC 331.4).

4.4. OPERACIONES DE REESTRUCTURACION CONTABLE DEL PA-
TRIMONIO SOCIAL

Se trata aqui de aquellos supuestos en que la reduccién de capital no su-
pone realmente reduccion del patrimonio, es decir que no existe una salida
de fondos del patrimonio social, sino tan solo la modificacion de las partidas
contables que representan los recursos propios de la sociedad.

Dispone Ia ley la reduccién obligatoria del capital social para las SA cuyo
patrimonio se vea reducido, como consecuencia de la acumulacién de pérdi-
das, a una cifra inferior a las dos terceras partes del capital social, siempre que
se mantenga esta situacion durante un ejercicio social completo (LSC 327), sin
embargo no existe norma equivalente para las SL. Por otra parte, y para ambos
modelos de sociedad, se establece (LSC 363.1.d) la obligacion de disolver la
sociedad en los supuestos en que las pérdidas reduzcan el patrimonio neto por
debajo de la mitad del capital social, aunque aqui la norma prevé la posibili-
dad de aumentar o reducir el capital en la cuantia necesaria para recuperar
el equilibrio y adecuar la solvencia aparente -cifra del capital- a la solvencia
contable -montante de los recursos propios segun balance. Ademas de las si-
tuaciones de obligacion legal, cabe también la reduccién voluntaria del capital
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por pérdidas, sin que estas alcancen las proporciones que desencadenan la
aplicacion del mandato legal. Ya sea voluntaria u obligatoria, la reduccion de
capital por pérdidas se llevara a cabo por el mismo procedimiento.

Ante todo exige la ley que el balance que refleje las pérdidas y sobre el que
se ha de tomar el acuerdo de la junta tenga una antigiedad inferior a seis me-
ses desde la fecha de la junta, esté verificado por un auditor -ya sea el social o
uno nombrado al efecto por los administradores si no estuviese obligada a la
auditoria anual- y haya sido aprobado en junta general (LSC 323). Tanto el ba-
lance como el informe de auditoria habran de ser incorporados a la escritura
publica que documente la reduccién. A todo ello se anade el requisito (LSC
324) de dar publicidad a la causa de la reduccion, ya que la finalidad de esta
deberd expresarse tanto en el acuerdo de la junta como en su posterior anun-
cio publico exigido por el art. 319.

Se establecen ademas condiciones previas para que la junta pueda tomar
validamente este acuerdo. Si se trata de una SL, antes de reducir capital con
cargo a pérdidas deberan haberse agotado todo tipo de reservas, si fuese una
SA s6lo podra permanecer en balance la reserva legal y por una cuantia maxi-
ma del 10% del capital resultante de la reduccion (LSC 322). Se prohibe en
todos los casos que esta reduccion -que sélo es una reestructuracion contable
de los recursos propios- produzca cualquier tipo de devolucion de capital a los
socios o, en las SA, la condonacion total o parcial del dividendo pasivo, es decir
la reduccion del patrimonio real de la sociedad. Por dltimo se prohibe el re-
parto posterior de dividendos mientras la reserva legal no haya sido de nuevo
repuesta en el 10% del capital. Como norma general, esta reduccion habra de
afectar en la misma proporciéon a todos los socios, reduciéndose en un mismo
porcentaje la totalidad de las acciones o participaciones sociales (LSC 320), si
bien deben tenerse en cuenta los privilegios legales que asisten a las acciones y
participaciones sin voto o a las estatutariamente privilegiadas.

A tal efecto recordemos que (LSC 100) las participaciones y acciones sin
voto no podran ser afectadas por la reduccion de capital con cargo a pérdi-
das mientras subsistan sin amortizar total o parcialmente acciones o partici-
paciones sociales ordinarias. Si la reduccion produjese como efecto el que las
acciones o participaciones sin voto excedieren de la mitad del capital social
resultante en la SL, o del desembolsado en la SA, la sociedad dispondra de un
plazo de dos anos para restablecer el equilibrio legal, transcurridos los cuales
sin obtenerlo habra de disolverse. Las acciones o participaciones sin voto solo
adquirirdn este derecho en el supuesto de que sean amortizadas la totalidad
de las ordinarias y dispondran de voto hasta que se recupere la proporciéon
legalmente establecida.

En cuanto a la reduccién para la dotacion de reserva legal, la LSC remite
a las mismas obligaciones ya establecidas para la reducciéon con cargo a pér-
didas. Extranamente no se prevé su extension, al menos expresamente, para
la dotacién de reservas voluntarias, ni se dispone para este caso limitaciéon o
especialidad alguna. Sin embargo no cabe deducir de este silencio legal la
imposibilidad de reducir capital con cargo a reservas voluntarias, ya que si se

hace mencion expresa de este supuesto, autorizandolo, al enumerar la ley las
modalidades de la reducciéon (LSC 317.1).
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45. AUMENTO Y DISMINUCION SIMULTANEOS: OPERACION
ACORDEON

La disminucién del capital por debajo de la cifra de capital minima legal-
mente establecida para cada tipo de sociedad estd, l6gicamente, proscrita por
la ley. Por ello se determina que en caso de tomar acuerdo en tal sentido, solo
serd valido si simultineamente se adopta el acuerdo de transformar la socie-
dad, adoptando un tipo social que admita el nuevo capital, o bien el aumento
simultaneo hasta la cifra minima establecida.

Se trata en este ultimo caso de la llamada operacion acordeon, por la que
se reduce el capital y simultineamente se aumenta, quedando la eficacia del
acuerdo de reduccion condicionada a la ejecucion del acuerdo de aumento
y por lo tanto sin efecto la reducciéon mientras no se ejecute el incremento
(LSC 344), y prohibida su inscripcion en el Registro Mercantil, salvo que al
propio tiempo se presente a inscripcion el acuerdo de transformacion o de
incremento de capital (LSC 345). El sistema descrito encuentra su utilidad en
determinados casos de obligacion de reequilibrio de capital y patrimonio por
pérdidas, pues permite la continuidad con un desembolso menor del que seria
necesario si sélo se incrementa el capital, y a la vez permite la conservacién en
balance de parte de las pérdidas para la compensaciéon de beneficios futuros,
con la consiguiente ventaja fiscal.

En prevencion de operaciones incompletas, se determina la disolucion de
pleno derecho (LSC 360.1.b) de la sociedad si transcurre un ano desde el
acuerdo sin que se logre la inscripcion de la transformacion o el aumento,
desplazandose en este caso a los administradores la responsabilidad por las
deudas sociales, personal y solidaria entre siy con la sociedad.

5. MODIFICACIONES ESTRUCTURALES DE LAS SOCIEDADES

Se definen como modificaciones estructurales de las sociedades mercan-
tiles la transformacion, fusion, escision, cesion global de activo y pasivos y el
traslado internacional de domicilio, que acarrea el cambio de nacionalidad de
la sociedad afectada. Todos los indicados supuestos aparecen enumerados en
el art. 1 de la Ley 3/2009 de Modificaciones estructurales de las sociedades mercanti-
les (en adelante LME), cuyo art. 2 extiende su aplicacion a la totalidad de las
sociedades de caracter mercantil, por constituciéon o por objeto, con la excep-
cion de las cooperativas, en cuyo caso se remite a la regulacion de su régimen

propio.

5.1.  TRANSFORMACION

Se entiende por transformacién de una sociedad el cambio de su tipo so-
cial de adscripcion, conservando su personalidad juridica (LME 3). Cualquier
sociedad mercantil o civil puede transformarse en otro tipo de sociedad (LME
4), incluso aunque se encuentre en periodo de liquidacién, siempre que en
tal caso no haya comenzado la distribucién de la cuota liquidatoria entre los
socios (LME b5).
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5.1.1. Procedimiento

El acuerdo de transformacion habra de tomarse en junta de socios (LME
8), que se regira conforme a la normativa aplicable al tipo social de origen (LME
10.1), y en el que se dara cumplimiento a los requisitos establecidos para la
constitucion del tipo social de destino, asi como se recogera el balance de trans-
formacion (LME 10.1). Como informacion previa al acuerdo, y desde la convo-
catoria de junta al efecto, debera estar a disposiciéon de los socios un informe
especial de los administradores (LME 9) explicativo de las causas, circunstancias
y consecuencias para los socios de la transformacién propuesta. Al informe se
acompanaran el balance de transformacioén -cuya antigtiedad sera inferior a seis
meses desde la fecha prevista para la junta- con informe de auditoria -en los
casos en que la sociedad esté obligada a auditarse- y el proyecto de escritura o
estatutos de la sociedad de destino. Todo ello salvo que el acuerdo de transfor-
macion se tome en junta universal y por unanimidad. En el acto de Ia junta, los
administradores informaran a los socios de las modificaciones relevantes de acti-
vo y pasivo acaecidas entre la fecha del balance y la celebracion del acto.

Alcanzado el acuerdo, habra de ser publicado en el BORME y en un diario
de gran circulacion en la provincia del domicilio social, como paso previo a
su escrituracion (LME 14.1). Se exime de este requisito a las sociedades en el
supuesto de que el acuerdo se comunique por escrito -o por medio electrénico
si asi se ha aceptado expresamente por cada interesado- a la totalidad de los
socios y acreedores, asi como a los titulares de derechos o participaciones que
se eliminen como consecuencia de la transformacion. Esta comunicacion habra
de dirigirse a los domicilios que consten a la sociedad por notificacion de los in-
teresados o, en su defecto, a los domicilios legales, y debera realizarse mediante
un procedimiento que asegure su recepciéon (LME 14.2).

Tras la publicacion o notificacion del acuerdo, se debera aguardar el plazo de
un mes -plazo destinado a posibilitar el ejercicio de diferentes actuaciones por
los socios- antes de proceder al otorgamiento de la escritura de transformacion.
Al otorgamiento deberan asistir tanto los representantes de la sociedad trans-
formada como la totalidad de los socios que, en su caso, asuman en adelante
responsabilidad personal por las deudas sociales (LME 18.1). Deberan consig-
narse en la escritura las menciones legalmente obligatorias para la constituciéon
de la sociedad de destino, a las que se anadira el detalle de la nueva estructura
de capital -con informe de expertos independientes sobre el patrimonio social
si lo exige la norma para la sociedad transformada-y la relacién de socios sepa-
rados de la sociedad como consecuencia de la transformacion, con el detalle de
la proporcion de capital que éstos representen en el de la sociedad de origen
(LME 18.2).

Permite la ley expresamente que, junto con la transformacion, se acuerden
otras modificaciones estatutarias -respetandose los requisitos exigidos para cada
una de ellas en la sociedad de destino- asi como la incorporacién de nuevos
socios a la sociedad.

La transformacién no adquirira plena eficacia hasta su inscripcion en el Re-
gistro Mercantil, y podra ser impugnada durante los tres meses siguientes a ésta.
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5.1.2. Consecuencias

La transformacion de una sociedad puede acarrear ciertos problemas de
adaptacion de la original en la de destino, por existir en la primera determi-
nados supuestos no admisibles en la segunda, tales como dividendos pasivos u
obligaciones. El proceso de transformacion de la sociedad no basta para can-
celar las obligaciones de los socios para con la sociedad, caso de existir éstas,
por lo que la LME exige para estos casos la adaptacion previa a la normativa de
la sociedad de destino, asi pues se trata de consecuencias de la transformacion,
pero habran de resolverse con anterioridad a ésta.

Asi, en el supuesto de que existan dividendos pasivos en la sociedad de ori-
gen, cuya persistencia sea legalmente imposible en la de destino, se habra de
optar por la exigencia del desembolso pendiente o bien por la reduccion del
capital mediante condonacion de los desembolsos aun pendientes, acuerdo
que en ambos casos tendra caracter previo al de transformacion (LME 11).
Ambos supuestos podran escriturarse simultaneamente con la transformacion,
debiendo, en su caso, acreditarse ante el notario el desembolso efectivo del
capital pendiente.

Lo mismo sucedera con las obligaciones, en el caso de transformarse de
una sociedad autorizada legalmente para emitirlas en otra que no lo esté, tan-
to si son ordinarias como si fueren convertibles en acciones, siendo anénima
la sociedad de origen (LME 13). En ambos casos las obligaciones habran de
extinguirse previamente a la transformacion, ya sea mediante amortizacion
total de las ordinarias o su conversion en acciones si estuviera prevista.

Tampoco, salvo que se acuerde expresamente por unanimidad de los socios
que permanezcan en la sociedad transformada, podra alterarse la proporcion
de capital que ostente cada uno de los socios. En cuanto a los socios industria-
les, si los hubiere en la de origen, que no puedan mantener tal condicién en
la de destino, les sera atribuida en ésta la misma participaciéon que tuvieren
ya reconocida -salvo acuerdo unanime que la modifique o la establezca de no
constar previamente establecida- para lo cual se reducira proporcionalmente,
en la medida necesaria, la de los restantes socios (LME 12).

Se reconoce a los socios de la sociedad de origen el derecho de separacion,
si bien, y segtin el tipo legal de la sociedad de destino, puede también produ-
cirse separacion automatica (LME 15). Se dara ésta en todos los supuestos en
que los socios que permanezcan adquieran responsabilidad por las deudas
sociales en la sociedad de destino, sin haberla tenido en la de origen. En ta-
les casos, quedaran automaticamente separados todos aquellos socios que no
hayan votado a favor de la transformacion, salvo que manifiesten fehaciente-
mente su adhesion al acuerdo durante el mes siguiente a la toma acuerdo, o
a su notificacion por la sociedad, segin hubieran o no asistido a la junta que
lo haya aprobado. En caso de inexistencia de mayor responsabilidad en la so-
ciedad de destino, los socios que prefieran ejercer su derecho de separacion
deberan proceder segun se ha expuesto en el epigrafe 6.1.3 para las socieda-
des limitadas.

Los titulares de derechos especiales, diferentes de las acciones, participa-
ciones o cuotas de capital, que no puedan mantenerse en la sociedad de des-
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tino, gozaran del derecho de oposicion, que impedira la transformacion de
la sociedad, durante el plazo de un mes desde la publicacion del acuerdo en
el BORME -o, en su caso, la comunicacién escrita por la sociedad o la propia
fecha del acuerdo si asistieron a la junta- salvo que hubiesen votado a favor del
acuerdo.

5.2.  TRASLADO INTERNACIONAL DEL DOMICILIO SOCIAL

El traslado internacional del domicilio social se regula en los arts. 92 a 103
de la LME, autorizandose para las sociedades con nacionalidad espanola sé6lo
en los casos en que la legislacién interna del pais de destino permita la con-
servacion de su personalidad juridica, pues en otro caso se trataria de una
sociedad de nueva constitucion, con disolucion de la sociedad de derecho es-
panol (LME 93). Fuera de este caso, se prohibe tiinicamente el traslado de las
sociedades en liquidacién o concurso de acreedores.

En cuanto a las sociedades de otra nacionalidad, distingue la ley (LME 94)
entre las procedentes del espacio econémico europeo, a las que se reconoce
la personalidad juridica y la nacionalidad espanola sin mas requisitos que el
cumplimiento de los exigidos por nuestra legislaciéon para constituir el tipo
de sociedad de que se trate (salvo convenio vigente que diga otra cosa) y las
procedentes de otras nacionalidades, a las que se exige ademas informe de
experto demostrativo de que su patrimonio neto es superior a la cifra minima
de capital establecida por la legislacion interna.

Para las sociedades espanolas, el procedimiento de traslado internacional
requiere acuerdo de la junta de socios (LME 97), con base en un proyecto
de traslado que debera contener la denominacién social de origen y datos
de inscripcion, los nuevos estatutos sociales, incluyendo la denominacion y el
domicilio social de destino, el calendario del traslado y las medidas tomadas
en proteccion de socios, acreedores y trabajadores. El proyecto se depositard
en el Registro Mercantil, publicaindose en el BORME los elementos esenciales
del mismo.

Una vez efectuada la publicacién del proyecto, se convocard junta median-
te anuncio en el BORME y en un diario (LME 98), con dos meses, al menos,
de anticipacion sobre la fecha prevista, que contendra los domicilio de origen
y destino, y la expresion de los derechos de informacion de los socios, con res-
pecto al proyecto, y de separacion asi como el de oposicion de los acreedores,
que se neutralizard con la oportuna garantia como en los casos de fusion. Los
socios disidentes tendran derecho de separacion de la sociedad, que habran
de ejercitar por el procedimiento general establecido en la LSC.

El acuerdo se elevara a escritura publica para su inscripcion en el Registro
Mercantil, que expedira certificaciéon de cumplimiento de los requisitos lega-
les del traslado, momento desde el cual queda cerrada la hoja registral de la
sociedad para nuevas inscripciones. Una vez inscrito el traslado en el domicilio
de destino, cobrara éste plena eficacia, cancelandose la inscripcion registral
mediante certificacion de haberse inscrito la sociedad en el nuevo domicilio.
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6. FUSION, ESCISION Y CESION DE ACTIVOS Y PASIVOS

Constituyen en su conjunto operaciones en las que se produce un traslado
en bloque de patrimonio entre sociedades. En el caso de fusiones y escisiones
hay ademas continuidad en las participaciones, con traslado de socios y canje
de acciones o participaciones de la sociedad de origen por las de la sociedad o
sociedades de destino, aplicandose a los socios industriales la misma regla que
en el caso de transformacion (LME 24.2). Para determinar la participacion
de cada socio en la nueva sociedad sera preciso establecer un tipo de canje,
es decir la determinacion de la proporcion existente entre los valores de las
acciones de las sociedades implicadas; por el contrario, y éste es el elemento
distintivo (LME 24), no existe canje de acciones en los supuestos de cesion de
activos y pasivos, ya sea por cesion global o mediante simple segregacion.

El tipo de canje habra de establecerse necesariamente en proporcion a los
valores reales de los patrimonios de las sociedades participantes y resultantes
(LME 25). Excepcionalmente, de ser necesario para ajustar el tipo, se autoriza
la posibilidad de compensaciones en metalico que no excedan del diez por
ciento del nominal de las acciones o participaciones de las sociedades resul-
tantes atribuidas a sus socios. Se prohibe la atribucién de acciones propias, por
lo que, de existir en las sociedades preexistentes, habran de ser amortizadas
antes de proceder al calculo del valor real de las restantes (LME 26). Se autori-
za expresamente la fusion de las sociedades en liquidacion exclusivamente en
el caso de que no haya comenzado la distribucion de las cuotas liquidatorias
a los socios.

En las fusiones sera preciso ademas tener en cuenta la normativa sobre de-
fensa de la competencia (LDC 7.a), en los casos en que la sociedad resultante
alcance como resultado una participacion significativa de control del mercado
(LDC 8), debiendo notificarse previamente a la Comision Nacional de la Com-
petencia (LDC 9) para su autorizaciéon o condicionamiento.

6.1. CONCEPTO Y MODALIDADES

Entendemos por fusion el proceso por el cual los patrimonios de dos o mas
sociedades pasan en su totalidad a integrarse en una unica, cuyas acciones se
entregan a los socios de las preexistentes a cambio de las de éstas y en propor-
cioén a sus respectivos valores y participaciones individuales. Escision sera el
proceso contrario, es decir el encaminado a repartir el patrimonio y los socios
de una entidad entre varias menores, cuyas acciones se entregan a los socios
de la primera, igualmente en proporcion a los valores de todas ellas y a las
participaciones individuales.

La LME distingue varios tipos de fusion. Asi hablamos de fusion propia en
el supuesto en que todas las sociedades originales se extinguen, pasando sus
socios y patrimonios a integrarse en otra de nueva creaciéon (LME 23.1). La
Jusion por absorcion se produce cuando una de las sociedades iniciales no se
extingue, sino que integra la totalidad de los patrimonios de las originales y
acoge asimismo a todos sus socios (LME 23.2). En ambos supuestos la socie-
dad resultante de la fusiéon adquiere por sucesion universal la totalidad de los
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derechos y obligaciones de las preexistentes, mientras que los socios de éstas
se integran en ella.

También establece la ley varios tipos de escision, entendiendo por escision
total el proceso por el cual la preexistente se extingue totalmente, traspasando
su patrimonio a otras, que pueden tanto ser de nueva creacién como exis-
tentes con anterioridad (LME 69). La escision parcial se produce cuando la
preexistente no desaparece en el proceso, sino que conserva parte de su pa-
trimonio, capital y socios y mantiene su personalidad juridica, aunque reduce
su tamano. En ambos casos las nuevas acciones, participaciones o cuotas de las
sociedades beneficiarias se integran en el patrimonio de los socios de la origi-
nal, siempre en proporcion a su valor previo y a la participacion individual de
cada uno de ellos.

Impropiamente, incluye la ley entre los supuestos de escision los casos de
segregacion (LME 68 y 71) -ya que en este caso no se produce canje de acciones,
sino que la contraprestacion pasa al patrimonio de la sociedad segregada- y de
constitucion mediante traspaso de patrimonio LME 72) -en el que la totalidad de las
participaciones en el capital de la sociedad constituida queda en propiedad de
la constituyente- por lo que aqui se analizaran como supuestos independientes
de cesion de activos y pasivos.

6.2. PROCEDIMIENTO

El procedimiento de fusiones y escisiones es similar, con las logicas dife-
rencias por tratarse de supuestos con objeto diametralmente opuesto, la in-
tegracion de varios patrimonios en el primer caso y la disgregacion de un pa-
trimonio en el otro. Sin embargo, el elemento comun del canje de acciones
identifica basicamente el objetivo de la ley al regular los respectivos procesos,
de hecho la norma al regular las escisiones se remite expresamente al procedi-
miento de fusion (LME 73), especificando tan sélo las diferencias provocadas
por el diferente objetivo.

6.2.1. Proyecto de la operacion

Se inicia el proceso con la elaboracién de un proyecto por las sociedades
implicadas (LME 30), que debera contener (LME 31) las identificaciones, tipo
social, domicilios e inscripciones de las sociedades implicadas y de la resultan-
te del proceso; el procedimiento y tipo de canje determinados y, en su caso, las
compensaciones econémicas establecidas para su ajuste; los estatutos comple-
tos de la sociedad resultante de la fusion; indicacion de los ajustes necesarios
en las aportaciones de industria y prestaciones accesorias, o las compensacio-
nes establecidas; detalle de las soluciones ofrecidas a los titulares de derechos
especiales y tenedores de titulos no participativos; ventajas o remuneraciones
ofrecidas a los administradores de las sociedades participantes y a los expertos
que intervengan en el proceso; las fechas de efectos contables de la fusion y
de comienzo de la participacion de los socios en los beneficios de la nueva
sociedad; detalle de las valoraciones de activos y pasivos patrimoniales de las
sociedades fusionadas transmitidos a la resultante; fecha de las cuentas socia-
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les utilizadas como base de la fusion y las consecuencias que el proceso pueda
producir en el empleo, impacto de género y responsabilidad social.

El proyecto, firmado por los administradores de todas las participantes, se
insertard en la pagina web corporativa, donde debera permanecer publicado
durante al menos un mes antes de la celebracién de la junta general a cuya
aprobacion ha de someterse el acuerdo, manteniéndose en la misma hasta que
finalice el plazo de oposicion que la ley concede a los acreedores. Si alguna o
varias de las sociedades intervinientes carecieran de web corporativa, el pro-
yecto se depositara en los Registros correspondientes a los domicilios de todas
ellas (LME 32). La insercion del proyecto en la web, o su dep6sito, se publicara
en el BORME con expresion tanto de las paginas web que lo inserten como de
las fechas de publicacion o, en su caso, deposito.

La ley autoriza la utilizacion, como base de la fusiéon o escision, del balan-
ce de cierre anual, en el caso de que su antigiiedad sea menor de seis meses
desde la fecha del proyecto (LME 36). En caso contrario, deberd utilizarse un
balance posterior al primer dia del tercer mes anterior a la fecha del proyecto.
Se admite en ambos supuestos la correccion de valores, con base en los razona-
bles no contabilizados, y, una vez introducidas éstas, habrd de ser auditado, si
la sociedad esta obligada, y sometido a la aprobacion de la junta, en cuya con-
vocatoria se hara constar que se tratara de la aprobacion del balance de fusion.

Por ser estos balances la base para establecer el tipo de canje, los socios que
se consideren perjudicados por el tipo propuesto podran, a su vez (LME 38) y
en un mes desde la publicacion del acuerdo de fusion en el BORME, solicitar
del Registro el nombramiento de experto independiente para su revision.

El proyecto se completara con un informe de los administradores de todas
las sociedades participantes, en el que se detallaran los aspectos juridicos y
econ6micos mas significativos del proceso, especialmente en lo relativo a la de-
terminacion del tipo de canje y las valoraciones patrimoniales efectuadas, y las
consecuencias de la fusion para trabajadores, acreedores y socios (LME 33).
En los supuestos de escision, si las resultantes fueran anénimas o comandita-
rias por acciones (LME 77), este informe de los administradores comprendera
a su vez los previstos para las aportaciones no dinerarias.

Cuando la sociedad resultante de la fusion sea anénima o comanditaria por
acciones, se realizard necesariamente un segundo informe separado por cada
sociedad participante en el proceso, elaborado por expertos independientes,
designados a solicitud de los administradores por el Registro de su domicilio
(LME 34). Cabe también que se solicite nombramiento de expertos para ela-
borar un informe unico, comprensivo de todos los anteriores parciales; en tal
caso la competencia para el nombramiento correspondera al Registro del do-
micilio de la sociedad beneficiaria de la fusién. El informe de expertos tendra
como objeto dos principales, y se dividira en dos partes, la primera dedicada al
analisis de tipo de canje y su procedimiento de determinacion y la segunda a la
idoneidad de las valoraciones de los elementos integrados en el patrimonio de
la resultante, para que éste iguale cuando menos al capital social establecido.
Podra reducirse a sélo la segunda si asi lo hubiesen acordado todos los socios
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de todas las sociedades intervinientes, o si la absorbente fuese titular, directa o
indirecta, de la totalidad del capital de la absorbida.

Los informes de expertos seran también obligatorios en las escisiones de
sociedades anénimas y comanditarias por acciones (LME 78.1), e igualmente
sustituibles por un informe tnico (LME 78.2) o suprimida su necesidad por
acuerdo unanime (LME 78.3) o en el caso en que a cada uno de los socios de
la escindida se le atribuya en cada una de las resultantes la misma proporcion
de capital que ostentaba en la causante (LME 78 bis).

En los supuestos de escision, el proyecto incorporara (LME 74), ademas de
lo indicado para la fusion, el detalle del reparto del patrimonio de la escindida
entres las resultantes, asi como el de las acciones, participaciones o cuotas de
capital que correspondan a los socios de la escindida en los capitales de las
beneficiarias, y el criterio adoptado para este reparto. Aquellos socios que no
reciban participaciones proporcionales en todas las sociedades resultantes de
la escision deberan manifestar su consentimiento expreso e individual a esta
circunstancia (LME 79).

6.2.2. Acuerdo de fusion o escision.

Antes de convocar las preceptivas juntas generales, se insertardn en la pa-
gina web (LME 39.1) el proyecto comun, los informes de los administradores
sobre éste, los informes de expertos elaborados, las cuentas anuales de los tres
ultimos ejercicios cerrados -con sus correspondientes informes de auditor- los
balances de fusion de todas las sociedades -o el de escision, si es el caso, y los
iniciales de las resultantes- los estatutos sociales vigentes y el proyecto de es-
critura de constitucion de la o las sociedades resultantes -comprensivo de sus
estatutos- o las modificaciones en los estatutos que reflejen la nueva situacion
de las que permanezcan, y la identidad de los administradores, tanto de las im-
plicadas en el proceso como de los propuestos para las resultantes. Las socie-
dades que no dispongan de web corporativa, pondran los mismos documentos

de manifiesto y a disposiciéon de los interesados para consultarlos u obtener
copia de los mismos (LME 39.2).

Hecha la insercion, se publicara -o se notificara individualmente- la convo-
catoria de junta individual de cada una de las sociedades implicadas. Desde
este momento, y hasta la celebracion de la junta, se requiere que estén a dispo-
sicién de socios, obligacionistas, titulares de derechos especiales y representan-
tes de los trabajadores los citados documentos que, en su conjunto, detallan
el proceso y sus consecuencias, todos ellos podran solicitar la entrega o envio
gratuito de copia de toda la documentacion.

En la convocatoria o notificacion se haran constar tanto la insercion de
los documentos en la web como, en su caso, el derecho a examinar los docu-
mentos sometidos a aprobacion, o a obtener una copia gratuita (LME 40.2).
El acuerdo sera individual de cada una de las sociedades implicadas, cuya jun-
ta habra de constituirse con arreglo a lo previsto para las que han de tratar
asuntos especiales, segun el tipo de cada sociedad participante (LME 40.1).
Como supuesto especial, se recoge la necesidad de consentimiento individual
expreso de todos aquellos socios que en la nueva sociedad adquieran respon-
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sabilidad personal por las deudas sociales (LME 41.1), asi como de los titulares
de derechos especiales que desaparezcan como consecuencia de la operacion,
salva la circunstancia, en este caso, de aprobacién previa por su asamblea co-
rrespondiente (LME 41.2).

El acuerdo podra adoptarse sin necesidad de las publicaciones expresadas
si cada una de las sociedades intervinientes hubiese aprobado el proceso en
junta universal y por unanimidad (LME 42.1), sin que ello implique la restric-
cioén de los derechos de informacion de los representantes de los trabajadores
(LME 42.2)

Adoptado el acuerdo, deberd publicarse en la web o, si se carece de ella,
en el BORME y en un diario de gran circulacion en la provincia del domicilio
de cada sociedad interviniente, procedimiento que puede ser sustituido por la
notificacion personal a cada uno de los socios y acreedores (LME 43). A con-
tinuacion debera aguardarse el plazo de un mes desde la insercion, la Gltima
publicacion o notificacion -para el ejercicio del derecho de oposicion que se
analiza mas abajo- antes de proceder al otorgamiento de la preceptiva escritu-
ra publica y la posterior inscripcion en el Registro, que acarreara la cancela-
cion de las hojas registrales de las sociedades que se extingan en el proceso.

6.2.3. Fusiones especiales

Conceptia la ley como operaciones especiales de fusion las absorciones de
una sociedad integramente participada o participada al noventa por ciento, y
como operacion asimilada la extinciéon de una sociedad que transmite su pa-
trimonio en bloque a su matriz.

En el primer supuesto, absorcion de sociedad integramente participada, de
forma directa, se exime en el proyecto (LME 49) la mencién del tipo de canje,
la de la fecha de efecto de la fusion para los socios, los informes sobre valo-
raciones de activo y pasivo y las fechas de las cuentas anuales utilizadas como
base del proyecto. Tampoco serdn precisos los informes de administradores
ni de expertos independientes, el aumento de capital de la absorbente ni la
aprobacion por la junta de la sociedad absorbida. Si la participacion fuese in-
directa en su totalidad, si se requeriran el informe de expertos y la nueva cifra
de capital de la absorbente.

Cuando la participaciéon exceda del noventa por ciento, sin alcanzar el to-
tal, se exime el informe de expertos, pero solo en el caso de que se realice la
oferta de adquisicion a precio razonable de las participaciones no controladas.

6.3. CESION EN BLOQUE DE ACTIVOS' Y PASIVOS: SEGREGACION,
CONSTITUCION MEDIANTE TRASPASO PATRIMONIAL Y CE-
SION GLOBAL

En las cesiones en bloque de activos y pasivos una sociedad traslada la to-
talidad o una parte de su patrimonio -constitutivo de una unidad econémica
independiente- para que se integre en el de otra. Es elemento comun a todos
estos supuestos la inexistencia de canje de acciones, en su lugar se establece
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una contraprestacion por parte de la sociedad cesionaria. A su vez esta con-
traprestacion se integrara en el patrimonio social de la cedente o bien, extin-
guiéndose ésta, directamente en el patrimonio de sus socios.

Si la cesion afecta s6lo a parte del patrimonio, estaremos ante los supues-
tos de cesion parcial, que a su vez podra realizarse a otra sociedad preexistente,
mediante una contraprestacion que se integra en el patrimonio de la cedente
supuesto de segregacion (LME 71)- o bien reteniendo ésta la totalidad de las
acciones, participaciones o cuotas del capital de una sociedad de nueva consti-
tucion beneficiaria de la cesién, supuesto de constitucion de sociedad integramente
participada mediante traspaso patrimonial (LME 72). Estos dos casos se rigen en
todo con el mismo procedimiento que las escisiones, entre cuyos supuestos los
incluye la LME indebidamente, por lo que se les aplicardn las normas expuestas
en el epigrafe anterior.

Si el traslado afecta a la totalidad del patrimonio -supuesto de la cesion global
propiamente dicha (LME 81)- cabe que los socios de la cedente, que se extin-
guira de pleno derecho, reciban directamente la contraprestacion acordada -en
tal caso se aplicaran las reglas de la liquidacion- o bien que, sin extincion de la
cedente, sea ésta la que integre la contraprestacién en el patrimonio propio,
pudiendo luego acordar la disolucion o la continuidad con las modificaciones
legales oportunas. Se trata de los supuestos que la LME regula bajo el titulo de
cesion global y para los que establece un procedimiento propio.

La ley autoriza expresamente tanto la cesiéon global a un dnico cesionario
como la cesion plural (LME 88) a varios cesionarios, con la condiciéon en este
caso de que cada uno de éstos reciba un conjunto de elementos patrimoniales
constitutivo de unidad econémica independiente. Igualmente se autoriza el pro-
cedimiento para las sociedades en liquidacion, facilitando este proceso, en tanto
no se haya iniciado el reparto del haber liquido entre los socios (LME 83).

Como en las fusiones y escisiones, el proceso se inicia con la elaboraciéon
de un proyecto de cesiéon global (LME 85), que los administradores habran de
insertar en la web o depositar en el Registro Mercantil, y en el que se haran cons-
tar la identificaciéon de las sociedades cedente y cesionaria, la fecha de efectos
contables de la cesion, las valoraciones de activo y pasivo -incluyendo en su caso
la designacion de los elementos cedidos a cada cesionario- la contraprestacion
acordada, asi como si ésta la recibira la sociedad cedente o los socios de la mis-
ma, y en tal caso el criterio de reparto adoptado entre éstos, y un informe sobre
las consecuencias que la operacién tendrd sobre el empleo. Como elemento
integrador de todos los detalles expuestos, figurara un informe elaborado por
los administradores, en el que se explicard y justificara la operacion (LME 86).
Tanto el proyecto en si como el informe de los administradores se pondran a
disposicion de los representantes de los trabajadores.

Una vez aprobado el acuerdo por la sociedad cedente, con los mismos requi-
sitos que el de fusion, debera ponerse en conocimiento de los socios y acreedo-
res, ya sea mediante publicacion ya por notificacion personal como en los casos
anteriores (LME 87). Se reconoce igualmente el derecho de oposicién, durante
un mes desde la publicacién o ultima notificacién del acuerdo, tanto a los acree-
dores de la entidad cedente como, en su caso, a los de la cesionaria (LME 88).
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Finalizado el plazo de oposicion, se otorgara la escritura publica correspon-
diente por parte de cedente y cesionarios, reflejando integramente el contenido
del acuerdo. El proceso culminara con la inscripcion, sin la que carecera de
eficacia (LME 89.2), que supondra ademas la cancelacion de los asientos regis-
trales de la sociedad extinguida.

6.4. GARANTIAS DEL PROCESO

Con el fin de asegurar los derechos de los acreedores, y como reflejo del
principio de seguridad del trafico, la ley otorga a los acreedores el derecho de
oponerse a las diferentes operaciones descritas, si consideran que la realizada
perjudica sus intereses, al tiempo que establece criterios de responsabilidad soli-
daria entre las sociedades resultantes con respecto a las obligaciones previas de
las participantes en cada uno de los procesos.

6.4.1. Derecho de Oposicion

Una vez tomado e insertado en la web corporativa o publicado el acuerdo de
fusion, escisién o cesion, y en cualquiera de sus modalidades, la ley establece,
como hemos dicho, un plazo de espera de un mes antes de proceder al otor-
gamiento de la escritura publica que lo refleja para culminar el proceso con la
inscripcion registral. Durante este plazo, los acreedores por obligaciones naci-
das antes de la fecha de insercién o publicacién del proyecto podran oponerse
al proceso. Si el proyecto no se hubiese publicado, por darse el caso de aproba-
cién unanime en junta universal, el derecho de oposicion existira para todos los
acreedores por obligaciones anteriores a la publicaciéon del acuerdo ya adopta-
do. El mismo derecho se reconoce a los obligacionistas, salvo que la operacion
haya sido aprobada expresamente y con anterioridad por su asamblea.

El computo del plazo se habra de iniciar desde la fecha de insercion o publi-
cacion del acuerdo, o en su caso, de la de notificacion personal escrita o electro-
nica al altimo de los socios y acreedores (LME 44.1).

Ejercido el derecho de oposicién por algin acreedor, quedara en suspenso
el otorgamiento de la escritura hasta que la sociedad implicada cancele la deuda
o bien preste garantia suficiente de cumplimiento de la obligacién a satisfac-
cion del acreedor (LME 44.2). Logicamente, no podran oponerse al proceso
los acreedores que hubieran obtenido con anterioridad garantia suficiente. En
el supuesto de que se hubiese escriturado el acuerdo a pesar de constar la opo-
sicion, se podra practicar inscripciéon marginal a solicitud del deudor, quien dis-
pondrd de un plazo de seis meses para demandar la prestacion de la garantia
preceptiva (LME 44.4)

6.4.2. Responsabilidad por las deudas anteriores.

Complementando el derecho de oposicion, se establecen diversas reglas para
determinar la responsabilidad de las obligaciones anteriores a todas las opera-
ciones de fusion, escision y cesion de activos y pasivos.
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Asi, para las fusiones, al integrarse los patrimonios de varias sociedades, 16-
gicamente la resultante sera responsable directa de todas las obligaciones con-
traidas por las sociedades fusionadas, pero ademas se establece (LME 48) que
los socios que tuvieran responsabilidad personal en las sociedades anteriores
seguiran respondiendo de estas deudas durante cinco anos desde la publicaciéon
del acuerdo en el BORME, salvo de aquéllas cuyos acreedores hayan consentido
expresamente la fusion.

En las escisiones se determina la responsabilidad solidaria (LME 80) de la es-
cindida, si subsiste, por la totalidad de las obligaciones, y de todas las resultantes
de la escision por las obligaciones que incumpla una de ellas, con el limite para
cada una del patrimonio neto percibido.

En cuanto a las cesiones, y como garantia del cumplimiento de las obliga-
ciones transmitidas a los cesionarios (LME 91), se determina la responsabilidad
solidaria de los cesionarios, y la sociedad cedente, si no se hubiese extinguido,
o los socios en caso contrario. Para cesionarios y socios con el doble limite tem-
poral (cinco anos) y de cuantia (neto patrimonial percibido) ya conocido en las
devoluciones de capital o patrimonio de las SL. La responsabilidad de la cedente
no tendra mas limites que los correspondientes a la obligacién incumplida.

CASO PRACTICO

Los Srs. G. Donizzetti, G. Verdi, A. Ponchielli y G. Puccini son propie-
tarios por iguales partes del capital de la entidad Opera Italiana, SL, en
cuyo Balance figura un capital social de 10.000, con reservas constituidas
por valor de 30.000 y pérdidas del ultimo ejercicio por valor de 1.300.
Existen 1.000 participaciones sociales por valor de 10 cada una de ellas.

ndo el fortalecimiento de su negocio entran en tratos con
Stra Sons, SA, cuyo capital estd repartido entre los Srs. Johann I, el
40%, Joseph y Johann II, el 25 % cada uno, y Richard, el 10% restante,
para sondear la posible fusion de ambas entidades. En el Balance de
ésta aparece un capital de 25.000, dividido en 25.000 acciones, y se han
constituido reservas por importe de 13.700.

Concertada la fusién por los administradores, ha de someterse a la
aprobacion de la junta general de ambas sociedades. Se le contrata a Vd.
para determinar los fondos propios de la sociedad ltalovienesa de Musica
SA, resultante de la fusion, calcular los tipos de canje, determinar las
participaciones de los socios en la nueva sociedad y al propio tiempo
determinar los derechos de los Srs. A. Ponchielli y R. Strauss, que se
opondran a la fusién por diversos motivos.
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