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RESUMEN EN ESPANOL Y ABSTRACT

RESUMEN EN ESPANOL

Tanto el aumento como la reduccion del capital social son operaciones que tienen el interés de
las personas naturales o juridicas que se encuentran vinculadas a una sociedad o de aquellas
que quieren pertenecer en un futuro a ella. Esto es asi porque la cifra del capital social es la
que refleja verdaderamente el estado financiero de la sociedad, y no sus beneficios o pérdidas,
aunque éstos a la larga sean la consecuencia del crecimiento o desaparicion de la sociedad

respectivamente.

El reglamento procedimental por el que se rigen ambas, esta recogido en la actualidad en una
sola ley que regula todas las sociedades mercantiles: la Ley de Sociedades de Capital. En ella
podemos vislumbrar que aunque el procedimiento en el aumento y reduccién coincide en los
pasos a seguir: adopcion del acuerdo, ejecucion e inscripcion; su régimen juridico es distinto

con respecto a los requisitos que se necesitan para cada uno de ellos.

ABSTRACT

Both the increase and the reduction of social capital are operations that have interest from
natural or legal persons that are linked to the society or from that ones who wants to belong to
it in a future. This is so because the number of the social capital is the one that trully reflects
the financial state of the society, not their benefits or losses, although these in the long term

are the consequence of the growing or disappearance of the society respectively.

The procedural regulation governing both, is currently contained in a single law that regulates
all commercial companies: the Capital Companies Act. In it we can glimpse that although the
procedure in increase and reduction coincides in the steps to follow: adoption of the
agreement, execution and registration; Its legal regime is different with respect to the

requirements that are needed for each of them.
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I. INTRODUCCION

En el presente trabajo se abordaran progresivamente los conceptos béasicos y especiales
referentes al capital social de las sociedades mercantiles: sociedad andnima, sociedad de
responsabilidad limitada y sociedad comanditaria por acciones (que se regiran por las normas
especificamente aplicables a este tipo social y, en lo que no esté en ellas previsto, por lo
establecido en esta ley para las sociedades andnimas). Con ello se espera asi, poder entender
el procedimiento y los requisitos que se deben realizar para conseguir aumentar o reducir la
cifra de su capital social, y conocer en qué medida éstas operaciones inciden en sus estados
financieros, y sobre todo, los efectos que derivan de ellas para con los socios y acreedores.



Il. EL CAPITAL SOCIAL

1. CONCEPTO, REGIMEN LEGAL Y PRINCIPIOS QUE INSPIRAN EL CAPITAL
SOCIAL

Si vamos a hablar de “capital social”, serd necesario hacer una breve referencia a las
sociedades de capital y a la norma juridica fundamental que las regula en Espafia, es decir, a
aquellas, parte de nuestro ordenamiento juridico.

En base a que una sociedad de capital es una sociedad mercantil, partiremos de ésta para
definir su significado. No obstante, el Cédigo Civil y el Cédigo de Comercio, no recogen el
concepto! de “sociedad mercantil”, por lo que debemos interpretarlo a partir de las
disposiciones generales contenidas por ambos, que son aplicables a “personas juridico
privadas” y por tanto, a las sociedades. Asi pues el Cc establece “La sociedad es un contrato
por el cual dos 0 mas personas se obligan a poner en comudn dinero, bienes o industria, con
animo de partir entre si las ganancias”; y en su lugar, el Cco refiriéndose a una sociedad
como el resultado de un “contrato de compaiia”, lo define de la siguiente forma: “El
contrato de compafiia, por el cual dos o mas personas se obligan a poner en fondo comdn
bienes, industria o alguna de estas cosas para obtener lucro, sera mercantil, cualquiera que
fuese su clase, siempre que se haya constituido con arreglo a las disposiciones de este
Codigo”. Dicho esto, la sociedad ser4 mercantil, y no civil, cuando el fin por el que se ha

constituido sea realizar actos de comercio, es decir, cuando sus actividades sean comerciales.

De otro modo, el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRDLSC), determina en su primer
articulo que la sociedad de responsabilidad limitada, la sociedad anonima y la sociedad
comanditaria por acciones son sociedades de capital; y las dota de caracter mercantil en su
siguiente articulo: “Las sociedades de capital, cualquiera que sea su objeto, tendran caracter
mercantil ”. Este texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital® aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de Julio, y constituido como la unificacion de las normativas

preexistentes ya derogadas® sobre las sociedades andnimas, de responsabilidad limitada,

L Art. 1665y 1670 Cc, y art. 116 Cco en relacion con el art 1.1y 2 TRDLSC.
2 Esta ley se publicé en el BOE de 3 de julio de 2010 y entré en vigor en su totalidad el 1 de septiembre de 2011.
3 Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de

Sociedades Anénimas y la Ley 2/1995, de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada, derogadas



anonimas cotizadas y comanditarias por acciones; es la norma con primacia para la regulacion
de las sociedades de capital “...en cuanto no se rijan por disposicion legal que les sea
especificamente aplicable... .

La doctrina y la jurisprudencia han coincidido en establecer las bases del capital social en los
siguientes principios ordenadores de la misma, en los cuales mas adelante profundizaremos en

su medida:

i) Principio del capital minimo: Para la creacion de una sociedad, la ley exige que como

minimo se aporten unas determinadas cantidades, las cuales dependeran de la sociedad de la
que se trate. Dicha exigibilidad no alcanza unicamente el momento originario de la sociedad
sino que durante el transcurso y “vida” de la sociedad, esta cifra minima habra de respetarse
en todo momento.

i) Principio de determinacion: Es necesario determinar con exactitud en las estatutos, la cifra

del capital social y las aportaciones realizadas asi como el nimero de participaciones y
acciones en que estan divididas, el valor de las mismas, etc.

iii) Principio de integridad: Las personas que conforman la sociedad y por tanto deben

suscribir integramente el capital social, deben ser personas —tanto fisicas como juridicas- con
capacidad para obligarse, es decir, personas a quienes se les pueda exigir responsabilidades
para con la sociedad y los demas socios o accionistas.

iv) Principio de desembolso minimo: En el caso de la sociedad anénima. En el momento de

otorgar la escritura de constitucion de la sociedad o de ejecucion del aumento de capital
social, las acciones en que se divida éste, ademas de estar integramente suscritas por los
socios, deberan haber sido desembolsadas en una cuarta parte del valor nominal de cada una.
Esto es asi para que una nueva sociedad que se integra en el mercado, cuente con fondos
disponibles para el comienzo de sus actividades.

V) Principio de estabilidad: La cifra del capital social es inalterable en todos los casos excepto

en aquellos que, recogidos por ley, permite que ésta se aumente o disminuya por acuerdo de la

sociedad, o por causas legales en los términos en que dicha ley se establece.

junto a: 1. La seccion 4.2 del titulo | del libro 11 (articulos 151 a 157) del CCo de 1885, relativa a la sociedad en
comandita por acciones. 2. El titulo X (articulos 111 a 117) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, relativo a las sociedades cotizadas, con excepcion de los apartados 2 y 3 del articulo 114 y los articulos
116 y 116 bis.

4 Art. 3LSC



vi) Principio de realidad: Este principio hace referencia a la realidad de las aportaciones. Los

bienes que son integrados por los socios a la sociedad, deben ser reales en la manera
legalmente exigida para evitar que ésta se cree a partir de una cifra ficticia que no haga otra

cosa que engafiar sobre el verdadero patrimonio social.

Dicho todo esto, pasaremos a conformar una base y darle forma a una estructura en la que en
su interior se aprecien clara y distinguidamente estos principios.

Comenzaremos desde la constitucién de una sociedad mercantil, para la que se realizaran
aportaciones por cada uno de los socios constituyentes para que ésta desarrolle los negocios
que componen su objeto social. El conjunto de estas aportaciones compondran el capital
social, y se entenderan realizadas a titulo de propiedad sobre la sociedad de capital salvo que
se establezca de otro modo. Por lo que el grado de participacion al capital social de cada uno
de los socios, definira sus derechos con respecto a la sociedad. Y si bien es cierto que como se
ha dicho, se aportaran inicialmente, y afiadiendo que el capital social es una cifra invariable;
se podra modificar con posterioridad conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de
Capital, que es la norma juridica que regula las sociedades de capital y por consiguiente, su

régimen legal.

Ya hemos visto que existe un limite de capital social exigido por la ley para que pueda
constituirse una sociedad, nos referimos a éste como “capital social minimo™ ® y dicho limite
dependeré del tipo de sociedad que queramos crear. De este modo, no podra ser inferior a tres
mil euros si se trata de una sociedad de responsabilidad limitada o inferior a sesenta mil euros
si hablamos de una sociedad anénima. Siempre expresados en esa misma moneda. Ante esto,
quedara prohibido establecer un capital inferior al minimo establecido de tal forma que en las
escrituras de constitucion de una sociedad de capital, no se autorizara la fijacion de la cifra del
capital por debajo de este limite ni tampoco que en el caso de que se hiciera una modificacién
del capital social, éste lo dejaran reducido hasta debajo de dicha cifra. Sin embargo, la ley
contempla una excepcion a esta norma para la sociedad de responsabilidad limitada, en la cual
se determina que mientras no alcance la cifra del capital social minimo legal —tres mil euros-,

estara sujeta al régimen de formacion sucesiva® si cumple los requisitos siguientes:

S Art. 4 LSC
® Art. 4 bis LSC introducido por el apartado dos del articulo 12 de la Ley 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo

a los emprendedores y su internacionalizacion («B.O.E.» 28 septiembre).Vigencia: 29 septiembre 2013



i. Al menos una cifra igual al veinte por ciento del beneficio del ejercicio, sin limite de
cuantia, se destinarg a la reserva legal.

ii. Si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta inferior al
sesenta por ciento del capital legal minimo, se podré realizar la reparticion de dividendos a los
socios. Siempre que estén cubiertas las atenciones legales y estatutarias.

iii. No podré exceder del veinte por ciento del patrimonio neto del correspondiente ejercicio,
la suma anual de las retribuciones satisfechas a los socios y administradores por el desempefio
de tales cargos durante esos ejercicios. Todo ello sin perjuicio de la retribucion que les pueda
corresponder como trabajador por cuenta ajena de la sociedad o a traves de la prestacion de
servicios profesionales que la propia sociedad concierte con dichos socios y administradores.

El capital social se hard constar en los estatutos incluidos en la escritura de constitucién de
cualquier sociedad que han de regir el funcionamiento de las sociedades de capital, junto a la
denominacién de la sociedad, el objeto social, el domicilio social, el modo o modos de
organizar la administracion de la sociedad y el modo de deliberar y adoptar sus acuerdos los
organos colegiados. De no ser asi, es decir, de no expresarse en los estatutos la cifra del
capital social una vez inscrita la sociedad, podra ejercitarse sobre ésta la accion de nulidad’
pudiendo surgir asi los efectos establecidos: “1. La sentencia que declare la nulidad de la
sociedad abre su liquidacién, que se seguira por el procedimiento previsto en la presente ley
para los casos de disolucion”. Esta no afectard a la validez de las obligaciones o de los

créditos de la sociedad frente a terceros ni a la de los contraidos por éstos frente a la sociedad.

2. LA INTEGRACION DEL CAPITAL SOCIAL: LAS APORTACIONES SOCIALES

Los socios deberan realizar aportaciones a la sociedad para su constitucién, y éstas solo
podrén ser bienes o derechos patrimoniales susceptibles de valoracién econémica. Quedaran
excluidos el trabajo o los servicios como objeto de dicha aportacion. A cambio, cada socio
recibira a titulo de propiedad sobre la sociedad, participaciones o acciones segun se trate de

una sociedad de responsabilidad limitada o una sociedad andnima respectivamente. Estas son

" Art 56 LSC “causas de nulidad”. Letra f) del nimero 1 del articulo 56 redactada por el nimero tres del articulo
primero de la Ley 25/2011, de 1 de agosto, de reforma parcial de la Ley de Sociedades de Capital y de
incorporacion de la Directiva 2007/36/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el

ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas («B.O.E.» 2 agosto).



partes alicuotas, indivisibles y acumulables que integran el capital social y otorgan al titular
legitimo su condicion de socio y los derechos que le son reconocidos en los estatutos de la
sociedad y en la Ley de Sociedades de Capital.

Las participaciones sociales no podran estar representadas por medio de titulos o de
anotaciones en cuenta ni en ningun caso tendran la consideracién de valores, reglas

establecidas solo para las acciones.

Al entender, que las participaciones sociales y acciones son propiedad de los socios, sera
posible su transmision®. Si recordamos, la transmision es un hecho o negocio juridico que solo
se puede realizar cuando se ostenta el titulo de propiedad sobre la cosa que se quiere
transmitir. Se produce habitualmente inter vivos mediante un acto voluntario entre dos partes,
el propietario y el adquiriente; aunque también es posible la transmision sobrevenida, por
ejemplo, por fallecimiento del propietario anterior. Los efectos de la transmision es la
adquisicién de la propiedad sobre dicha cosa objeto de transmision, el adquiriente pasaré a ser
el nuevo propietario y por tanto tendrd derecho de gozar y disponer de la cosa sin mas
limitaciones que las establecidas por ley®. Asi pues, con la transmision de participaciones o
acciones, se adquiere la propiedad de éstas y consigo el derecho de socio frente a la sociedad.
Sin entrar en demasiados detalles, diremos que la transmision de participaciones puede ocurrir
de tres maneras distintas: 1. inter vivos: Entre socios, a favor del conyuge, ascendiente o
descendiente del socio o en favor de sociedades pertenecientes al mismo grupo que el
transmitente, y en otros casos sujetos siempre a las reglas y limitaciones que establezcan los
estatutos y, en su defecto, las establecidas en esta ley. 2. Transmision forzosa referente al
embargo de las participaciones en cualquier procedimiento de apremio. 3. Mortis causa: Por
sucesion hereditaria al heredero o legatario, a favor de los socios sobrevivientes, y en su
defecto, a favor de la sociedad. Esta tltima se establecera en los estatutos como un derecho de
adquisicion de las participaciones del socio fallecido.

Respecto a la transmision de acciones, aunque también se pueden producir inter vivos,
forzosamente y mortis causa, la primera dependera de si se hayan impreso y entregado los
titulos. En caso negativo se procedera de acuerdo con las normas sobre la cesion de créditos y
demas derechos incorporales, y si la transmision se produce al portador una vez impresos y

entregados los titulos, se atendra a lo dispuesto en el articulo 545 del Codigo de Comercio.

8 Ver “transmision de las participaciones” (art. 107 a 112) y “transmision de acciones” (art. 120 a 125) LSC.

% Art. 348 Cc respecto al derecho de propiedad.
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Anotar que no seran transmisibles las participaciones sociales, ni la entrega o emision de
acciones mientras la sociedad no se haya inscrito, o en su caso, no lo haya hecho el acuerdo
del aumento del capital, en el Registro Mercantil.

También puede existir un derecho de copropiedad® en el que mas de una persona/socio es
propietario de la participacion o accion, como también se pueden otorgar sobre las
participaciones sociales o acciones, derechos reales como el usufructo y la prenda, todo ello

conforme a lo dispuesto en la ley.

En cuanto a la efectividad de las aportaciones, cuando la creacion de participaciones sociales
y la emisidén de acciones no respondan a una efectiva aportacion patrimonial, lo que se
entiende, por ejemplo que no se creen o emitan a titulo de bienes o derechos susceptibles de
valoracion econdmica —sino trabajo o servicios-, ésta aportacion se considerara nula. Decir
también que esta creacion y emision no podré llevarse a cabo —no seré efectiva- si se realiza
por una cifra inferior al valor nominal, resultado de dividir el capital de una sociedad por el

ndmero de acciones de la misma.

Aun no siendo un problema para la efectividad de las aportaciones, pero conectado con las
reglas para la creacién o emision de participaciones o acciones, mencionar que:

1. Se pueden crear participaciones sin derecho a voto si se hace por un importe nominal que
no alcance la mitad del capital, y acciones por un importe nominal que no supere la mitad del
capital desembolsado.

2. Si la creacion de participaciones sociales o emision de acciones se hiciera con derecho a
percibir cualquier tipo de interés, no seria valida.

3. No se permite emitir acciones o crear participaciones que alteren la proporcionalidad, ya
fuera de forma directa o indirecta, entre el derecho de voto o de preferencia y el valor nominal
con respecto a las primeras, o entre el derecho de preferencia y valor nominal para las
segundas.

Del mismo modo que el capital social debera incluirse en las escrituras de constitucion de la
sociedad, también deberan hacerlo las aportaciones realizadas por cada uno de los socios o se
hayan obligado a realizar en el caso de las andnimas. Por consiguiente, deberd aparecer la

numeracion de las participaciones o de las acciones atribuidas a cambio (que posteriormente

10 Art. 126 a 133 LSC sobre copropiedad y derechos reales.
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en los estatutos se hara constar en cuantas el capital social estd dividido, su valor nominal y
su numeracion correlativa), ademéas de: i. Los derechos que cada participacion —si fuera
desigual- atribuya a los socios y la cuantia o la extension de éstos, en la sociedad de
responsabilidad limitada. ii) Las clases de acciones y las series —si existieran-, la parte del
valor nominal pendiente de desembolso asi como también la forma y el plazo maximo en que
satisfacerlo, en la sociedad andnima. iii) Indicacién de si las acciones son nominativas o al
portador y si se prevé la emision de titulos multiples, en el caso en que las acciones estén
representadas por medio de titulos en la sociedad andnima. iv) Declaracion de la sujecion al
régimen de formacion sucesiva de la responsabilidad limitada si lo hubiera.

Una vez inscrita la sociedad en el Registro Mercantil, y en el contenido de la escritura de la
misma no se manifiesten las aportaciones de los socios, se estara incurriendo en una causa de
nulidad!! y por lo tanto podran ejecutarse los efectos de ésta que no es otro que la apertura de
liquidacion®? de la sociedad, que se seguira por el procedimiento previsto en la ley para los
casos de disolucion.

Las aportaciones sociales pueden ser dinerarias y no dinerarias. Necesariamente se hara una
distincion entre ellas ya que para cada una se establecen un tipo de pautas y reglas que

cumplir.

Son dinerarias cuando lo aportado por el socio es una suma de dinero, como su propio nombre
indica. La cantidad aportada podréa ser en euros o en cualquier otra moneda extranjera aunque
siempre se expresara en este caso Su equivalencia en euros, pauta razonable ya que éste se
integrard al capital social y serd necesaria su determinacion conforme a los requisitos
estatutarios y con referencia al capital social minimo que esta expresado en euros. ES
obligatorio acreditar la realidad de las aportaciones dinerarias para su efectiva integracién en
el patrimonio comin de la sociedad. La acreditacion®® se llevara a cabo mediante la
certificacion del depdsito de las cantidades a aportar a nombre de la sociedad en la entidad de
crédito correspondiente. Tendra una vigencia de dos meses a contar de su fecha y, el mismo
notario que autorizo la escritura de constitucion o de ejecucion de aumento de capital (o en

caso de la sociedad anénima de la escritura en que consten los sucesivos desembolsos),

11 Art. 56 LSC: c) Por no expresarse en la escritura de constitucion las aportaciones de los socios.
12 Titulo X Capitulo Il de la LSC sobre liquidacion.
13 Art 62 LSC en relacion con el art. 132 RRM.

12



deberéa incorporarla a la escritura. También se le puede entregar la cantidad en un principio a
dicho notario para que éste lo constituya a nombre de dicha sociedad. En el plazo de cinco
dias habiles, el Notario constituira el deposito en una entidad de crédito, haciéndolo constar

asi en la escritura matriz por medio de diligencia separada.

En las aportaciones no dinerarias, en lugar de una suma de dinero, el objeto de la aportacion
seran bienes muebles o inmuebles o los derechos asociados a ellos, usufructo por ejemplo;
una empresa o establecimiento, o un derecho de crédito. Dependiendo del tipo de aportacion
que se realice, el portador estaré sujeto a ciertas obligaciones dictadas por ley. Si se trata de
bienes muebles o inmuebles o los derechos asimilados a éstos, debera entregarlos y sanearlos
segun los preceptos para el contrato de compraventa establecidos en el Cadigo Civil, y
conforme a este mismo contrato, se le aplicaran las reglas para la transmision de riesgos del
Cdodigo de Comercio. Si se trata de una empresa o establecimiento, debera sanear ésta o éste
en todo su conjunto cuando el vicio o la eviccion afecten a la totalidad o a algin elemento
imprescindible para su normal explotacion, y de forma individualizada cuando el elemento
sea importante para el patrimonio. Y si en lugar de dichos bienes (o derechos asumidos en
ellos), el objeto de la aportacion es un derecho de crédito, el portador tiene la obligacion de
responder de su legitimidad y de la insolvencia del deudor en caso de que la hubiera, es decir,

estaria sujeto a los mismo efectos establecidos en el Codigo Civil para este tipo de contrato.

Al igual que las dinerarias, deberan ser valoradas correctamente para su efectividad y para la
seguridad de los acreedores ante los cuales se deberd responder hasta el limite de las
aportaciones realizadas por socio/socios. Debido a esto, pudiera suceder que los aportadores
conscientemente falseen su valor, aumentandolo en exceso provocando que la cifra del capital
que integran alcance una cifra ficticia y se engafie a los acreedores de la sociedad o a los
futuros que seran atraidos por dicha cifra. Por esta razén, se controla minuciosamente dicha
valoracion, exigiendo por ley, responsabilidad®® a los aportadores y ciertos requisitos ya que
al fin y al cabo las dinerarias son solo una suma de dinero, explicita. Lo que es, es lo que hay.

Asi que, mientras que en las aportaciones dinerarias se hablaba de una simple certificacién

entregada ante notario correspondiente, en las aportaciones no dinerarias realizadas a una

14 Ver art. 63 a67 LSC en relacién con el art. 133 RRM.
5 Art. 73y ss LSC.
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sociedad anonima, se deberd presentar un informe elaborado por uno o varios expertos
independientes, o en su defecto por los administradores.

El experto, o expertos, con competencia profesional, vendran designados por el registrador
mercantil del domicilio social en base a un procedimiento determinado por ley, y seran
responsables de los dafios causados por la valoracién, respondiendo por ello ante la sociedad,
los accionistas y los acreedores; a no ser que acrediten que se actud con las diligencias
debidas, hecho por el cual quedarian exonerados de culpa y por lo tanto, no responderian de
dichos dafios. Como tampoco si la fecha de presentacion del informe acontece cuatro afios
atrds, momento en el que éste prescribird no tratdndose en si de una exoneracion sino un
efecto de la prescripcion, siendo imposible entonces ejercer la accién de exigir su
responsabilidad.

El informe se integrard como anexo a la escritura de constitucién de la sociedad o a la
ejecucion del aumento del capital social, ya fuese elaborado por experto o por los
administradores, y una copia autentificada de éste, se debera entregar en el Registro Mercantil
en un plazo maximo de un mes a partir de la fecha efectiva de la aportacion. En el informe del
experto debera constar: la descripcion de la aportacion no dineraria, los datos registrales de la
misma —si los hubiera- y la valoracion de la aportacién, declarando los criterios que se han
utilizado para ello y si se corresponde con el valor nominal y la prima de emision de las
acciones —en su caso- que se emitan como contrapartida. En los supuestos en los que en las
aportaciones no dinerarias no sea exigible el informe del experto, es decir, cuando incurra
alguna de sus excepciones®®, deberan ser los administradores de la sociedad los encargados de
elaborarlo, coincidiendo su contenido casi en la totalidad con el del experto: la descripcion, el
valor de la aportacion, quedando reflejado el origen de ésta y el método por el que se han
guiado para determinarlo; una declaracion en la que se especifique si el valor obtenido
corresponde al numero y al valor nominal, y a la prima de emision —en su caso- de las
acciones emitidas como contrapartida, y otra en la cual se indique que no han surgido nuevas
circunstancias que pudieran afectar a la valoracion inicial. También debera afadirse la
certificacion, emitida por una sociedad rectora, si la aportacion se tratara de valores
mobiliarios cotizados en mercado secundario oficial o del mercado regulado del que se trate o

en instrumentos del mercado monetario.

16 Art 69 LSC sobre excepciones a la exigencia del informe.
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3. DIFERENCIA ENTRE CAPITAL SOCIAL Y PATRIMONIO SOCIAL

Frecuentemente, los que no dominan la materia pueden confundir el capital social y el
patrimonio®’ social. Inicialmente en la fundacion de la sociedad, la cifra de ambos puede ser
la misma, pero posteriormente, conforme la sociedad vaya realizando sus actividades

comerciales, uno se mantendré fijo y el otro variara.

Recordemos que el capital social es el conjunto de aportaciones que los socios realizan para
poder constituir una sociedad, una cifra base para llevar a cabo sus actividades. Un pasivo que
representa una deuda de la sociedad para con los socios. Mientras el patrimonio social lo
integran los bienes, los derechos y las obligaciones —que tiene sobre acreedores- de la
sociedad, y por tanto es una cifra variable que dependerad de los negocios o actividad que
desempefia la sociedad en base a su objeto social, y en funcién de ello, las ganancias o
pérdidas de ésta; el capital social se mantendré fijo sin que se vea afectado por el mal o buen
funcionamiento de la sociedad, aunque podra variar cuando siguiendo las reglas estatutarias,
se apruebe su aumento o reduccion.

Como vemos, no son similares aun cuando lo parezcan, pero si que estos dos conceptos
econdémicamente hablando estan conectados entre si de tal manera que dependiendo de si el
patrimonio social es mayor o menor que el capital social, nos va a indicar si la sociedad se
encuentra en una situacion favorable o por el contrario, se producira su disolucién legal,
hecho que ocurriria si la cifra del patrimonio social desciende hasta menos de la mitad de la
del capital social, a menos que se modifique el capital social para mantener suficientemente su

equilibro.

4. VARIACION DEL CAPITAL SOCIAL: MODIFICACION DE LOS ESTATUTOS
SOCIALES

Hay tres razones por las que se pueden modificar los estatutos, e independientemente de cada

una, serd la Junta general la que tenga competencia para ello. Asi pues, se puede tratar de un

17 E] patrimonio social no difiere mucho de lo que entendemos por “patrimonio” de una persona fisica, que al

igual, es el conjunto de sus bienes y derechos, cargas y obligaciones (Cc)
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cambio parcial en los estatutos en el que se derogue o suprima ciertos articulos o se afiadan

nuevos; o de una modificacioén total consistente en una nueva redaccién de los articulos.

La Junta general es convocada por los administradores de la sociedad, o en su caso, por los
liquidadores de la sociedad, siempre que: lo estimen necesario 0 conveniente para los
intereses sociales, cuando se solicite por uno o varios socios que representen, al menos, el
cinco por ciento del capital social (entre los dos meses siguientes a la solicitud de
convocatoria), y en todo caso, en la fecha o periodo que determine la ley y los estatutos. Y
afiadir que en caso excepcional de que la Junta ordinaria o general no fuera convocada dentro
del plazo legal o estatutariamente establecido, podra serlo por el Secretario judicial o
Registrador mercantil del domicilio social a solicitud de cualquier socio, con previa audiencia

de los administradores.

4.1 Regla general.

El procedimiento general para modificar los estatutos sociales comenzara con una propuesta
realizada por los administradores de la sociedad o los socios, continuara con la convocatoria
de la junta general y finalizar4 una vez acordada la modificacion e inscrita en el Registro

Mercantil. Los requisitos necesarios para cada parte del proceso, son los siguientes:

1. La propuesta comportara la redaccion de un texto integro de la modificacion que se

propone. En las sociedades anénimas se tratard de un informe escrito de justificacion.

2. La convocatoria se anunciard debidamente, expresando con claridad los puntos que se
vayan a someter a deliberacion por parte de la Junta y haciendo constar que en cualquier
momento, cualquiera de los socios podra —en su propio derecho- examinar el texto integro en
el domicilio social, o el informe en el caso de las SA, ademéas de pedir la entrega o el envio
gratuito de dichos documentos. El incumplimiento de este deber de informacién puede dar
lugar a la impugnacion'® de la Junta general y por consiguiente de los acuerdos que en ella se

adopten.

18 Art. 204 LSC de impugnacién de acuerdos en relacion con el art. 155 a 157 RRM sobre inscripcion de la

anotacién preventiva de la demanda de impugnacion de los acuerdos sociales y de la suspensién de los acuerdos.
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3. El acuerdo se adoptara conforme a lo dispuesto en la ley respecto de las sociedades de
responsabilidad limitada, sobre mayoria legal reforzadal®, sobre “Quérum de constitucion
reforzado en casos especiales”?° para las sociedades andnimas. El acuerdo, asi como todos los
que se adopten en la sociedad, debera constar en acta, la cual debe ser aprobada por la propia
Junta al final de la reunién o, en un plazo de quince dias por el presidente de la Junta general,
un socio interventor representando la minoria y otro representando la mayoria. Dicho esto, el
acuerdo social podra ejecutarse a partir de la fecha de aprobacion del acta en que conste, por
lo que la inscripcion en el Registro Mercantil del acuerdo de modificacion estatutaria no tiene
efectos constitutivos, en el sentido de privar de validez a los estatutos modificados, mientras

no se inscriban.

4. La escritura para la inscripcion en el Registro Mercantil, debera integrar, ademas de los
requisitos de caracter general, las menciones sefialadas en el 158 del RRM entre las que esta
la transcripcion literal de la propuesta de modificacion, la manifestacion de los otorgantes de
que ha sido emitido el preceptivo informe justificando la modificacién y su fecha; y la
transcripcion literal de la nueva redaccion de los articulos de los estatutos que se modifiquen
o adicionen, asi como, si lo hubiera, la expresion de ellos que se derogan o sustituyan. Todo
ello también con la expresion constante de que se han respetado las pautas establecidas en los
articulos 286 y ss de la LSC.

5. La inscripcion del acuerdo de modificacion estatutaria no tiene efectos constitutivos. Esta
ausencia de inscripcion produce, por regla general, los efectos previstos en el articulo 21.1 del
Codigo de comercio: la modificacion s6lo sera oponible a terceros de buena fe desde su
publicacion en el BORME.

4.2 Regla especial. La tutela de los socios.

La modificacion de los estatutos puede suponer la creacién de nuevas obligaciones para los
socios, por lo que en estos casos, se adoptard con el consentimiento de los socios afectados
por el acuerdo que vaya a originar otras obligaciones distintas de las que ya tenian. Un
ejemplo se encuentra en la creacion, modificacion y extincion anticipada de la obligacion de

realizar prestaciones accesorias??, que se debera acordar por el consentimiento individual de

19 Art 199 LSC.
20 Art. 194 y 201 LSC.
2L Art. 89.1 LSC sobre modificacion de la obligacion de realizar prestaciones accesorias.
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los obligados. Los socios que no hubieran votado a favor de dicho acuerdo, incluidos los
socios sin voto, podran separarse de la sociedad de capital, y al socio que haya votado y la
incumpla voluntariamente (en la sociedad de responsabilidad limitada) se le tendra derecho a

excluirle?? como tal.

Incluyendo la anterior causa legal de separacion de la sociedad y las deméas declaradas en la
ley: Sustitucion o modificacion sustancial del objeto social, la prérroga de la sociedad, la
reactivacion de la sociedad, modificacion del régimen de transmision de las participaciones
sociales (en las sociedades de responsabilidad limitada) y, transformacion de la sociedad y de
traslado de domicilio al extranjero en los términos establecidos en la Ley 3/2009, de 3 de
abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles; los estatutos podran
establecer con el consentimiento de todos los socios otras causas distintas en las que deberan
acreditarse la causa, la forma de ejercitar dicho derecho y el plazo de su ejercicio. En las
previstas por ley, el plazo serd de un mes a contar desde la recepcion de la comunicacion o
desde la publicacién del acuerdo, siendo estos dos hechos comunes con respecto a las creadas
por los socios, es decir, ambas deberan publicarse en el Boletin Oficial del Registro Mercantil
0, cuando todas las acciones sean nominativas (tanto en las sociedades de responsabilidad
limitada como en las sociedades andnimas), los administradores podran sustituir la
publicacion por una comunicacion escrita a cada uno de los socios que no hayan votado a

favor del acuerdo.

Volviendo al derecho de tutela de los socios en caso de que la modificacién del capital
suponga nuevas obligaciones, comentar que los socios afectados podran obtener en el
domicilio social el valor razonable de sus participaciones sociales o0 acciones, en concepto de
precio de las que ésta adquiere o de reembolso de las que se amortizan. Tendran los dos meses
posteriores a la recepcion del informe para ejercitar este derecho, y pasado ese plazo, serén los
administradores a nombre de los interesados los que consignen la cantidad correspondiente al
referido valor, en la entidad de crédito del municipio en que se encuentre el domicilio social.

Por excepcidn a todo ello, en los casos en que los acreedores tuvieran derecho de oposicion, el
reembolso se produciria “... transcurrido el plazo de tres meses contados desde la fecha de
notificacion personal a los acreedores o la publicacion en el Boletin Oficial del Registro

Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulaciéon en la localidad en que radique el

22 \er Titulo 1X, Capitulo 11 y 111 de la LSC sobre el derecho de exclusion de socios.
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domicilio social, y siempre que los acreedores ordinarios no hubiesen ejercido el derecho de
oposicion. Si los acreedores hubieran ejercitado ese derecho se estara a lo establecido en la
seccion 5.2 del capitulo W1 del titulo VIII.” (Art 356.3 LSC).
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111. AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL

1. CONSIDERACIONES PRELIMINARES

El aumento del capital se lleva a cabo a través de una operacion juridica por la cual se eleva la
cifra del capital, inicialmente fijada en los estatutos. Se trata pues, de un supuesto de
modificacion de los estatutos atendido especialmente en el Titulo VIII, Capitulo Il de LSC,

que debera acordarse por la Junta General con los requisitos establecidos.

Con el aumento del capital, las sociedades buscan aumentar sus fondos propios ya sea porque
ya no pueden financiarse para alcanzar los fines de la sociedad o porque la requieran para
realizar nuevos proyectos. La financiacion pueden conseguirla a través de los accionistas de la
sociedad: con aportacién de capitales 0 remuneracion realizada con cargo a reservas o
beneficios; de los tenedores de obligaciones que las transforman en acciones, de sus
acreedores de manera que canjeen sus créditos por acciones, convirtiéndose en accionistas (es
una manera para que los acreedores obtengan el pago del crédito de las sociedades con

problemas) o de nuevos accionistas con nuevas aportaciones.

Existe la necesidad de aclarar que no siempre el aumento del capital social va a conllevar el
consiguiente aumento del patrimonio de la sociedad, pues dicha operacion de aumento se
puede efectuar con fondos o aportaciones que ya estan integrados en el patrimonio social con

anterioridad, y por lo tanto no haya ningin cambio en éste.

2. MODALIDADES DE AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

Las sociedades podran aumentar su capital social, creando nuevas participaciones o emitiendo
nuevas acciones; o elevando el valor nominal de las ya existentes, conforme a lo previsto en
la LSC. En ambos casos podra realizarse, dependiendo del contravalor: con cargo a nuevas
aportaciones dinerarias o no dinerarias al patrimonio social, incluida la aportacion de créditos
contra la sociedad, o con cargo a beneficios o reservas que ya figurasen en el ultimo balance

aprobado.
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La creacion de participaciones sociales y la emision de acciones con prima, sera licita en el
aumento del capital de forma que dicha prima deberd satisfacerse integramente en el momento

de asuncion de las nuevas participaciones sociales o de la suscripcion de las nuevas acciones.

Pienso que esta forma de clasificacion de las modalidades de aumento es el primer reflejo de
la establecida en la Ley de Sociedades de Capital o al menos la que a priori se entiende al leer
sus articulos. Algunos autores tienen otra manera de enfocarlo, que personalmente me parece
méas enrevesado, 0 quizds sea mas elocuente y técnico conforme a su estudio y
profesionalidad. Asi pues, mientras Fernando Diez Estrella®® las clasifica segun el contravalor
del aumento (diferenciando entre aportaciones dinerarias y no dinerarias), segun se emitan o
no nuevas acciones, por compensacion de créditos o “capitalizacion de deudas”, con cargo a
reservas, y mixtos?*; remarcando que “Estas clasificaciones no son excluyentes pudiendo
combinarse entre si”, el catedratico de Derecho Mercantil y abogado Juan Sanchez-Calero
Guilarte, lo interpreta de acuerdo a tres criterios: 1. Que se emitan 0 no nuevas acciones. 2.
Segun el contravalor del aumento. 3. Teniendo en cuenta el 6rgano que acuerda el aumento.

Si bien son maneras distintas de evaluar las modalidades de aumento descritas en la ley, todas

ellas llegan a un mismo destino.

2.1 Con aportaciones dinerarias

Para cuando el aumento del capital cuyo contravalor consista en nuevas aportaciones
dinerarias al patrimonio social, sera previamente necesario, salvo para las entidades
aseguradoras, desembolsar® la totalidad de las acciones anteriormente emitidas. No obstante,
como una excepcion®® a esta norma, podra realizarse el aumento si la cantidad existente

pendiente para desembolsar no excede del tres por ciento del capital social.

2.2 Con aportaciones no dinerarias
Para todo aquel aumento de capital que consista en nuevas aportaciones no dinerarias, se
remitira a la normativa general que por Ley se prevé para éstas en el articulo 67 y ss de la

LSC en cuanto a la constitucion de la sociedad. Por consiguiente, y asi como se ha

23 profesor titular acreditado de Derecho Mercantil de la Universidad de Villanueva.

24 Resultado de combinar varias de las modalidades anteriores.

25 El requisito previo del total desembolso debe aparecer inscrito en el Registro Mercantil (cfr. art. 135 del RRM)
% Art, 299 LSC en relacion con el art. 168.1 RRM.
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determinado en un punto anterior, haria falta la elaboracion de un informe por uno o varios
expertos independientes con competencia profesional —0 en caso excepcional por
administradores- designados por el Registrador mercantil del domicilio social conforme al

procedimiento que reglamentariamente se determine?’.

Asi pues, el art 300 de la LSC en cuanto al aumento con cargo a aportaciones no dinerarias
enuncia que para el aumento de este tipo de aportaciones “...serd preciso que al tiempo de la
convocatoria de la junta se ponga a disposicion de los socios un informe de los
administradores en el que se describirdn con detalle las aportaciones proyectadas, su
valoracion, las personas que hayan de efectuarlas, el nimero y valor nominal de las
participaciones sociales o de las acciones que hayan de crearse o emitirse, la cuantia del
aumento del capital social y las garantias adoptadas para la efectividad del aumento segun la
naturaleza de los bienes en que la aportacion consista”; y recuerda por su méaxima
importancia, que en el anuncio de convocatoria de la junta general, tendra que constar el
derecho que corresponde a todos los socios de examinar el informe completo en el domicilio
social, tanto como la posibilidad —si se requiere por el socio- de entrega o envio gratuito del

dicho documento.

2.3 Por compensacion de créeditos
Se exigiran los siguientes requisitos para que pueda realizarse un aumento del capital por

compensacion de créditos:

1. Los créditos habran de ser totalmente liquidos y exigibles excepto cuando la sociedad sea
anonima que, en este caso, deberan ser liquidos, estar vencidos, y exigibles al menos un
veinticinco por ciento de éstos y los restantes no tengan una fecha de vencimiento superior a
cinco afos. En la escritura?® plblica ademas debera expresar el nombre del acreedor o
acreedores y la fecha en que fue contraido el crédito o créditos, asi como, en su caso, el

documento en el que conste que el crédito es liquido y exigible.

2. Un informe del 6rgano de administracion sobe la naturaleza y caracteristicas de los créditos

a compensar, la identidad de los aportantes, el nimero de participaciones sociales o de

27 \er art 168.2 en relacion con el art 133 y 134 del RRM sobre aportaciones no dinerarias y desembolso.

28 Art. 168.3 RRM en relacion con el 301.1 LSC sobre aumento por compensacion de créditos.
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acciones que hayan de crearse o emitirse y la cuantia del aumento (en el que expresamente se
haré constar la concordancia de los datos relativos a los créditos con la contabilidad social).
Todo ello a tiempo de la convocatoria de la junta general a disposicion de todos los socios en

el domicilio social.

En caso de una sociedad andnima, se pondré a disposicion de los socios una certificacion del
auditor?® de cuentas de la sociedad que acredite que, una vez verificada la contabilidad social,
resultan exactos los datos ofrecidos por los administradores sobre los créditos a compensar.
La certificacion® se incorporara a la escritura publica, haciéndose constar en la inscripcion el
nombre del auditor, la fecha de la certificacion y que en ésta se declara que resultan exactos

los datos relativos a los créditos aportados.

3. Por ultimo, la LSC vuelve a remarcar la importancia de hacer constar en el anuncio de la
convocatoria de la junta general, el derecho de informacion de los socios de consultar dichos

documentos, asi como pedir la entrega y el envio.

2.4 Con cargo a reservas

Para un aumento de capital con cargo a reservas, las reservas que se podran utilizar seréan: las
disponibles, las reservas por prima de asuncion de participaciones sociales o0 de emision de
acciones, y la legal en su totalidad cuando la sociedad fuera de responsabilidad limitada, o en
la parte que exceda del diez por ciento del capital ya aumentado, si la sociedad fuera anénima.
Como base a tales reservas, se verificard debidamente por los auditores de cuentas de la
sociedad -o por auditor nombrado por Registrador Mercantil a solicitud de los
administradores- el balance que habrd de haberse aprobado dentro de los seis meses
inmediatamente anteriores al acuerdo del aumento del capital, expresandose ello junto al

nombre del auditor y la fecha de la verificacion en la escritura publica.®

2 Art. 301.3 LSC: “Si la sociedad no tuviere auditor de cuentas, la certificacion deberd ser expedida por un
auditor nombrado por el Registro Mercantil a solicitud de los administradores”.

%0 Art. 301.5 LSC en relacion con el art 168.3 RRM.

3L Art. 168.4 RRM.
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3. PROCEDIMIENTO PARA EL AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

La modificacion del capital social se regira por el procedimiento recogido en el Titulo VIII,

Capitulo Il de la Ley de Sociedades de Capital.

3.1 Adopcién del acuerdo: competencia organica y posibilidad de delegacién en los

administradores

El acuerdo de aumento deberd adoptarse por Junta General con los requisitos establecidos
para la modificacion de los estatutos sociales. Por consiguiente, se remitira a los requisitos de
los articulos 286 y siguientes de la Ley entre los que destaca la existencia de un informe de
los administradores sobre la modificacion estatutaria que debera acordarse en la convocatoria
de la junta, en este caso sobre la nueva cuantia del capital social. Esta norma vuelve a
reflejarse en la modalidad de aumento con aportaciones no dinerarias en el que el informe
debe ser de un experto, o de un auditor cuando el aumento sea por compensacién de créditos o
con cargo a reservas. Todos ellos a disposicion de los accionistas como declara el articulo
287.

Seré necesario el consentimiento de todos los socios cuando el aumento se realice elevando
el valor nominal de las participaciones o de las acciones salvo en el caso de que se haga
integramente con cargo a beneficios o reservas que ya figurasen en el Gltimo balance

aprobado.®

Si bien es cierto que la Junta General es la competente para acordar el aumento del capital,
puede determinar que en su lugar, lo hagan los administradores. Esto quiere decir que otorga a
los administradores de la sociedad la facultad® para dar una nueva redaccion al articulo de los
estatutos sociales relativo al capital social, pudiendo dichos administradores acordarlo en una
0 varias veces hasta una cifra determinada en la oportunidad y en la cuantia que ellos decidan,
sin previa consulta de la junta general y, sin que el aumento exceda en ningun caso a la mitad

del capital en el momento de la autorizacidén o no se haga de otra forma que no sea mediante

32 Ver art. 166.3 RRM en relacion con el 296.2 sobre “el consentimiento”.
33 “Capital autorizado” es la expresion utilizada por la doctrina y por el Reglamento del Registro Mercantil (art.

167) para la delegacion total que la Junta concede a la administracion de la sociedad.
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aportaciones dinerarias dentro del plazo maximo de cinco afios a contar del acuerdo de la
junta. Por lo tanto, esta delegacion no provocaria la modificacion libre del aumento sino que
los administradores estarian sujetos a unos limites cuantitativos, modales y temporales,
respectivamente 3, asi como lo declara Sanchez Calero: " Los poderes de la Junta general
para acordar la delegacién a los administradores para que acuerden el aumento de capital
estdn sometidos por la Ley, segin se ha dicho, a ciertos limites: a) En primer lugar, unos
limites cuantitativos, que vienen determinados por la cifra de la mitad del capital que la
sociedad tenga en el momento en el que la Junta acuerde la delegacién a los
administradores; b) En segundo término temporales, ya que los acuerdos de los
administradores de aumentar el capital han de efectuarse dentro del plazo maximo de cinco
afios a contar del acuerdo de la Junta; c) Por ultimo, que los aumentos que los

)

administradores acuerden han de ser mediante aportaciones dinerarias.’

Menos importante pero digna de mencion sobre la delegacion a los administradores, es la
capacidad que les conceden para sefialar la fecha en que el acuerdo -ya adoptado- de aumentar
el capital deba llevarse a efecto en la cifra acordada; y fijar las condiciones del mismo en todo

lo no previsto en el acuerdo de la junta.

3.2 Ejecucion del acuerdo

Una vez adoptado el acuerdo de aumento de capital por la junta general se procedera a la
ejecucion, es decir, al desembolso correspondiente a las nuevas participaciones o suscripcion
de nuevas acciones que los accionistas asumieron y que por tanto desde el momento de la
suscripcidn estan obligados a hacer su aportacion a cambio de éstas.

En las sociedades anonimas, los accionistas estan obligados a desembolsar al menos un

veinticinco por ciento del valor de cada una de las acciones.

La suscripcion de acciones ofrecidas publicamente y cuya oferta se regird por las normas
reguladoras del mercado de valores®, constara en el “boletin de suscripcion”. Este es un
documento que se extendera por duplicado —del que todo suscriptor tendra derecho a obtener

una copia firmada- y que contendra la informacion referente a las acciones que se suscriben y

3 Conforme el articulo 297.1 letra b.

% Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores. Antigua Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, vigente hasta el 13 de
Noviembre de 2015.
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al suscriptor, asi como: la denominacién y domicilio de la sociedad, y datos identificadores de
su inscripcion en el Registro Mercantil; y la identificacion de la entidad de crédito en la que

se verifique la suscripcion y se desembolsen los importes mencionados en dicho boletin.

3.2.1 Aumento incompleto

El aumento incompleto®® ocurre cuando no se ha desembolsado o suscrito integramente el
aumento del capital dentro del plazo que se ha establecido para ello, y como consecuencia, el
aumento podria quedar sin efecto®’. En ese caso, el érgano de administracion deberia restituir
las aportaciones realizadas, dentro del mes siguiente al vencimiento del plazo fijado para el
desembolso o suscripcidn. Pero para que el aumento no quede sin efecto y por tanto el capital
social quede aumentado en la cuantia desembolsada o suscrita, bastaria con haberlo expresado

o no en el acuerdo o en las condiciones de emision.

Con respecto a los efectos de la falta de la integra suscripcién, estoy de acuerdo con Maria
José Castellano Ramirez al declarar en su tesis doctoral®® que “...Ja incompleta cobertura de
la emisidén constituye un riesgo para el éxito de la operacion juridico-financiera de
ampliacion del capital, que, en la generalidad de los casos, tendrd consecuencias
perturbadoras, de mayor o menor gravedad, tanto para la sociedad emisora, como para los
suscriptores de las nuevas acciones.”, y ello con independencia del hecho de que lleve
consigo o no la ineficacia total de la operacion. Como también pienso que “...constituye un
contratiempo para la sociedad emisora, tanto por la privacion de los fondos econdémicos
esperados, como por el atentado que implica para la fama o crédito publico de la misma. ”

La autora nos ensefia cuales serian los efectos de esta suscripcién incompleta en los casos de
interconexion financiera o econdmica, y en los supuestos de interconexién juridica. En el
primero, el problema empezaria cuando la operacion de aumento de capital forme parte de un

plan general de saneamiento, ya que a consecuencia de la insuficiencia de los fondos

% La suscripcion incompleta fue regulado por primera vez en el Derecho espafiol con la puesta en vigor del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas de 22 de diciembre de 1989.

37 Art. 310.2. Si las aportaciones fueran dinerarias, en la sociedad de responsabilidad limitada, “l/a restitucion se
hard mediante consignacion del importe a nombre de los respectivos aportantes en una entidad de crédito del
domicilio social, comunicando a éstos por escrito la fecha de la consignacion y la entidad depositaria” y en la
sociedad anonima, art. 311.2 “...directamente a los respectivos aportantes o mediante consignacion del importe
a nombre de éstos en el Banco de Espaiia o en la Caja General de Depositos”

38 Castellano Ramirez, Maria José (2002), Tesis “La suscripcién incompleta del aumento del capital social en la
Sociedad Anénima”, pp 50-62.
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patrimoniales por esta no totalidad de suscripcion, quizas no se cubran las exigencias minimas
de capitalizacion y debido a esto no seria dificil que se ponga en peligro o, al menos, se
dificulte el desarrollo del plan global de reflotacion proyectado. En el caso de los supuestos de
interconexion juridica, habla de que la doctrina ha establecido una forma de proceder que
condiciona la eficacia de alguno de los acuerdos o de su ejecucion a la eficacia de la ejecucion
del otro. Se refiere a la llamada “operacion acordeon”, donde la eficacia del acuerdo de
reduccion queda condicionada ex lege a la ejecucion del acuerdo del aumento del capital
adoptado simultdneamente. Asi pues, anuncia con total certeza, que si la ejecucion del
acuerdo de aumento fracasara debido a la incompleta suscripciéon de las acciones emitidas,
esta ineficacia se extenderd a toda la operacion de aumento y, en consecuencia, también a la

reduccion del capital, frustrandose la operacion deseada por la sociedad.

3.2.2 Derecho de suscripcion preferente

Uno de los modos que hemos visto de aumentar el capital social de una sociedad, es creando
nuevas participaciones o emitiendo nuevas acciones ya fuere con cargo a aportaciones
dinerarias, no dinerarias, por compensacion de créditos o con cargo a reservas o beneficios.
Pues bien, cuando tratamos de un aumento realizado con cargo a aportaciones dinerarias, los
socios —que conformen en ese momento la sociedad- tendran un pequefio privilegio con
respecto a los nuevos socios que pudiera haber a causa del aumento del capital y es que de
forma preferente, podran®® asumir o suscribir un nimero proporcional de esas nuevas

participaciones o acciones al valor nominal de las que ya posean.

Es un derecho® minimo que la ley le concede a los socios junto al derecho de participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién, a asistir y
votar en las juntas generales, el de impugnar los acuerdos sociales, y el derecho de
informacion. Se otorga a los socios quizas porque en algunas ocasiones no interesa a la
sociedad que personas ajenas a ésta suscriban los nuevos titulos y como consecuencia de ello,
obtengan derechos econdémicos y sobre todo politicos sobre la sociedad ya que entre otros, en
la votacién de un acuerdo, cada participacion social concede a su titular el derecho a emitir un

voto.

39 Siempre y cuando dicha creacién o emision no sea el resultado de absorber una sociedad o, el patrimonio de
otra —ya sea total o parcial-, 0 a la conversién de obligaciones en acciones (ver art. 304 LSC).
40 Art. 93 LSC “derechos del socio”.
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Este se ha regulado de manera que podemos decir que contiene dos escalones. En el primer
escalon de acceso, el socio podria asumir o suscribir la nueva participacion o accion que se
emitiera como causa del aumento del capital, que seria el mencionado anteriormente. El plazo
para ejercerlo sera el que se hubiera determinado en el acuerdo en caso de sociedad de
responsabilidad limitada o el marcado por la administracion para la sociedad anénima, sin que
ambos puedan ser inferiores a un mes a contar desde la publicacion del anuncio de oferta en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil. Una vez termine dicho plazo y queden participaciones
sin asumir porque no todos los socios ejerzan la accion preferente, el socio —en la sociedad de
responsabilidad limitada- que si lo hizo, podrd asumir dichas participaciones para su
desembolso en un periodo no maximo de los quince dias siguientes salvo que los estatutos
dispongan otra cosa. Este seria el segundo escalon al que podria acceder y en el que de algun
modo, de nuevo, podria ejercer su derecho de preferencia en ventaja con cualquier persona
ajena a la sociedad que las quisiera asumir y que solo podrian hacerlo en el caso en que en la
finalizacion del plazo anterior, durante los quince dias siguientes, el érgano de administracion
—encargado de ofertar las nuevas participaciones a los socios en este segundo escalon- se las

adjudicara si aun quedaran participaciones sin asumir.

Asi como las participaciones o acciones recibidas a titulo por las aportaciones realizadas,
pueden ser objeto de transmision, también lo es el derecho de preferencia, y al igual que las
anteriores, dicha transmision estara sujeta a unas condiciones** marcadas por ley segin del

tipo de sociedad de que se trate.

Hemos visto que el ejercicio de preferencia es un derecho que la Ley concede a los socios,
pero si asi se considera para interés de la sociedad, la junta general podrd acordar su
suspension total o parcial al decidir el aumento del capital. Para ello, debera adoptarse un

acuerdo de exclusién que para que sea valido sera indispensable:

i) Que se elabore un informe por los administradores, el cual declare el valor de las

participaciones o de las acciones de la sociedad y justifique detalladamente la propuesta y la

41 Art 306.1 LSC sobre las condiciones de transmisién para la sociedad de responsabilidad limitada y, art. 306.2
LSC en el caso de las sociedades anonimas, que seran las mismas condiciones que las de las acciones de las que

deriven.
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contraprestacion a satisfacer por las nuevas participaciones o por las nuevas acciones, con la
indicacion de las personas a las que hayan de atribuirse.

En caso de la sociedad anonima, el informe se hara por experto independiente*?, nombrado
por el Registro Mercantil, y en él constara el valor razonable de las acciones de la sociedad, el
valor tedrico del derecho de preferencia (cuyo ejercicio se propone suprimir o limitar) y sobre
la razonabilidad de los datos contenidos.

i) Que anteriormente en convocatoria de la Junta se informara sobre la propuesta de
supresion de dicho derecho, el tipo de creacion de las nuevas participaciones sociales o de
emision de las nuevas acciones y, sobre todo, el derecho que tienen los socios a examinar en
el domicilio social, el informe, asi como pedir la entrega o el envio gratuito de estos
documentos.

iii) Que el valor real atribuido a las participaciones en el informe —cualquiera que lo hubiera
debido redactar-, corresponda con el valor nominal de las nuevas participaciones o acciones,

mas, en su caso, el importe de la prima.

En materia de jurisprudencia, debido a su pasado®® juridico, el derecho de preferencia atn
plantea problemas con respecto a su exclusividad sobre las aportaciones dinerarias, Gnicas por
las que en el aumento de capital por emision de nuevas participaciones o acciones, se puede
ejercitar el derecho de preferencia. Un ejemplo de ello podemos encontrarlo en la Resolucién

de 6 de febrero de 2012, de la Direccion General de los Registros y del Notariado, en el

42 El experto sera distinto del auditor de las cuentas de la sociedad y actuara bajo la responsabilidad del Registro
Mercantil.

43 En Espafia fue objeto de sucesivas limitaciones en los Gltimos afios, todas ellas al amparo de la Directiva
77/91/CEE del Consejo de 13 de diciembre de 1976 (conocida como "Segunda" Directiva en materia de
Sociedades). Originariamente el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, reconocian (cuando se emitian nuevos titulos) el derecho de preferencia en todos los
aumentos de capital, es decir, no solo en las aportaciones dinerarias sino también en las no dinerarias o por
compensacion de créditos, respetando las causas que por ley ésta no tiene lugar (art. 304.2 LSC). Pero fue en
junio de 2009 cuando con la entrada en vigor de la Ley 3/2009 de Modificaciones Estructurales (LME), se limit6
dicho derecho para las sociedades anénimas, reconociéndose exclusivamente para los aumentos de capital con
emision de nuevas acciones que se hicieran "con cargo a aportaciones dinerarias”. Y finalmente, con el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital (en adelante, LSC) se implant6 dicho régimen también en las sociedades de responsabilidad limitada
(art. 304.1 LSC).
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recurso interpuesto por “Mantenimiento Sotojardin, SL”, contra la negativa de la registradora
mercantil de Cadiz a inscribir una escritura de aumento del capital social en virtud de la cual
uno de los socios compensa determinados créditos que ostenta frente a la Sociedad, sin
conceder a un socio, que no asistio a la Junta, el derecho de asuncién preferente sobre las
nuevas participaciones. En dicha resolucion, la DGRN estima el recurso y revoca la
calificacion impugnada, de manera que amparandose en el articulo 304 de la LSC y sin tomar
en consideracion ninguno de los argumentos de la registradora, admite la validez del aumento
de capital por compensacion de créditos realizado, pero reconoce que la limitacion
introducida por la Ley en el &mbito objetivo del derecho de suscripcidn preferente, puede dar
lugar a una eventual desproteccion del socio en los casos en que la capitalizacion de los

créditos contra la sociedad pudiera no estar justificada en el interés de la sociedad.

Sobre ello, a juicio de Josu Ibarzabal Barrenechea*t, lo Unico que hace la DGRN es mirar
hacia otro lado y dejar el tema a los tribunales, olvidandose de sus argumentos que utiliz6 en
su Resolucion del 19 de mayo de 1995; y anuncia que pierde “una buena oportunidad para
evitar que se cometan abusos de la mayoria contra la minoria, la cual no tendra méas remedio
que demostrar -con la dificultad probatoria que ello conlleva- que el aumento de capital por
compensacion de créditos en cuestion lesiona el interés social en beneficio de uno o varios
socios o de terceros”. Al final del escrito, el autor se plantea qué ha quedado del supuesto
derecho minimo de todo socio a la asuncion preferente previsto en el articulo 93.b) de la ley
vigente, provocando que efectivamente conforme a lo descrito en su articulo, quizés se dude
de la limitacion que interpone la Ley de Sociedades de Capital sobre el ejercicio del derecho
de preferencia que —tedricamente pero quizas no juridicamente- deberian tener todos los
socios cualquiera que fuera la modalidad de aumento cuando se emiten nuevas participaciones

0 nuevas acciones.

3.4 Inscripcion del aumento
La inscripcion es el ultimo paso procedimental a efectuar después de que se ejecute el acuerdo
de aumento y los administradores hayan dado una nueva redaccion a los estatutos sociales con

el fin de determinar en los mismos la nueva cifra del capital social.

4 Miembro del Ilustre Colegio de Abogados de Madrid, se licencié en Derecho por la Universidad del Pais
Vasco y es Master en Asesoria Juridica (LL.M.) por el Instituto de Empresa. En 2011 fue nombrado Asociado
responsable del area Civil - Mercantil de CIALT ASESORES en Madrid, firma donde ejerce profesionalmente
desde el afio 2004.
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El acuerdo de aumento y la ejecucion se deben inscribir simultaneamente® en el Registro
Mercantil. No se podra inscribir ningin acuerdo de modificacion de capital si no esta
debidamente ejecutado a menos que en el acuerdo se hubiera previsto expresamente la
suscripcion incompleta o la emision de las nuevas acciones hubiera sido autorizada o

verificada por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La inscripcion de los acuerdos expresara, ademas de las circunstancias generales®, el
contenido especifico de los acuerdos, la fecha y el lugar donde fueron adoptados, asi como la
fecha y modo de aprobacién del acta cuando sea notaria.

En la escritura que documenta la ejecucion se debera expresar los bienes o derechos aportados
y, en el caso de las sociedades de responsabilidad limitada o de las andnimas no cotizadas, si
el aumento se hubiera realizado por creacion de nuevas participaciones sociales o por emision
de nuevas acciones, la identidad de las personas a quienes se hayan adjudicado, la numeracion
de las participaciones o de las acciones atribuidas, asi como la declaracion del 6rgano de
administracion de que la titularidad de las participaciones se ha hecho constar en el Libro-
registro de socios o de que la titularidad de las acciones nominativa se ha hecho constar en el
Libro-registro de acciones nominativas.*’

Conforme a lo descrito sobre la necesidad de inscripcion simultanea, se establece un efecto de
la no inscripcion en el Registro mercantil referente al derecho de preferencia por el cual, se
otorga a quienes hayan asumido las nuevas participaciones sociales o los suscriptores de las
nuevas acciones, el derecho de pedir la resolucion de la obligacion de aportar y exigir la
restitucion de las aportaciones realizadas ademas de poder exigir el interés legal si la falta de
presentacion de documentos —que acreditan la ejecucion del aumento- a inscripcion fuera

imputable a la sociedad.

Para su inscripcidn, la escritura publica de aumento del capital social debera integrar las
condiciones generales del articulo 169 del RRM: " 1.° El importe del aumento. 2.° La
identificacion de las nuevas acciones o el incremento de valor nominal experimentado por las
antiguas. 3.° La nueva redaccion de los articulos de los estatutos relativos al capital y a las

acciones, con las indicaciones a que se refieren los articulos 121 y 122”; 'y lo dispuesto en el

4 Simultaneidad establecida tanto en el art. 315 LSC como en el art. 165.2 RRM.
4 Circunstancias de los asientos a que se refiere el articulo 37 RRM.

47 Ver art. 314 LSC sobre “inscripcion de la ejecucion”.
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articulo 166 del RRM en el que determina con claridad las circunstancias del escrito segun si
la modificacion del capital se ha realizado por creacion de nuevas participaciones o emision
de nuevas acciones, o elevando el valor nominal de las ya existentes. En esta misma ley, hace
una referencia también a los requisitos*® exigidos en la escritura publica para el capital

autorizado y para cada clase de contravalor de aumento.

Una vez hecha la escritura e inscripcion en el Registro Mercantil, el registrador mercantil
remitird de oficio, de forma telematica®® y sin coste adicional alguno, el acuerdo inscrito para

su publicacion en el Boletin Oficial del Registro Mercantil (BORM).

4 Ver art. 167 y 168 RRM.

49 Ver art. 182 LSC sobre Asistencia telematica.
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IV. REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL

1. CONSIDERACIONES PRELIMINARES

La reduccion del capital social es una operacion contraria a la del aumento del capital que
consiste en minorar la cifra del capital social, es decir, en modificarlo en una cifra inferior a la
existente. Por tanto, se trata también de un supuesto de modificacion de los estatutos sociales,
que ya hemos visto que rigen el funcionamiento de las sociedades de capital y en los que se

debe hacer constar el capital social.

La operacion de reduccion atiende a unas reglas procedimentales recogidas en el Titulo VIII,
Capitulo Il de la Ley de Sociedades de Capital, y se realiza en base a las necesidades de la
sociedad, pudiendo suponer un descenso del Patrimonio Social o simplemente ser una mera
operacion contable. Las sociedades podran realizarla a voluntad o por obligatoriedad. A
voluntad, por su propio interés, ya sea por ejemplo para incrementar la reserva legal o porque
para el desarrollo del objeto social, la cifra del capital sea excesiva; pero tendré caracter
obligatorio, al menos para la sociedad anénima, cuando las pérdidas hayan disminuido su
patrimonio neto por debajo de las dos terceras partes de la cifra del capital y hubiere
transcurrido un ejercicio social sin haberse recuperado el patrimonio neto. En este caso, si no
se reconociese esa obligatoriedad en un acuerdo adoptado por la Junta general, se efectuara la

reduccion por resolucion judicial a instancia de los accionistas o de los administradores.*

Ejemplo: La sociedad anénima X con un capital social de 1.000 millones de euros y unas
reservas de 150 millones de euros. En el afio 2016 y durante el 2015 registr6 unas pérdidas de
550 millones de euros y de 150 millones de euros respectivamente. Como consecuencia de
ello, la sociedad se ve obligada a realizar una reduccién de capital que le permita equilibrar su
balance. Asi pues, debera reducir su capital social hasta los 450 millones de euros, resultado

de sumar el capital social y la reserva, y restarle las pérdidas (1.000 + 150 — 550 — 150).

Con muy poca frecuencia, 0 menos que en los aumentos de capital, se producen reducciones

del capital social ya que muchas sociedades de capital se inician y constituyen con un capital

50 Ver arts. 139.3 y 145 LSC; y también art. 173 RRM.
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reducido o con el capital minimo legal, y seria imposible realizar dicha operacién, porque de

ser asi provocaria la disolucion®! de la sociedad.

2. MODALIDADES DE REDUCCION DE CAPITAL SOCIAL

La reduccidon del capital se puede realizar mediante la disminucion del valor nominal de las
participaciones sociales o de las acciones, su amortizacion o su agrupacion. En el primer
supuesto, el nimero de participaciones sociales y acciones se mantendria pero cambiaria su
valor nominal. Como un efecto contrario, sucede en la amortizacion: Las participaciones o las
acciones disminuyen a causa de la anulacion y reembolso, y es el valor nominal de las
restantes el que se mantiene. Y en el Gltimo supuesto, se trataria de agrupar las participaciones
o0 las acciones de tal forma que: 1. EI valor nominal de la participaciones o acciones
agrupadas sea inferior a la suma del valor nominal de las participaciones o acciones por
separado (por ejemplo: Si tienen un valor nominal cada una de 9 euros y se agrupan en grupos
de 2, el socio recibe 1 accion con un valor nominal de 16 euros (como se ve es inferior a la
suma de ellas por separado). 2. Se amortizan un ndmero de participaciones o acciones,
manteniendo las restantes su valor nominal (por ejemplo: Si tienen un valor nominal cada una
de 9 euros, se agrupan de manera que en grupos de 3 acciones, se amortizan 2 acciones y la

restante mantiene su valor nominal, 9).

Los fines que busca una sociedad en la reduccién del capital social pueden ser:

1. Reestablecer el equilibrio entre el capital social y el patrimonio neto disminuido por
pérdidas; 2. La creacién o aumento de la reserva legal; 3. La devolucién del valor de las
aportaciones sociales; 4. En el caso de las sociedades andnimas, la condonacion de la

obligacion de realizar las aportaciones pendientes.

Del mismo que se mencionaron distintas clasificaciones que se pudieran hacer en referencia a
las modalidades del aumento del capital, dejaremos constancia también de la manera en que

se interpretan las modalidades de reduccion del capital. Asi pues, remitiéndonos a los dos

51 Ver art. 363 a 364 LSC sobre las causas legales de disolucion, art. 366 sobre “disolucion judicial” y art. 368

sobre “disolucion por mero acuerdo de la Junta General”.
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anteriores autores, diremos que mientras que la clasificacion de Fernando Diez esta vez es
bésicamente la que establece expresamente la Ley de Sociedades de Capital —ya descrita al
principio de este punto-, Sanchez Calero vuelve a profundizar y establece que se pueden
clasificar acorde a los siguientes criterios: 1. Por el caracter voluntario u obligatorio. 2. Por
los fines que se pretenden conseguir con la operacion. 3. Segun se realicen mediante la
disminucion del valor nominal de las acciones, su amortizacion o0 su agrupacion para

canjearlas.

2.1 Reduccién por pérdidas

Le ley preveé el principio de paridad de trato para que la reduccion -en el caso en que se
hiciera con la finalidad de reestablecer el desequilibrio entre el capital y el patrimonio neto
disminuido a causa de pérdidas- afecte a todas las participaciones o0 acciones en proporcion a
su valor nominal, aunque respetando los privilegios que pudieran tener por ley o que se les

hubiera otorgado por los estatutos.

La reduccion del capital social por pérdidas es una operacion que la sociedad podra realizar
siempre y cuando no disponga de reservas, es decir, que mientras haya reservas para
compensar las pérdidas, no se permitira a la sociedad llevar a cabo una reduccion del capital.
En este caso, contaran la reserva voluntaria o la reserva legal —si una vez hecha la reduccion,
excede del diez por ciento del capital- para la compensacion en el caso de una sociedad de
responsabilidad limitada; bastando cualquier tipo de reserva, incluso la totalidad de la legal,
en el caso de una sociedad an6nima. Ademas de esta condicion, la ley prohibe que este tipo de
reduccion se compense por la condonacion de las obligaciones de realizar prestaciones
sociales que pudieran tener los socios para con la sociedad, o por el reembolso a los socios.
Cuando se hayan aplicado las reservas y aun quede por compensar —porque hubieran sido
insuficientes- las pérdidas que disminuyeron el patrimonio neto y por tanto provocaron un
desequilibrio entre éste y el capital social, la sociedad podra acordar la reduccion del capital
por pérdidas con las siguientes condiciones:

1. El balance que sirva de base a la operacién de reduccion debera referirse a una fecha
comprendida dentro de los seis meses inmediatamente anteriores al acuerdo, previa

verificacion por el auditor®? de cuentas de la sociedad y estar aprobado por la junta general.

%2 “Cuando la sociedad no estuviera obligada a someter a auditoria las cuentas anuales, el auditor sera

nombrado por los administradores de la sociedad” art. 323 LSC.
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2. Se debera hacer constar la finalidad de la reduccion en el acuerdo y en el anuncio publico.
3. Debera atribuirse a la reserva legal el excedente del activo sobre el pasivo que deba resultar
de la reduccion, sin que ésta pueda superar a tales efectos la décima parte de la nueva cifra de
capital.

4. Para el reparto de dividendos hara falta que la reserva legal alcance el diez por ciento del

nuevo capital.

Para la inscripcion® de esa modalidad de reduccion por pérdidas, la escritura expresara que la
reduccion se realizé en base a un balance verificado y aprobado y se indicara el nombre del
auditor y la fecha de verificacion. Y que el balance, junto al informe, se incorporara a la
escritura, haciéndose constar en la inscripcion en el Registro Mercantil el nombre del auditor

y las fechas de verificacion y aprobacion del balance.

2.2 Reduccion para dotar la reserva legal

Para la constitucion o el incremento de la reserva legal sera de aplicacion lo establecido en los
articulos 322 a 326 de LSC. Dicha modalidad de reduccion no supone una disminucion del
patrimonio social sino que se produce un traspaso entre el capital social y la reserva legal sin

que se merme el patrimonio de la sociedad.

La reserva legal de una sociedad esta formada por parte de sus beneficios destinados con la
finalidad de proteger el capital social de las pérdidas que pudiera tener. Concretamente, el
diez por ciento del beneficio del ejercicio se destinara a dicha reserva hasta que se alcance, al
menos, el veinte por ciento del capital social. Su creacion por tanto es exigida por ley, y
pretende aumentar el patrimonio social, pero la sociedad no podra disponer de esas cantidades
cuando asi lo deseen sino que Unicamente estaran destinadas a responder de las pérdidas
mientras no supere el limite indicado y no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin. Estas Gltimas reservas a las que se hace referencia, son las reservas voluntarias®.
Estas son creadas, como su nombre indica, voluntariamente por la sociedad con parte de los
beneficios restantes que no han sido destinados a la reserva legal; y que mientras cumplan las

leyes establecidas y con el reparto de dividendos, son de libre disposicion para la sociedad.

3 Art. 171.2 RRM en relacién con el art. 323.2 LSC sobre la inscripcion por pérdidas.
%4 Sobre ellas se ha pronunciado la DGRN en la Resolucion de 17 de abril de 2000 y en la Resolucion de 28 de
febrero de 2007.
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2.3 Reduccidn por devolucion del valor de las aportaciones

Es el unico modo de reduccion de capital en que los acreedores tienen el derecho de oponerse.
El hecho de que una sociedad realice este tipo de reduccion, se debe a su deseo —quizas- de
disminuir sus actividades mercantiles y por tanto descender a un nivel inferior en el mercado;
0 bien como consecuencia de la exclusion o separacion de algunos socios. Fuera una causa u
otra, el patrimonio neto de la sociedad disminuiria, y por este caso se le otorga a los socios, el

derecho de oposicion.

El problema con este tipo de reduccion reside cuando el acuerdo no afecta por igual a todas
las participaciones o todas las acciones de la sociedad, necesitando el consentimiento
individual de los titulares de esas participaciones en las sociedades de responsabilidad
limitada y el acuerdo separado® de la mayoria de los accionistas interesados, en las

sociedades anénimas.

En cuanto a la forma de devolucidon del valor de las aportaciones, habra de hacerse a prorrata
del valor desembolsado de las respectivas participaciones sociales o acciones, salvo que, por
unanimidad, se acuerde otro sistema. Esto quiere decir, repartiendo el valor de las
aportaciones segun la parte que proporcionalmente le corresponda a cada uno.

En la escritura® puablica para la inscripcion de este tipo de reduccion, se hara constar la
declaracion de los otorgantes de que se han satisfecho a los accionistas afectados los
reembolsos correspondientes, y respecto de la inscripcion de la ejecucion del acuerdo, debera

%5 El acuerdo separado de la mayoria de accionistas interesados, debera adoptarse conforme a lo previsto en el
articulo 293 LSC sobre la tutela colectiva de los derechos de los titulares de clases de acciones en la sociedad
anénima, que determina lo siguiente: “I. Para que sea vdlida una modificacion estatutaria que afecte directa o
indirectamente a los derechos de una clase de acciones, sera preciso que haya sido acordada por la junta
general, con los requisitos establecidos en esta ley, y también por la mayoria de las acciones pertenecientes a la
clase afectada. Cuando sean varias las clases afectadas, sera necesario el acuerdo separado de cada una de
ellas. 2. Cuando la madificacién solo afecte a una parte de las acciones pertenecientes a la misma y, en su caso,
Unica clase y suponga un trato discriminatorio entre ellas, se considerara a efectos de lo dispuesto en este
articulo que constituyen clases independientes las acciones afectadas y las no afectadas por la modificacion;
siendo preciso, por tanto, el acuerdo separado de cada una de ellas. Se reputara que entrafia trato
discriminatorio cualquier modificacion que, en el plano sustancial, tenga un impacto, econémico o politico,
claramente asimétrico en unas y otras acciones o en sus titulares.”

% Art. 170.5 RRM en relacién con el art. 331.4 LSC.
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expresarse la identidad de las personas a quienes se hubiera restituido la totalidad o parte de
las aportaciones sociales o, en su caso, la declaracién del érgano de administracion de que ha

sido constituida la reserva.

2.4 Adquisicion de participaciones o acciones propias para su amortizacion

Una sociedad puede adquirir libremente las participaciones o acciones propias. Es reconocido
en la ley como “adquisicion derivativa”, y su régimen juridico esta recogido en el articulo 140
-143 LSC para las sociedades de responsabilidad limitada y en el articulo 144 - 150 LSC para

las sociedades andnimas.

Los requisitos para que una sociedad realice una reduccion del capital, adquiriendo
participaciones o acciones propias para su posterior amortizacion, atenderan a unos criterios

de oferta®” y aceptacion. Asi pues:

En primer lugar, debera ofrecerse la adquisicion de las participaciones o acciones propias a
todos los socios. Dicha oferta se remitird a cada uno por correo certificado con acuse de
recibo para los de la sociedad de responsabilidad limitada, e igualmente para la sociedad
anonima cuando todas las acciones sean nominativas y, éste correo se haya sustituido en los
estatutos por la publicacion en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en un periddico de
gran circulacién en la provincia en que la sociedad tenga su domicilio, donde se mantendra
durante un mes e incluird todas las menciones que sean necesarias para la informacion de los
accionistas que deseen enajenar y, en su caso, expresar las consecuencias que se deriven de no
alcanzar las acciones ofrecidas el nimero fijado en el acuerdo.

Y en segundo lugar, dependiendo de si las aceptaciones excedan o no alcancen el nimero de
participaciones o de acciones previamente fijadas, se reduciran las ofrecidas por cada socio en
proporcién al nimero cuya titularidad ostente cada uno de ellos o, se entendera que el capital
queda reducido en la cantidad correspondiente a las aceptaciones recibidas.

El importe del valor nominal de las acciones amortizadas o de la disminucion del valor
nominal de las acciones debera destinarse a una reserva de la que solo sera posible disponer

con los mismos requisitos que los exigidos para la reduccion del capital social.

57 El plazo de aceptacion de la oferta se computara desde el envio de la comunicacion.
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Una vez adquiridas las participaciones, se deberadn amortizar en el plazo de tres afios a contar
de la fecha del ofrecimiento de la adquisicion. Plazo distinto si en su lugar, se adquirieran
acciones, en tal caso se deberan amortizar dentro del mes siguiente a la terminacion del plazo

de la oferta de adquisicion.

Sobre la escritura de inscripcion en el registro, nos remitiremos al mismo articulo que en el
supuesto de reduccion por pérdidas, sobre las “modalidades especiales de inscripcion”, pero
en este caso, distinto apartado (art 171.1 RRM): “Si se hubiere acordado la reduccion del
capital social mediante amortizacion de las acciones por adquisicion ofrecida a los
accionistas, en la escritura se indicara el «Boletin Oficial del Registro Mercantil» en que se
hubiera publicado el anuncio de la propuesta de compra y se presentaran en el Registro
Mercantil los ejemplares de los periodicos en que se hubiera publicado o copia de los

mismos.”’

3. PROCEDIMIENTO PARA LA REDUCCION DE CAPITAL SOCIAL

La modificacion del capital social se regird por el procedimiento recogido a lo largo de los
articulos 285 al 290 de la Ley de Sociedades de Capital.

3.1 Adopcidn del acuerdo

El procedimiento a seguir para la reducciéon del capital social es muy similar al de la
operacion de aumento. Para ambos deben respetarse para la adopcion del acuerdo por la Junta
General los requisitos establecidos en la modificacién de estatutos. Por tanto, hablaremos al
igual de la obligacion de elaboracion del informe por parte de los administradores recogida en
el articulo 286, y de seguir las reglas establecidas sobre votos para adoptar el acuerdo de los

articulos 199, 194 y 201 LSC que se han mencionado ya anteriormente.

En el acuerdo® constara, como no, la cifra de reduccion del capital social, ademas de la
finalidad y el procedimiento por el que se ha llevado a cabo. Se sefialara el plazo de ejecucion

y la suma que se deba abonar, en su caso, a los socios. Y debera expresarse la nueva redaccién

%8 Art 318.2 LSC en relacion con el 170.1y 170.6 RRM.
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de los articulos de los estatutos sociales relativos a la cifra del capital y a las acciones, con las
indicaciones a que se refieren los articulos 121 y 122 relativos a la constitucion de derechos

reales limitados sobre las acciones y legitimacion del accionista.

3.2 Ejecucion del acuerdo

Una vez adoptado el acuerdo y sefialandose en éste los datos anteriores, se procedera a la
ejecucion en el plazo que se ha indicado para ello conforme a la modalidad prevista, ya sea
una reduccion por peérdidas, para dotar la reserva legal o para la devolucion del valor de las
aportaciones; y publicandose dicho acuerdo en el BORME y en un periédico de gran
circulacion en la provincia donde la sociedad tenga su domicilio social, en el caso de que la
sociedad no tuviera pagina web. Este Gltimo requisito es importante ya que la fecha en que se
publica el anuncio sirve para determinar el comienzo del derecho de oposicion de los

acreedores, si lo tuvieran, a la ejecucion de la reduccién.

3.2.1 Tutela de los acreedores

En algunos casos en los que se procede a una reduccion del capital social, la ley permite a los
acreedores oponerse a la ejecucion del acuerdo adoptado en Junta General. Pero se lo prohibe
en los supuestos en los que el patrimonio neto de la sociedad no se vea quebrantado a causa
de la reduccion, por esta misma razén, porque el patrimonio neto no llega a reducirse. Estos
supuestos han sido mencionados en otro punto anterior, y son: 1. Cuando la reduccion tenga
por objeto restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio social disminuido como
consecuencia de pérdidas; 2. Cuando tenga por finalidad la constitucion o el incremento de la
reserva legal; 3.Cuando la reduccidn se realice con cargo a beneficios o reservas libres o por

via de amortizacion de acciones adquiridas a titulo gratuito.

El derecho de oposicidn que la ley establece para las sociedades an6nimas es de algin modo
distinto al que se determina para las sociedades limitadas ya que para éstas Gltimas no se
determina explicitamente como un derecho otorgado por ley sino méas bien por los estatutos,
de tal modo que los acreedores solo podran ejercerlo si los estatutos asi lo expresan, y siempre

y cuando se encuentren bajo las condiciones previstas en el articulo 333 LSC.%

9 “]. En las sociedades de responsabilidad limitada, los estatutos podran establecer que ningln acuerdo de
reduccion del capital que implique restitucion de sus aportaciones a los socios pueda llevarse a efecto sin que

transcurra un plazo de tres meses a contar desde la fecha en que se haya notificado a los acreedores.

40



Los acreedores de la sociedad andnima podran oponerse a la ejecucién del acuerdo de
reduccion en el plazo de un mes a contar desde el Gltimo anuncio del acuerdo, cuando no se le
garanticen los créditos no vencidos, nacidos antes de dicha fecha. Por consiguiente, si los

tuvieran suficientemente garantizados, no podrian gozar de ese derecho.

Como consecuencia del ejercicio del derecho de oposicion, la reduccion del capital social no
podra llevarse a efecto hasta que®®: 1. La sociedad preste garantia a satisfaccion del acreedor
0; 2. Hasta que notifique a dicho acreedor la prestacion de fianza solidaria en favor de la
sociedad por una entidad de crédito debidamente habilitada para prestarla por la cuantia del
crédito de que fuera titular el acreedor y hasta tanto no prescriba la accion para exigir su

cumplimiento.

La LSC también prevé una responsabilidad solidaria para los socios de las sociedades
limitadas en caso de reduccién del capital mediante la devolucion del valor de las
aportaciones. Acorde a ello, los socios a quienes se hubiera restituido la totalidad o parte del
valor de sus aportaciones, responderan solidariamente entre si y con la sociedad del pago de
las deudas sociales contraidas, conforme a lo siguiente:

1. Solo tendran que responder del pago de aquellas deudas contraidas con anterioridad a la
fecha en que la reduccién fuera oponible a terceros.

2. No seran responsables de la deuda que exceda del importe percibido en concepto de
restitucion de la aportacion social.

3. La responsabilidad prescribira a los cincos afios a contar desde la fecha en que la reduccion

fuera oponible a terceros.

2. Esta notificacion se hara personalmente, y si ello no fuera posible, por desconocerse el domicilio de los
acreedores, por medio de anuncios que habran de publicarse en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, y en
la pagina web de la sociedad o, en el caso de que no exista en un diario de los de mayor circulacion en la
localidad en que radique el domicilio de la sociedad ”.

3. Durante dicho plazo, los acreedores ordinarios podran oponerse a la ejecucién del acuerdo de reduccidn, si
sus créditos no son satisfechos o la sociedad no presta garantia.

“4. Sera nula toda restitucion que se realice antes de transcurrir el plazo de tres meses 0 a pesar de la oposicion
entablada, en tiempo y forma, por cualquier acreedor.

5. La devolucidn de capital habra de hacerse a prorrata de las respectivas participaciones sociales, salvo que,

por unanimidad, se acuerde otro sistema”.

80 Art. 337 LSC.
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4. Estaran exentos de responsabilidad solidaria, en caso de que se dotase una reserva con
cargo a beneficios o reservas libres por un importe igual al percibido por los socios en
concepto de restitucion de la aportacion social. La reserva sera indisponible hasta que
transcurran cinco afios a contar desde la publicacion de la reduccion en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil, salvo que antes del vencimiento de dicho plazo hubieren sido satisfechas
todas las deudas sociales contraidas con anterioridad a la fecha en que la reduccion fuera

oponible a terceros.

3.3 Inscripcion de la reduccion

Una vez adoptado el acuerdo de reduccion del capital social y ejecutado en su debida forma
segln la ley, se deberan inscribir en el Registro Mercantil®®. Al igual que en el aumento del
capital, la inscripcion de los acuerdos de reduccion expresara, ademas de las circunstancias
generales de los asientos a que se refiere el articulo 37, el contenido especifico de los
acuerdos, la fecha y el lugar donde fueron adoptados, asi como la fecha y modo de aprobacion

del acta cuando sea notaria.

La escritura publica de reduccion del capital social deberd integrar las condiciones
generales®, sin olvidar que en caso de modalidades especiales de reduccion, se debera seguir

61 Recordar que no se podra inscribir ningn acuerdo de modificacion de capital si no esta debidamente
ejecutado (articulo 165.2 RRM).

62 Art. 170 RRM “1. Para su inscripcion, en la escritura pdblica de reduccién del capital se consignaran,
ademas de los requisitos de caracter general, la finalidad de la reduccion, la cuantia de la misma, el
procedimiento mediante el cual la sociedad ha de llevarla a cabo, el plazo de ejecucién y, en su caso, la suma
gue haya de abonarse a los accionistas. 2. Si se hubiere acordado la reduccién del capital social mediante la
amortizacién de acciones y la medida no afectase por igual a todas ellas, la escritura publica debera expresar
asimismo que la reduccién ha sido acordada, ademas de por la Junta General, por la mayoria de los accionistas
afectados, conforme a lo establecido en el articulo 159. 3. En la escritura se expresara, ademas, la fecha de
publicacién del acuerdo en el "Boletin Oficial del Registro Mercantil" y se presentara en el Registro Mercantil
un ejemplar del diario en que se hubiera publicado dicho anuncio o copia del mismo. 4. Cuando la Ley
reconozca a los acreedores el derecho de oposicidn, en la escritura habra de constar también la declaracién de
que ningun acreedor ha ejercitado su derecho o, en otro caso, la identificacion de quienes se hubieran opuesto,
el importe de sus créditos y la indicacion de haber sido prestada garantia a satisfaccion del acreedor o, en su
caso, de haberle sido notificada a éste la prestacion de la fianza a que se refiere el articulo 166 de la Ley de
Sociedades Andnimas. Si la sociedad hubiere satisfecho los créditos se consignara asi expresamente. 5. Cuando
la reduccién de capital hubiera tenido por finalidad la devolucion de aportaciones, se hara constar en la

escritura la declaracion de los otorgantes de que se han satisfecho a los accionistas afectados los reembolsos
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lo establecido en el articulo 171 RRM. Y en la inscripcion de todas ellas, ademas de lo
dispuesto, constara: El importe de la reduccion, la identificacion de las acciones que se
amorticen y, en su caso, la indicacion de la disminucion del valor nominal experimentado por
las acciones; y la nueva redaccion de los articulos de los estatutos relativos al capital y a las
acciones, con las indicaciones a que se refieren los articulos 121 y 122 RRM (art 172 RRM).

También se prevé en la misma ley, la inscripcion para el caso de amortizacion judicial de

acciones.

correspondientes. 6. En todo caso, la escritura expresara la nueva redaccion de los articulos de los estatutos
sociales relativos a la cifra del capital y a las acciones, con las indicaciones a que se refieren los articulos 121 y

s

122. 7. Las menciones relativas al acuerdo y a su ejecucion podrdan consignarse en escrituras separadas.’
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V. REDUCCION Y AUMENTO SIMULTANEO

1. CONCEPTO Y REGIMEN LEGAL

Esta operacion societaria llamada “operacion acordedn”, es especial respecto de las otras dos
anteriores, y consiste, asi como se declara, en una reduccion y aumento simultaneo del capital
social. Se ha previsto expresamente para el supuesto en que las pérdidas consuman todo el
capital social, es decir, cuando la reduccion debiera realizarse a cero para posterior e
inmediatamente, acordar el aumento simultaneo del capital bastando que como minimo, se
haga en una cifra igual o superior al minimo legal establecido, no siendo obligatorio pues,
alcanzar el capital social previo a la reduccion o superarlo.

El fin que busca la sociedad es el saneamiento econdémico de la misma, y dicha operacion,
efectivamente, implica la reduccién de su capital social para compensar sus deudas y sanear
su balance para luego aumentarlo y captar nuevos recursos financieros para continuar sus

actividades o cambiar el proyecto.

Vuelvo a diferir con Sanchez Calero, esta vez en cuanto que introduce la “operacion
acordedn” en la modalidad de reduccion del capital, cuando parece estar claro en la LSC que
no es asi, al dedicarle el Capitulo 1V del Titulo VIII, independizandole de la modalidad de
reduccion del capitulo anterior. Lo que quiero decir, es que mientras para mi es la tercera
modalidad por la que se puede modificar los estatutos sociales, para él solo existen las dos

anteriores, estando ésta ultima incluida como una especial de la segunda.

Con respecto al procedimiento para la eficaz aplicacion de la reduccion y aumento
simultaneos, decir que: 1. El 6rgano competente para adoptar el acuerdo es la Junta General.
Puede ser una Junta General Ordinaria como una Junta extraordinaria, pero debera
desarrollarse cumpliendo las normas establecidas en relacion con ello en el art. 191-203, Ley
de Sociedades de Capital. 2. El acuerdo se adoptara por mayoria legal reforzada; y 3. Una vez
aprobado el acta de la Junta de accionistas, y en virtud de lo dispuesto por el art. 290 LSC, el
acuerdo se elevara a instrumento publico, inscribirla en el Registro Mercantil y publicarla en
el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en tanto que la disminucién y el aumento del capital
social son modificaciones de los estatutos sociales. Dichos requisitos son conditio sine qua
non para que el acuerdo adoptado en Junta General de Accionistas tenga eficacia frente a

terceros.
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Son importantes los requisitos que se han de tener en cuenta en este tipo de operacion, asi
pues, hay que respetar de forma rigurosa los derechos de informacion de los socios y el
derecho de asuncién o de suscripcion preferente de los socios, mencionar que la eficacia del
acuerdo de reduccion, quedard condicionada, en su caso, a la ejecucion del acuerdo de
aumento del capital; y por altimo, que mientras no se presente de forma simultinea a
inscripcion el acuerdo de transformacién o de ejecucion del aumento de capital junto al de
inscripcion del acuerdo de reduccion en el Registro Mercantil, no podra practicarse dicha

operacion.

En el afio 2015, Abengoa®® propuso en junta extraordinaria a sus accionistas una operacion
acordedn, una reduccion de capital del valor nominal de sus acciones y posteriormente, un
aumento. Concretamente redujo en 90,13 millones de euros su capital social mediante la
disminucion del valor nominal de las acciones de clase A y B en un importe de 0,98 euros y
0,0098 euros respectivamente. Y luego se aument6 por un importe de 650 millones de euros
mediante la emisidn y puesta en circulacion de nuevas acciones A, con un valor nominal de
0,02, y de nuevos titulos B, por 0,0002 euros de valor nominal cada uno.

El grupo acordo en junta general extraordinaria de accionistas aprobar el aumento de capital
por 650 millones, que daréa el control a un grupo de bancos -HSBC, Banco Santander y Credit
Agricole CIB- vy restara poder a la familia Benjumea. Segin se inform6 Reuters, Banco
Santander, Banco Popular, Caixabank y Sabadell financiaron a los Benjumea para cubrir los

120 millones de la ampliacion.

6 Empresa internacional espafiola especializada en los sectores de la energia y el medioambiente. Genera
electricidad a partir de recursos renovables, transformando biomasa en biocombustibles o produciendo agua
potable a partir del agua de mar. Ffue fundada el 4 de enero de 1941 por Javier Benjumea Puigcerver y José
Manuel Abaurre Fernandez-Pasalagua, y tiene su sede en Campus Palmas Altas, Sevilla. Su actual presidente es

Antonio Fornieles Melero.
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2. JURISPRUDENCIA

e Sentencia numero 80/10, Audiencia provincial de Valencia Seccién novena sobre
“Legitimacion para participar en la Junta. Operacién acordedn”.

e Sentencia del Tribunal Supremo n2 877/2006, Sala Primera Seccion Primera de 20 de
septiembre de 2006 sobre “Impugnacidn de acuerdos sociales de reduccién vy
posterior ampliacién de capital por falta de convocatoria adecuada”

e Auto del Tribunal Supremo, Sala Primera, de 27 de noviembre de 2012 sobre
“impugnacion de acuerdos sociales, derecho de informaciéon, en operacion
acordeodn”.

e Resolucion de 26 de octubre de 2016, de la Direccion General de los Registros y del
Notariado sobre “el recurso interpuesto contra la negativa del registrador mercantil y
de bienes muebles accidental de Burgos a inscribir la escritura de reduccién del
capital social de una entidad en operacién acordedn”.

e Sentencia 109/2016 Juzgado de lo Mercantil n? 1, de 31 de octubre, Oviedo sobre

“impugnacién de acuerdos en relacidn con la operacién acordedn”.
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VI. CONCLUSIONES

1. El aumento y reduccién del capital social en las sociedades mercantiles tienen una
importante relevancia en el desarrollo de éstas y por tanto en las actividades que realizan en
base a su objeto social. La importancia se debe de entre otras, a su finalidad de proteger a
accionistas y terceros frente a las variaciones que pueda sufrir el capital social, como también
de la proteccion de los socios, quienes han hecho sus aportaciones originarias para la

constitucion del capital social y como tal, ostentan titulos de propiedad sobre ésta.

2. La posibilidad que tienen las sociedades de aumentar y reducir el capital social es
totalmente indispensable en un mundo donde regularmente se producen cambios politicos,
sociales y sobre todo econdémicos. Un mundo en el que dichas sociedades deben adaptarse o
subsistir—en el peor de los casos-, no sin realizar algunos cambios necesarios para poder asi
continuar con sus actividades mercantiles, o para ampliarlas o disminuirlas segun la situacion

en la que se encuentre la empresa, favorable o no respectivamente.

3. Por lo anteriormente dicho, es necesario que se cumplan y respeten expresamente las
formalidades que se establecen para cada una de estas operaciones en la Ley de Sociedades de

Capital y en el Reglamento del Registro Mercantil con respecto a las inscripciones.

4. Las diferencias de capital social referentes a la cifra originaria, necesaria para constituir las
distintas sociedades, deja en claro que para aquellas con las que se realizaran actividades
mercantiles de bajo coste, seran de preferencia las sociedades de responsabilidad limitada ya
que resultardn mas beneficiosas o0 quizas, también se pueda decir, mas seguras para los socios,
porque necesitaran menos dinero para constituirse, es decir, invertir una menor cantidad
dineraria en ellas; mientras que los aportes en una sociedad an6nima y las pérdidas, seran

mucho mayores, aunque también lo seran sus beneficios por contrapartida.

5. Para concluir, remarcar que la unificacion de las leyes de sociedades de responsabilidad
limitada y sociedad andnima y comanditaria por acciones, en una Unica: la Ley de Sociedades
de Capital —aprobada por el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 julio-; ha disuelto la tesitura
en que se habian venido envueltos los tribunales espafioles durante estos afios sobre la
inseguridad juridica, las confusiones reglamentarias y procedimentales, y planteamientos que

se producian por establecerse cada una de las leyes por separado.
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Asi como el diccionario de la Real Academia Espaiiola, define “unificar” como “Hacer de
muchas cosas una o un todo, uniéndolas, mezclandolas o reduciéndolas a una misma especie”,
eso es exactamente lo que se consiguié con este Real Decreto Legislativo: unir las leyes de
sociedades mercantiles, estableciendo conceptos y reglas comunes sin perjuicio de la

regulacion especifica regida en esta misma ley, que se deba seguir para cada una en particular.
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