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1.103/1982, se dict6 sentencia desestimando la impugnacion del accionista
¥, en consecuencia, dando valido el acuerdo de Ia Junta general de accio-
nistas, que acordé valorar las acciones por el valor del Gltimo Balance.

Por tanto, existe ina contradiccién entre la resclucién dictada por el sefior

Registrador y 1a sentencia antes mencionada.

v

El Registrador mercantil niimero 13 de Madrid acordd no haber lugar
a la reforma de la nota de calificacién solicitada, e informé: Que el Regis-
trador mercantil no es érganc competente para resolver sobre la ilegalidad
de un precepto reglamentario, en tanto no sea jurisdiccionalmente decla-
rada tal ilegalidad, y que el articulo 123 del Reglamento del Registro Mer-
cantil forma parte del ordenamiento juridico, y por tanto, goza de pre-
suncion de legalidad y ha de ser aplicado (articulo 9 de la Gonstitucién).
Que se considera que no hay contradiccién alguna entre ef citado articulo
123 y el articulo 63 del texto refundigdo de la Ley de Sociedades Anénimas,
sino que, al contrario, el precepto reglamentario desarrolla lo dispuesto
en la norma legal, en concordancia con todas aquellas otras de la Ley
de Sociedades Anénimas que tienen por objeto hacer efectivo el principio
de la participacién real del socio en €l patrimonio de la sociedad (articulos
38, 47, 64, 156, 157 y 169 del texto refundido). Que la cuestién plantada
¥a ha side resuelta en las Resoluciones de 27 de abril y 6 de junio de
1890; 156 de noviembre de 1991, y 20 de agosto de 1993, en el sentido
que se manifiesta en la nota de calificacién. Que lo declarado en dichas
Resoluciones es doctrina incontrovertida y reiterada de la Direccién Gene-
ral de los Registros y del Notariado. Que a los fundamentos doctrinales
de dichas Resoluciones no puede oponerse lo dicho en una sentencia de
Primera Instancia, cuya firmeza no consta, y cuya presentacién mediante
fotocopia junto al escrito de recurso, ha de rechazarse por extemporinea
(articulo 69, pdrrafo 2.* del Reglamento del Registro Mercantil) aparte
de lo previsto en el articulo 66, parrafo 2.° de la Ley Hipotecaria.

A

El recurrente interpuso recurso de alzada contra el anterior acuerdo,
manteniéndose en sus alegaciones, y afiadié: Que los articulos 38, 47, 64,
156, 157 y 1569 del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
citados por el sefior Registrador, no prohiben que la Junta ggneral de
accionistas pueda establecer el precio de las acciones, en casd de trans-
mislén, por su valor contable. Cuando lus acciones no se transmiten en
Bolsa, surge un impedimento reglamentario no admitido por la Ley de
Sociedades Anénimas, credndose un verdadero agravio comparativo con
las que se transmite en Bolsa, lo que conlleva una discriminacién legal
que puede quebrantar el principic constitucional de igualdad, protegido
por el articulo 14 de la Constitucién Espafiola. Que la Resolucién de 20
de agosto de 1993, én su primer fundamento, en relacién con la inter-
pretacion del articulo 123.6 del Reglamento del Registro Mercantil, recoge
como limite minimo el del valor teérico contable, y, por tanto, se considera
que el articulo 9, apartado a) de los Estatutos sociales no se contradice
con la doctrina mantenida por la Pireccién General de los Registros y
del Notariado.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

Yistos los articilos 63 de la Ley de Sociedades Andnimas y 123 del
Reglamento del Registro Mercantil, y las Resoluciones de 27 de abril y
de 6 de junio de 1990; 15 de noviembre de 1991, y 20 de agosto de 1993.

1. Elinico delos defectos que es objeto de impugnacién en el presente
recufso plantea la cuestién de si es 0 no admisible la cldusula estatutaria,
que establece un derecho de adquisicién 'preferente a favor de los socios
y de la sociedad para el caso de transmisién de acciones, las cuales se
valorarin, segin la letra a) del articulo 9.°, de la siguiente forma: «El
valor de las acciones se determinard por las partes de comiin acuerdo,
¥y, a falta de éste, el valor o precio de las acciones seri el gue resuite
del valor que les cqrresponde, segin el Balance inmediato anteriors.

2. Para resolver esta cuestién no pueden ser-tenidos en cuenta docu-
mentos que no han sido debidamente presentados al Registrador mercantil
para su calificacién, por lo que no ha de tomarse en consideracién la
sentencia a la que alude el recurrente, la cual (sin perjuicio de la actuacién
que en su dia se realice por el Registrador, articulos 66 de la Ley Hipo-
tecaria, 101 y 132 de su Reglamento y 66 del Reglamento del Registro
Mercantil) tampoce ofrece argumentos sobre ¢l fondo del tema, en cuanto
que reconoce que con ¢l sistema establecido no se perjudica el interés
social, pero eventualmente si puede resultar perjudicado el accionista que
vende.

3. Como ya se ha sefialado por esta Direccion General, el derecho
de la sociedad y de los socios a impedir la entrada de nuevos miembros
no deseados no puede producirse en detrimento del no menos legitimo
derecho dei socio que pretende desprenderse de su condicién, a obtener
el valor real de su participacidn social, debiendo rechazarse todos aquellos
sistemas de tasacién que no respondan de modo patente e inequivoco
a las exigencias legaies de imparcialidad y objetividad y garanticen debi-
damente la adecuacién de sus resultados al verdadero valor del bien jus-
tipreciado, exigencias éstas que no pueden entenderse satisfechas por una
cliusula como la debatida, habida cuenta de las eventuales repercusiones
cuantitativas de ciertos elementos inmateriales generainiente no conta-
bilizados, asi como la posible falta de actualizacién de los valores de algunas

- partidas.

Esta Direccién General ha acordado, de conformidad con la propuesta
reglamentaria, que procede desestimar el recurso y confirmar la nota de
calificacidn. . :

Madrid, 2 de febrero de 1995.—El Director genera], Julio Burdiel Her-
nindez.

Sr. Registrador mercantil de Madrid.

RESOLUCION de 7 de febrero de 1995, de la Direccitn Gene-
ral de los Registros y del Notariado, en el recurso guber-
hativo interpuesto por don Julio Antonio Adrada Cdmara
y dofia Ana Rusu Moreno-Yagiie Trobo, contra la negativa
del Registrador de la Propiedad nimero 2 de San Lorenzo
de El Escorial a inseribir una escritura de extincion de
condominio y usufructo, en virtud de apelacion del sefior
Registrador. : -
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En el recurso gubernative interpuesfo por. don Julio Antonio Adrada
Camara y dofia Ana Rosa Morenc-Yagiie Trobo, contra la negativa del Regis-
trador de Ia Propiedad nimero 2 de San Lorenzo de El Escorial a inscribir
una escritura de extincion de condominio y usufructo, en virtud de ape-
lacién del sefior Registrador. ‘

Hechos

I

El dia 14 de marzo de 1987, ante don Isidoro Lora-Tamayo Rodriguez,
Notario de Madrid, dona Maria del Consuelo Trobo Valdés, doiia Ana Rosa
Moreno-Yagiie Trobo que comparece junto a su esposo don Julio Antonio
Adrada Camara, y don José Maria Moreno-Yagle Trobo otorgan escritura
de extincién de condominio y extincién de usufructo. En dicha escritura,
entre otras estipulaciones se pacta la cesién onerosa del derecho de usu-
fruto que dona Consuelo Trobo ostentaba sobre dos sextas partes indivisas
de determinadas fincas descritas en el titulo, a favor de sus hijos, nudo
propietarios, que posteriormente extinguen sau condominio, y a cambio
de la cqnstitnci{’m de una renta vitalicia, de conformidad con los articu-
los 1802 y siguientes del Cédigo Civil, de la que no se indica con cargo
a que bienes o fondos se constituyen.

’

. iI

Presentada en el Registro de la Propiedad de San Lorenzo de El Escorial,
mimero 2 respecto de las fincas situadas en su demarcacién, la escritura
fue calificada con la siguiente nota: «Suspendida la inscripcién de las ope-
raciones practicadas a favor de dofia Ana Rosa Moreno-Yagie y Trobo
en el precedente documento, para cuya sefiora se ha expedido esta primera
copia, en cuanto a las fincas sitas en la demarcacién de este Registro,
por los siguientes defectos que se estiman subsanables: 1.° Porque resul-
tando el usufructo adquirido con cardcter presuntivamente ganancial de
la sociedad conyugal formada por la citada sefiora y su esposo don Julio
Antonio Adrada CAmara a titulo oneroso a cambio de renta vitalicia, no
procede la consolidacién del pleno dominic en dicha sefiora dofia Ana
Rosa Moreno-Yagie y Trobo. 2.° No haber lugar en consecuencia tampoco,
en la extincién del condominio, a la adjudicacién que a ella se Je hace.
3. Porque resultando en la descripcién de la finca nimero 4 del exposi-
tivo I la existencia de dos viviendas de tipo A subvencionadas gue congtan
de cocina, comedor, tres dormitorios y aseo midiendo cada’vivienda 60 -
metros 35 decimetros todos ellos cuadrados, no aparecen las citadas vivien-
das ¢omo integradas en ninguna de las fincas que resultan de la divisién -
de la indicada finca descrita bajo el mimero 4 del.Expositivo 1. No se
toma anotacién de suspensién por no haberse solicitado. San Lorenzo
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de El Escorial a 23 de mayo de 1992. El Registrador.—Firma ilegibie.~Fir-
mado: Angel Gémez Virseda.»

m

Don Julic Antonio Adrada Cdmara y dofia Ana Rosa MorenoYagiie .

Trobo, interpusieron recurso gubernative contra la anterior calificacién
en base a los siguientes argumentos: Que en efecto al estar sujeto el matri-
monio al régimen de gananciales, el usufructo obtenido habria de calificarse
de ganancial, pero don Julic Antonio Adrada comparece en la escritura
otorgande su consentimiento ticito a dicha adjudicacién con caricter pri-
vativo. Por la misma razén, si el esposo accede a que el usufructo sea
linicamente ganancial esta consolida el plene dominio y procede la extin-
cién y adjudicacidon. Que, ‘en las adjudicaciones se ha omitido a cual de
los hermanos se adjudican las viviendas pero esto no justifica la suspension
de la inscripcién pues caben diversas soluciones posteriores.

v

El Registrador informé en defensa de su nota lo siguiente; 1. Que
la cesién del usufructo vitalicio tiene lugar a titulo oneroso a cambio de
renta vitalicia. Consecuentemente el usufructo adquirido tiene caricter
presuntivamente ganancial y no consolida el pleno dominio en dofia Ana
Rosa. 1l 5i bien el marido de dofia Ana Rosa comparece en la escritura,
de ello no cabe derivar que a inscripcién pueda derivarse a favor de ella.
5i se quiso lograr tal resultado, el pretendido desplazamiento patrimonial,
se debid realizar de acuerdo a los articulos 1.323, 609, 1.265 y 1.261 del
Codigoe Civil. [IL.. La especificacién de la finca resultante de la divisién
de las dos ex.lstentes, seguin descripcién de la finca matriz, es derivacién
iégica e inevitable del principio de especialidad o determinacién en su
aspecto relativo a las fincas.

v

El Notario autorizante del documento informé, como previene el ar-
ticulo 115 del Reglamento Hipotecario, lo siguiente: Respecto a la primera
cuestién que el articulo 513 del Cddige Civil previene entre las causas
de extincién del usufructo, en su nitmero 3.° la consolidacién o reunién
del usufructo y la propiedad en una misma persona, Io que ocurre en
el caso. Que el registrador sostiene que al ser ¢l usufructo presuntivamente
ganancial, tal consolidacién no se produce por lo que esti permitiendo
la coexistencia sobre un objeto en una mfisma persona de su caricter
de propietaria y usufructuaria. Mds aiin, conforme al articulo 94 del Regla-
mento Hipotecario, el usufructo se inscribiria solamente a nombre del
conyuge adquirente eso si con cardicter presuntivamente ganancial. No
cabe la posibilidad de inscribir a nombre de la sociedad de gananciales
pues ésta no tiene personalidad juridica, la inscripeién se practica a nombre
del cényuge usufructuario que es a la vez en nudo propietario. Es conocido
que sectores doctrinales han negado la posibilidad de configurar el usu-
fructo con caracier ganancial, sosteniendo que siempre ha de ser privativo,
atribuyéndole un cardcter personalisimo, a semejanza del uso y la habi-

tacion, del Derecho Romano y del BGB: Actualmente, sin embargo, la gene-

ralidad de la doctrina mantiene que el derecho de usufructo puede ser
ganancial, asi la Resolucién de 31 de enero de 1979, aiin reconociendo
que sociedad de gananciales y usufructo al relacionarse plantean muiltiples
problemas, entre los cuales quizi esté el que aqui se plantea que no puede
llegar a la conclusién de que la admision de que el usufructo puede ser
ganancial impida la consolidacién con el pleno dominio cuando quién com-
pra es el conyuge usufructuario, dotando asi a la sociedad de gananciales
de una personalidad distinta a la de los cényuges ignorando la relacién
personal que en el usufructo existe y olvidando como la vocacion ¥ destino
de los derechos desmembrados del dominio es su extincién, 1o que conduce
a una interpretacidr restrictiva. El negocio por el cual el nudo propietario
adquiere el usufructo que grava la propiedad no tiene por causa mantener
la subsistencia det usufructo sino que persigue su extincién. Asi lo dicen
expresamente las partes y confirma la comparécencia del cényuge cuya
intervencién no es a este fin pero que no hubiera prestado su consen-
timierito de no estar conforme con otra estipulacién del mismo documento.
La extincion’ del usufructo por contraprestacién onerosa deben tener el
tratamiento de las mejoras, en los términos del articulo 1.369 del Codigo
Civil, es decir atribuirle el cardcter correspondiente.a los bienes a los
que afecten, sin perjuicio del reembolso de los valores a gue hayan lugar,
No puede olvidarse quie nos encontramos ante un negocio complejo, con-
secuencia de las relaciones familiares y sucesorias, en los que la particion
por fallecimiento del padre hecha cuando los hijos son menores de edad
se consuma posteriormente, concretindose los que corresponden a cada
hijo mediante la extincién de condominio v la madre cede el usufructo
a cambio de una pensién vitalicia, en la cual aparece sélo como obligada

la esposa nudo propietaria frente a su madre, lo que es significativo dado
el cardcter «intuitus personaer de la renta vitalicia. Nuestra jurisprudencia
reconoce la especialidad de esta clase de negocios y asi cuando se extingue
un condominio y hay exceso de adjudicacion establece como el bien adju-
dicado serd integramente privativo sin perjuicio de los reembolsos a que
haya lugar. En supuesto no igual pero con la misma ratio. Con los anteriores
argumentos decaen los defectos uno y dos de la nota. En cuanto al tercero,
la cuestion que se plantea es la relativa asi deberia hacerse constar en
cual de las dos parcelas resultantes de la divisién se integran las dos
viviendas que aparecen en la descripcién de'la matriz. Debe partirse de
que la referencia a las viviendas construidas no habian sido objeto de
un asiento separado y especial mediante la correspondiente obra nueva.
Se trata de un mero dato descriptivo sin transcendencia juridica alguna.
Incluso resulta extrafic que en una finca nistica exista referencia a edi-
ficaciones, indicando su caricter subvencionado sin més datos.

|

El Presidente del Tribunal Superior de Madrid, dictd Auto el 2 de
noviembre de 1992, en el qué estimé el recurse gubernativo interpuesto,
basdndose en cuanto a los dos primeros defectos de la nota, en la aplicacién
inexcusable del articulo 513, nimero 3.° del Cédige Civil y en aras del
principio de autonomia de la voluntad. En cuanto al tercer defecto, no
puede ser obstdcule a la inscripcidn la existencia de las dos viviendas
en cuanto no ha sido objeto de inscripcién separada y especial.

VIE

El Registrador de la Propiedad apela ante este Centro Directivo el
Auto recaido insistiendo en sus alegaciones y especialmente respecto del
defecto 3. haciendo constar que a inscripcién segunda de la finca registral
1.867 de El Escorial, nimero 2, sobre la que recae el expediente, hace
constar la declaracién de obra nueva que fue de dos bloques de una sola
planta con dos viviendas en cada bloque, dos del tipo A y otra dos del
tipo B, dos de las cuales, las de tipo B, que componen un bloque, pasaron
a formar finca registral independiente, a virtud de escritura de segregacion
previamente otorgada, quedando inscrita ]a obra nueva del otro bloque
en la registral de procedencia.

Fundamentos de derecho

Vistos los articulos 4.2, 392, 490, 603, 807.3, 838, 1.023, 1.067, 1.346.3,
4y 8, 1.347.3 y 4, 1.362, 1.358, 1.359, 1.360, 1.390 y 1.622 del Cédigo
Civil; 9.1 de la Ley Hipotecaria; 51.3 y 4 y 176.1 del Reglamento Hipotecario
¥ las Resoluciones de 31 de enero de 1979 y 15 de abril de 1980.

1. Por el primer defecto el Registrador suspende la inscripcién de
la consolidacién del pleno dominio porque esta comnsolidacién, segin é},
no procede, Pretende fundarse la consolidacién en la cesién que la madre
de la nuda propietaria hizo a #sta y al otro hijo de los derechos de usufructo
que sobre diversos bienes le correspondian, segiin las correspondientes
operaciones particionales de la herenecia causada por el padre dée los nudos
propietarios y esposo de la cedente, pero no procede la consolidacién,
segiin el Reglst}ador porque la cesién de los derechos de usufructo, al
hacerse a titulo oneroso, en concreto a cambio de una renta vitalicia de
1.500.000 pesetas, que anualmente y en proporcién diversa han de pagar
ambos hermanos, determina que estos derechos adquiridos por la cesién
tenga carfcter presuntivamente ganancial.

2, Lainequivoca consideracidn del principio de subrogacién real como
regla general que ha de regir la delimitacién de las masas ganancial y
privativas (vid articulos 1.346.3 y 1.347.3 Cédigo Civil), la exigencia de
interpretacién estricta de todo precepio excepcional (vid articulo 4.2 Cédi-
go Civil), la reiterada admisién por este Centro.Directivo de la ganan-
cialidad del derecho de usufructo (vid Resoluciones 31 de enero de 1979
¥ 15 de abril de 1980), y la existencia de hipétesis de subsistencia det
derecho de usufructe pese a la reunién de este derecho y de la nuda
propiedad en la misma persona (vid articulos 1.023 Cédigo Civil y 175-1
Reglamento Hipotecario), son argumentos que militan en favor de la per-
sistencia, en el caso debatido, del usufructo cuestionado, pues no parece
aplicable al mismo el articulo 1.346.4 del Cédigo Civil, toda vez que el
nudo propietario no tiene un derecho de retracto para el caso de trasmisién
a tercero del derecho de usufructo.

Ahora bien, frente a la consideraciones anteriores, ha de tenerse en

" cuenta que uno de los criterios que inspira nuestro Ordenamiento juridico,

a fin de facilitar la explotacién econémica de los bienes, es el de lograr
1a planificacién de las titularidades dominicales y su atribucién a un tnico
sujeto de derecho, arbitrando para ello distintos mecanismo {derechos
de retracto, facultad de redencién, de conmutacién, etc), ¥ no cabe duda,
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que este criterio se ha querido hacer prevalecer también en la esfera eco-
némico matrimonial sobre el principio de subrogacién real cuando éste
condujese a soluciones contrarias. Asi lo evidencian los articulos 1.346,
nimeros 4 y 8; 1.347.4;1.352, 1.369 y 1.360 del Cédigo Civil.

Por otra parte, exiten supuestos en los que es evidente, pese a no
encajar literalmente en alguna de las excepciones previstas, que el cardcter
de la contraprestacién interveniente no puede determinar la persistencia
del derecho real limitative adquirido por un cényuge precisamente para
conseguir la planificacién de su titularidad dominical respectiva (hipétesis
de redencién de servidumbre de pastos del articulo 603 Cédige Civil),
o el establecimiento de una situacién de comunidad sobre bienes adquiridos
por via hereditaria (supuesto de conmutacién del derecho de usufructo
vidual del articulo 839 Cédigo Civil); etc. No hay en estos casos un derecho
de retracto sino un mecanismo de consolidaciéon dominical mis eficaz
alin, pues depende exclusivamente de la voluntad del propietario gravado.

A lo anterior debe afiadirse: 1.° Que el cényuge adquirente del usu-
fructo cuestionado era también pleno propietario de una cuota del mismo
bien gravado con aquel derecho, de modo que entre cedente y cesionario
existia sino una situacién de comunidad sstricto sensus, si una copar-
ticipacién en la gestion y disfrute de ese bien (vid articulos 490 y 392
en relacién con el 1.522 Cédigo Civil), 2.° Que lo que ahora se pretende
es poner fin a una situaciéon de desmembracién dominical derivada de
una particién hereditaria y del juego en ella del usufructo vidual, ¥ que

si en su dia se hubiere hecho uso del derecho de conmutacién del articulo -

839 del Cdédigo Civil, ni habria surgido esa situacién, ni habria surgido
cuestién sobre una eventual participacién de la sociedad ganancial en
la titutaridad de los bienes hereditarios adjudicados a los hijos, so pretexto
del caracter comin de la contraprestacién interveniente en esa conmu-
tacién, pues a lo ya sefialado anteriormente sobre la hipétesis del articulo
- 839 del Cédigo Civil, resultaria aplicable el derecho de retracto de cohe-
rederos (vid articulos 807.3 en relacién con el 1.087, ambos del Cédigo
Civil); 3.° Que prescindiendo de los beneficios o pérdidas que en relacién
con el precio pagado por la cesién del usufructo puedan derivarse de
la mayor o menor duracién de la vida del cedente en relacién con las
previsiones razonables al respecto, las repercusiones econémicas de la
solucién favorable a la consolidacién son similares, cuando no mds bene-
ficiosas para el consorcio conyugal que las de la solucién contraria, toda
vez que a la ganancialidad de los frutos del bien mientras dura la sociedad
habrd de ahadirse el derecho de reembolso actualizado al tiempo de la
liquidacién (vid articulo 1.358 Cédigo Civil), ¥ todo ello sin perjuicio de
juego corrector del articulo 1.390 del Cédigo Civil, frente a posibles actua-
ciones de un cényuge que persigan un beneficio exclusivo para é o pro-
voquen dolosamente un dafio a la sociedad; 4. Que no se menoscaba
la posicion de los acreedores del consorcio, pues sobre no disminuir cuan-
titativamente el patrimonio ganancial (la contraprestacién presuntivamen-
te ganancial interveniente en la adquisicién del usufructo queda sustituida
por el crédito del consorcio contra el conyuge favorecido), les queda siem-
Pre a salvo la accién revocatoria; 5.°  Que es objetivo especifico del negocio
calificado la extincién inmediata de ese derecho de usufructo y que a
todo ¢l presta su aquiescencia el conyuge de la adjudicataria dofia Ana,
como lo confirma la cldusula relativa al otorgamiento del titulo calificado.

3. Todas estas consideraciones impiden, por tanto, confirmar este
primer defecto, y, consecuentemente, también el recogido en segin lugar
en la nota impugnada.

4. En cuanto al tercero de los defectos impugnados, tampoco puede
ser estimado. Delimitadas de modo preciso (ni siquiera el Registrador
lo cuestiona) la dos parcelas resultantes de la segregacién, asi en sus
linderos como en su superficie (ademds, claro estd, de la naturaleza y
situacién, que derivan de la descripcién de la matriz), quedan cumplidas
las exigencias del principio de especialidad en orden a la identificacién
de los bienes objeto de inscripeién (vid articulos 9.1 Ley Hipotecaria y
51.3 ¥ 4 Reglamento Hipotecario), sin que la omisién en la deseripeién
de las nuevas parcelas de edificaciones que sobre una o ambas existen,
tal como se desprende de la descripeidn registral de la matriz, tenga vir-
tualidad para obstaculizar la inscripcién de la segregacién, toda vez que
se trata de un elemento descriptivo complementario y de constatacién
registral voluntaria, cuya omisién ni menoscaba la identificacién de las
fincas, ni compromete la consideracién juridica de parte integrante de
las mismas que corresponde a aquellas edificaciones.

Esta Direccién General ha acordado desestimar el recurso interpuesto
confirmando e] aito apelado.

Madrid, 7 de febrero de 19956.~El Director general, Julio Burdiel Her-
nandez.

Excmo. Sr. Presidente del Tribunal Superior de Justicia de Madrid.

MINISTERIO
DE ECONOMIA Y HACIENDA
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RESOLUCION de 28 de marzo de 1995, de la Direccion Gene-
ral del Tesoro y Polilica Financiera, mediante la que se
da cumplimiento o lo dispuesto en el articulo 1.° de la
Orden del Ministerio de Fconomia y Hacienda, de 26 de

- noviembre de 1993, sobre representacion mediante ano-
taciones en cuenta de la Deuda del Estado, y su traspaso
al mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones.

La Ley de Presupuestos Generales del Estado para 1995 dispuso en
sus articulos 45 y 46 la asuncién por el Estado, con efectos del 1 de
enero de 1995, de deudas de las entidades que en los mismos se determinan.
Algunas de tales deudas adoptan la forma de emisiones en la actualidad
negociadas, bien en el mercado bursatil, bien en el de la Asociacién de
Intermediarios en Activos Financieros (AIAF).

Al objeto de proceder al traspaso a la Central de Anotaciones, en cum-
plimiento de lo dispuesto en la Orden del Ministerio de Economia y Hacien-
da, de 26 de noviembre de 1993, a cuyo efecto y en uso de las faculindes
conferidas en el articulo 1.* de la mencionada Orden a la Direccién General
del Tesoro y Politica Financiera, he adoptado la siguiente resolucién:

Primero.—El traspaso a la Central de Anotaciones del Banco de Espaifia
de las anotaciones en cuenta asentadas en el «Servicio de Compensacion
y Liquidacién de Valores, Sociedad Anénimas, relativos a la deuda asumida
por el Estado en virtud del articulo 45 de la Ley 41/1994, de 30 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado para 1995, que figuran en el anexo I
de la presente Resolucién, se producird en la fecha méds inmediata posible
que designen conjuntamente la Central de Anotaciones y el «Servicio de
Compensacion y Liquidacién de Valores, Scciedad Andénimas, de acuerdo
a lo establecido en los articulos 3.° ¥ 5. de la repetida Orden de 26 de
noviembre. :

Segundo.—Oidos el drgano rector de la Asociacion de Intermediarios
de Activos Financieros (AIAF), y el Servicio de Compensacién y Liqui-
dacién de Valores, ¢ informado favorablemente por la Central de Ano-

-taciones, el primer dia hdbil siguiente a aquel en que se cumpla un mes

desde la fecha de publicacion de esta Resolucién en el «Boletin Oficial
del Estados, se precederd a la transformacién en anotaciones en cuenta,
en la Central de Anotaciones del Mercado de Deuda Piiblica, de los titulos
representativos de las deudas asumidas por el Estado en virtud de los

- articulos 45 y 46 de la Ley 41/1994, de 30 de diciembre, de Presupuestos

Generales del Estado para 1995, que figuran en el anexo I de la presente
Resolucion y que cotizan en el mercado AIAF, La transformacién se hara
conforme a lo previsto en los articulos 4.° y 5.° de la Orden de 26 de
noviembre de 1993, -

Los titulos transformados seran destruidos por el depositario siguiendo
instrucciones de la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera,
a quien remitira certificacién acreditativa de la destruccién. Si no se hubie-
sen llegado a emitir materialmente los titulos en el momento de la trans-
formacion a anotacién en cuenta, la entidad depositaria remitira a la Direc-
cion General citada, certificacién de la entidad emisora en que conste
tal extremo, suspendiéndose cualquier labor encaminada a la impresién
de los mismos.

Madrid, 28 de marzo de 1995.—El Director general, Manuel Conthe
Gutiérrez.

ANEXOQ1
Emisiones asumidas por el Estado, por Ley 41/1994, de 30 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado, formalizadas en anotaciones en

cuenta en el «Servicic de Compensacion y Liquidacién de Valores, Sociedad
Andnimax:

Codigo Vator Emision

ES0002010322 Obligaciones INI, emisién de 20 de febrero de 1992.

ANEXOII

Emisiones asumidas por el Estado, por Ley 41/1994, de 30 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado, que se negocian en el mercado
de la AIAF:



