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RESOLUCION de 18 de febrero de 1998, de la Direccion
General de los Registros y del Notariado, en el recurso
gubernativo interpuesto por don Fernando Herce Menén-
dez, en representacion de la sociedad «Novajarillas, Socie-
dad Anonima, frente a la negativa de don Manuel Casero
Mejras, Registrador mercantil de Madrid nimero II, a ins-
cribir determinados acuerdos sociales.

En el recurso gubernativo interpuesto por don Fernando Herce Menén-
dez, en representacion de la sociedad «Novajarillas, Sociedad Anéniman,
frente a la negativa de don Manuel Casero Mejias, Registrador mercantil
de Madrid ndmero II, a inscribir determinados acuerdos sociales.

Hechos
1

En escritura autorizada el 10 de octubre de 1995 por el Notario de
Madrid don José Gonzdlez de Rivera Rodriguez, se elevaron a publicos
los acuerdos adoptados por la Junta general de accionistas de la sociedad
«Novajarillas, Sociedad Anénima», celebrada previa convocatoria el 26 de
abril del mismo ano, con asistencia del 97,11 por 100 del capital social,
en la que se acord6 por unanimidad sustituir los titulos unitarios emitidos
hasta entonces por titulos multiples, con la consiguiente anulaciéon de los
antiguos, a través de su canje por los nuevos, conforme al procedimiento
establecido en el articulo 59 de la Ley de Sociedades Andénimas, y la con-
siguiente modificacion del articulo 5.° de los Estatutos sociales, que quedo6
redactado de la siguiente forma: «El capital social es de 246.176.000 pesetas,
representado por 246.176 acciones al portador, de 1.000 pesetas de valor
nominal cada una de ellas, que constituyen una sola clase y serie, nume-
radas correlativamente del 1 al 246.176, ambos inclusive, totalmente sus-
critas y desembolsadas. Las acciones estan representadas por titulos mul-
tiples al portador». Se fij6 el plazo y procedimiento para llevar a cabo
aquel canje y en ejecucion de tal acuerdo se publicaron en el diario «Cinco
Dias» de fecha 8 de mayo de 1995 y en el «Boletin Oficial del Registro
Mercantil» de 16 del mismo mes sendos anuncios, fijando un plazo de
dos meses a contar desde el 1 de junio siguiente para la presentacion
al canje de los antiguos titulos unitarios, con la advertencia de que, trans-
curridos treinta dias desde su finalizacion, los titulos no presentados serian
anulados con emision de nuevos titulos multiples en su sustitucion, que
podrian ser retirados por los accionistas en el domicilio social, dentro
del plazo comprendido entre el 1 y el 15 de septiembre de 1995. Pos-
teriormente, en el diario «Expansion» de 29 de agosto de 1995 y en el
«Boletin Oficial del Registro Mercantil» del mismo dia, se publicaron nuevos
anuncios haciendo saber que se habian emitido los nuevos titulos en sus-
titucion de los presentados al canje y que, asimismo, se habian emitido
nuevos titulos en sustitucién de los no presentados que quedaban depo-
sitados en el domicilio social por cuenta de quienes justifiquen su titu-
laridad, con la advertencia de que, transcurridos tres anos desde la cons-
titucion del depdsito, la sociedad actuara conforme a lo previsto en el
apartado 3 del articulo 59 de la Ley de Sociedades Anénimas. Y, por la
escritura dicha, se eleva a publico el acuerdo, declarando anulados los
titulos anteriores y la constitucion del depésito de los nuevos no retirados.

11

Presentada copia de la anterior escritura en el Registro Mercantil de
Madrid, fue calificada con la siguiente nota: «El Registrador mercantil que
suscribe, previo examen y calificacion del documento precedente, de con-
formidad con los articulos 18.2 del Codigo de Comercio y 6 del Reglamento
del Registro Mercantil, ha resuelto no practicar la inscripcién solicitada
por haber observado los siguientes defectos que impiden su practica. Defec-
tos: No es valido obligar a los socios a aceptar titulos miltiples (que es
una simple opcidn, articulos 9 de la Ley de Sociedades Anénimas y 122
del Reglamento del Registro Mercantil). Por tanto, el acuerdo no puede
vincular a los socios no asistentes. Con independencia de ello, se observan
los siguientes defectos: La escritura debe reunir todos los requisitos exi-
gidos por el articulo 158 del Reglamento del Registro Mercantil. En la
escritura no se transcribe la propuesta de modificacion ni consta la fecha
del informe del Consejo. En el punto tercero de la certificacion del acta
se expresa que el informe del Consejo es de la misma fecha que la Junta,
lo que vulneraria el articulo 144 de la Ley de Sociedades Anénimas, que
exige que dicho informe esté a disposicion de los socios en el momento
de convocarse la Junta. No consta en la certificacién del acta el lugar
de celebracion de la Junta (articulos 97, 112 y 113 del Reglamento del
Registro Mercantil). La emisién de los nuevos titulos debera anunciarse

en el “Boletin Oficial del Registro Mercantil” y en el mismo diario en que
se anunci6 la anulacién y canje (articulo 59 de la Ley de Sociedades Ané-
nimas). No se resuelve qué ocurre con el socio que no tenga titulos sufi-
cientes para acceder a un multiplo (tampoco se especifica qué multiplo
serd). En el plazo de dos meses a contar de esta fecha se puede interponer
recurso gubernativo, de acuerdo con los articulos 66 y siguientes del Regla-
mento del Registro Mercantil. Madrid, 22 de diciembre de 1995.—El Regis-
trador, Manuel Casero Mejias».

III

Don Fernando Herce Menéndez, como Consejero-Secretario de la socie-
dad, interpuso recurso gubernativo frente a la anterior calificacion, soli-
citando su reforma en base a los siguientes argumentos: Que la Ley de
Sociedades Anénimas reconoce a la Junta general de accionistas com-
petencia para decidir sobre el medio de representacion de las acciones,
salvo que por imperativo legal venga determinada, lo que en este caso
no ocurre, por lo que nada impide que la misma Junta acuerde, a la largo
de la vida de la sociedad, modificar ese medio de representacion; que
en realidad la calificacién recurrida no cuestiona la nueva redaccién de
los Estatutos ni la legalidad del acuerdo, con la consiguiente anulacion
de los titulos unitarios y sus canjes por los nuevos multiples, sino su
caracter vinculante para los socios no asistentes; que es un principio fun-
damental en el régimen juridico de la sociedad anénima el del caracter
vinculante de los acuerdos mayoritarios de la Junta general dentro de
sus competencias, conforme a su articulo 93, sin perjuicio del sistema
corrector de la impugnabilidad de tales acuerdos, con lo que la calificacion
supone, en este caso, una restriccion a la capacidad de decision de la
Junta sin base en fundamento legal alguno; que no existe el segundo de
los defectos, pues la certificacion protocolizada contiene una transcripcion
literal de la propuesta de modificacion y la fecha del informe del Consejo
consta en el propio acuerdo tercero; en cuanto al tercer defecto, que la
norma en él invocada, el articulo 144, c¢), de la Ley de Sociedades An6énimas,
no contiene la exigencia que senala el Registrador, sino que impone un
determinado contenido al anuncio de convocatoria de la Junta, que se
ha cumplido en este caso y asi lo evidencian los propios anuncios y, aun
en el caso de una interpretacion restrictiva de la norma, el defecto quedaria
subsanado por la propia celebracion de la Junta, sin que ningiin accionista
ejercitara aquel derecho; en orden al cuarto de los defectos, que de los
articulos 97 y 112.2 del Reglamento del Registro Mercantil no se deduce
que la indicacién del lugar de celebracién de la Junta haya de constar
en la certificacion de los acuerdos, siendo suficiente que conste en el
acta, y que al quedar acreditado bajo la responsabilidad del certificante
que la Junta quedé validamente constituida, ha de entenderse que se cele-
bré en el lugar sefialado en la convocatoria; que en el quinto defecto,
se parte de una interpretacion del adverbio «igualmente» del articulo 59.2
de la Ley de Sociedades Anénimas, como de una publicacién distinta de
que aquella en que se anuncia el canje, como si el texto legal dijera <ademas»,
cuando en aquel término parece indicar que la emisioén de los titulos deber
ser objeto de anuncio o publicacién, pero no necesariamente distinta de
aquella en que se anuncie su sustitucion y canje, pues la seguridad de
los accionistas queda protegida con una sola publicacién, y, en cuanto
al ultimo defecto, no se cita en la nota la norma legal en que se funde,
sin que el acuerdo calificado incumpla lo establecido en el articulo 52.2
de la Ley de Sociedades Andnimas, pues no necesariamente el titulo mul-
tiple debera agrupar un mismo nimero de acciones, debiendo la sociedad
entregar al accionista uno o varios titulos, si lo desea, que en conjunto
representen las acciones cuya titularidad justifique, comprendiendo el mul-
tiplo la unidad.

v

El Registrador decidi6 desestimar el recurso, manteniendo en su inte-
gridad la nota de calificacion en base a los siguientes fundamentos: El
primer defecto, sin perjuicio del analisis posterior sobre si se ha adoptado
con todos los requisitos legales, plantea si cabe que la Junta puede acordar
validamente sustituir los titulos unitarios por otros miltiples, vinculando
incluso a quienes no votaron a favor; que si la posibilidad de acordar
la emision de titulos multiples existe y el socio que lo desee puede hacer
uso de esa posibilidad, la cuestion es si puede ser obligada a hacerlo,
con la consecuencia anadida de que, si no los presenta al canje, se vera
privado de su condicion de tal; que fuera de los casos en que la sustitucion
de los titulos se impone, en los demas esa sustitucion es un derecho para
el accionista —si esta previsto estatutariamente—, no una obligacion exi-
gible, dadas las consecuencias que conlleva; que hasta tal punto es un
derecho que lo que la doctrina se plantea es el supuesto inverso, si el
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socio tiene derecho al fraccionamiento del titulo multiple con la entrega
de titulos individuales, a lo que la respuesta afirmativa es practicamente
undnime, porque el titulo unitario es la base del sistema legal y desco-
nocerlo supondria la indivisibilidad del titulo y no sélo de la accién, pues
si cada accion tiene su propia fuerza sustantiva, independiente de las
demas, esa sustantividad precisa del adecuado sustrato formal; que en
relaciéon con el segundo defecto, en la escritura no aparece el acta del
Consejo a que se alude en el recurso, por lo que no se ha podido tener
en cuenta al calificarla; que el tercer defecto esta en relacion con el anterior,
la falta de expresion de la fecha del informe del Consejo; que frente a
la tesis del recurrente de que la cita del articulo 144 de la Ley de Sociedades
Anénimas ha de entenderse referida a su apartado c¢), no se comprende
por qué ha de ser asi, pues en ese articulo se exige, en el apartado a),
que los Administradores formulen un informe escrito justificando la refor-
ma, anadiendo a continuacién que en los anuncios de convocatoria se
haga constar el derecho de todos los accionistas a examinar ese informe,
por lo que hay que entender que tal informe ha de estar a su disposiciéon
desde el momento mismo de la convocatoria; que el argumento de que
s6lo si algin accionista hubiera hecho uso del derecho de informacién
podria impugnar la Junta, no se puede compartir, pues la falta de aquel
informe en el momento de la convocatoria determina la invalidez del acuer-
do; que el siguiente defecto, la no constancia del lugar de celebracién
de la Junta, deriva de la necesidad de tomarlo en consideracion para
calificar la validez de la misma, que no lo seria si no tuvo lugar donde
se senalaba la convocatoria, sin que la afirmaciéon por quien certifique
de sus acuerdos de que se constituy6 validamente pueda dar lugar a pre-
sumir que asi fue, pues entonces sobraria la calificacién, invocando al
respecto la Resolucion de 1 de octubre de 1993; que, ademas, ese dato
es necesario porque en la inscripcion de los acuerdos ha de constar el
lugar en que se adoptaron (articulo 113 del Reglamento del Registro Mer-
cantil), de ahi que ese dato sea necesario incluso en el caso de Junta
universal, para la que el lugar de celebracién no es un condicionante de
su validez; que frente a la postura del recurrente en relacion con el siguiente
defecto, la de que los anuncios exigidos por el articulo 59 de la Ley de
Sociedades Anénimas son uno en el «Boletin Oficial del Registro Mercantil»
y otro en un diario, por lo que si se han publicado unos nuevos anuncios
no necesarios bien han podido serlo en otro diario, entiende que los anun-
cios exigidos son dos, los de los nimeros 1 y 2 de dicho articulo, por
lo que deben serlo en el mismo diario, y que, en cuanto al tltimo defecto,
la claridad del acuerdo exige la aclaracion que se pide, pues prescindiendo
de la afirmacion del recurrente que el titulo maltiple puede ser unitario,
de lo que parece que sera en el momento de presentarlos cuando se deter-
mine qué multiplo ha de tener cada titulo nuevo, el anuncio pone de mani-
fiesto que ya se han emitido antes de ese momento.

A

El recurrente se alz6 frente a la anterior decision, y tras senalar que
la nota no se adecua a lo establecido en el articulo 62.3 del Reglamento
del Registro Mercantil, al no precisar el caracter subsanable o insubsanable
de los defectos, reiter6 sus argumentos, aiiadiendo: Que, en cuanto al pri-
mero de los defectos, no puede compartir la afirmacion del Registrador
de que el titulo unitario es la base del sistema legal, pues no pasa de
ser un mero, aunque importante, instrumento formal y menos el unitario
frente al mualtiple, siéndolo, en todo caso, la naturaleza individual de cada
accion, pero no la forma de su representacion, y sin que el titulo multiple
perjudique los derechos politicos y econémicos del accionista, siendo
impensable que fuera cada accionista el que determinase si el titulo repre-
sentativo de sus acciones deber ser unitario o multiple; que la objeccion
de fondo, la sustitucién de los titulos con su canje y anulacién de los
antiguos, choca con la legalidad del acuerdo, avalada por el articulo 59
de la Ley de Sociedades Andnimas, y frente al que cabe la impugnacion
por parte del socio disidente y aparecen legalmente establecidas una serie
de garantias de publicidad y plazos para el meramente pasivo.

Fundamentos de Derecho

Vistos los articulos 18.2 y 22.2 del Cédigo de Comercio; 59 y 144, c¢),
del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, y 6, 68, 112.2,
113y 158.1.° y 3.° del Reglamento del Registro Mercantil.

1. Para un adecuado examen de los seis defectos consignados en la
nota recurrida, en cuya redaccion ciertamente, segin denuncia el recurren-
te, se ha cometido una infraccién formal al no sefalar su caracter sub-
sanable o insubsanable (cfr. articulo 62.3 del Reglamento del Registro Mer-
cantil), se impone, ante todo, una adecuada sistematizaciéon. El primero

de los defectos, que la propia redaccion de la nota revela que se considera
el esencial, cuestiona no tanto la validez intrinseca del acuerdo de sustituir
los titulos representativos de las acciones hasta entonces unitarios por
otros multiples, sino el caracter vinculante de ese acuerdo, dada su tras-
cendencia, que puede llegar incluso a determinar la pérdida de la condicion
de socio para quien no presente sus antiguos titulos al canje en el plazo
concedido; el sexto y dltimo entiende que el mismo acuerdo es incompleto,
y el quinto imputa un vicio esencial de publicidad al procedimiento de
sustitucion de los titulos. Por su parte, el tercero de los defectos considera
que se ha producido un quebrantamiento del derecho de informacién de
los socios que vicia el acuerdo, en tanto que los segundo y cuarto se aprecia
la existencia de defectos formales en el titulo calificado que impiden su
inscripcion.

2. Con relaciéon al primero de los defectos, llama la atencion, ante
todo, el contenido del acuerdo de la Junta general de la sociedad, que
fue el proceder a la sustitucion de los titulos unitarios por otros multiples,
anulando los antiguos y canjeandolos por otros nuevos y, como si fuera
una consecuencia obligada de ello, modificar los Estatutos sociales, en
vez de seguir el proceso inverso, acordar una modificacién estatutaria
de la que se derivara la necesidad de aquel canje. Aun cuando la lectura
inicial de la nota no deja claro si el defecto que se examina se refiere
a esa primera parte del acuerdo social, la sustitucion y canje obligatorio
de los titulos, al segundo, el nuevo contenido de los Estatutos sociales,
o a ambos a la vez, lo cierto es que en la decision apelada tan sélo se
tilda de ilegalidad al primero, pues ningin reparo se opone a la modi-
ficacion estatutaria acordada.

Ante ello, y circunscrito como esta el recurso gubernativo a las cues-
tiones directamente relacionadas con la calificacion registral (articulo 68
del Reglamento del Registro Mercantil), esta resolucién ha de limitarse
a examinar la cuestion tal como se ha planteado, y ese examen que ha
de comenzar por el andlisis de si es o no procedente, y hasta que punto,
el llevarlo a cabo. El &mbito objetivo de la calificacion registral viene deter-
minado por los articulos 18.2 del Codigo de Comercio y 6.° del Reglamento
del Registro Mercantil, que en lo que aqui interesa se hace extensiva a
la validez del contenido de los documentos en cuya virtud se solicita la
inscripcion. Pero tal regla no puede entenderse desconectada de aquella
otra en la que se establece la finalidad de la calificacion y con ella de
las resoluciones de este centro directivo «imitadas a los efectos de extender,
suspender o denegar el asiento principal solicitado» (articulo 59.2 del mis-
mo Reglamento). De todo ello ha de deducirse que tan sélo en la medida
que el acto cuya inscripcion se pretenda sea de los que estin sujetos
a inscripcion lo estard a la calificacion de su validez, pues, caso contrario,
por mas que se aprecien vicios o defectos en el mismo, lo procedente
serd rechazar su inscripcion por la razén, tan sé6lo, de no ser inscribible
su contenido.

Pues bien, la sustitucién de los titulos que documentan las acciones
no se contempla como un acto sujeto a inscripcién ni en el articulo 22.2
del Cédigo de Comercio, ni en ninguno de los preceptos de la Ley de
Sociedades An6énimas o del Reglamento del Registro Mercantil. El legislador
ha establecido la obligatoria inscripciéon de una serie de acuerdos sociales
que implican una modificaciéon de las menciones que, conforme a lo dis-
puesto en el articulo 53 de la citada Ley de Sociedades Anénimas, han
de contener aquellos titulos, desde el cambio de denominacién o domicilio,
la modificacién de su condicion de nominativas al portador o viceversa,
el desembolso de dividendos pasivos, la imposicion o supresién de limi-
taciones a su transmisibilidad o de prestaciones accesorias, aumentos o
disminuciones de su valor nominal, fusiones, escisiones, etc. Como con-
secuencia de tales acuerdos, sera necesario adecuar la literalidad de los
titulos al contenido de los nuevos derechos, correspondientes a las acciones
que representen, adecuacion que puede exigir su sustitucion, en cuyo caso
habra de estarse al procedimiento arbitrado por el legislador en el arti-
culo 59 de la Ley de Sociedades Andénimas, pero que, en todo caso, no
aparece contemplada como un requisito previo a la inscripcion de los
acuerdos ni su realizacion material como uno de los actos sujetos a ins-
cripcion, sin perjuicio de las acciones y responsabilidades a que su falta
o irregularidad pueda dar lugar. Tan s6lo en un supuesto, aquel en que
la reduccién del capital social tenga lugar a través de la agrupacion de
acciones para su canje (cfr. articulo 163.2 de la Ley de Sociedades Ané-
nimas), en el que reglamentariamente se condiciona la inscripciéon a la
ejecucion del acuerdo (articulo 165.2 del Reglamento del Registro Mer-
cantil), pudiera plantearse si la sustituciéon de los titulos es un acto de
ejecucion previo a la inscripcion, pero como cuestion ajena al tema debatido
no procede abordarla.

Al haberse centrado la calificacion recurrida, tal como se ha dicho,
en el acuerdo de sustitucion de los titulos y el procedimiento seguido
para llevarla a cabo, y no estar ni el uno ni el otro sujetos a inscripcion,
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ha de estimarse el recurso por improcedencia de aquella calificacion, sin
que ello implique pronunciamiento alguno sobre la validez o nulidad de
los actos sobre qué versé y sin que las varias consideraciones que la decision
recurrida hace sobre la imposibilidad de imponer a los accionistas titulos
miultiples por su incompatibilidad, con la individualidad de cada accién
como parte alicuota del capital social y la autonomia de los derechos
que a ella se incorporan, la imprecision sobre el caracter rigido o elastico
de esa multiplicidad u otras, puedan tomarse en consideracioén al no haber-
se dirigido frente a la parte del acuerdo inscribible, la modificacion del
articulo 5 de los Estatutos de la sociedad.

3. Las mismas consideraciones del fundamento juridico que precede
han de hacerse extensivas a los defectos quinto y sexto, en cuanto referido
el primero a la publicidad del proceso de sustitucion de los titulos, y
el segundo a la imprecision o insuficiencia del acuerdo sobre la solucién
que ha de darse a los titulos que no alcancen el multiplo —que por cierto
no se fija cual haya de ser—, que no se imputa de forma concreta a la
norma estatutaria modificada, por lo que también con relaciéon a ellos
ha de estimarse el recurso.

4. El tercero de los defectos de la nota debe, por el contrario, ser
confirmado. Resulta del titulo que el informe de los Administradores —del
Consejo de Administracion, en este caso— sobre la propuesta de modi-
ficacion de los Estatutos es de la misma fecha en que se celebr6 la Junta
general que acord6 tal modificaciéon. Resulta evidente, por tanto, que no
se ha respetado el derecho de informaciéon que para tales casos concede
a los socios el articulo 144 de la Ley de Sociedades An6énimas. Si en los
anuncios de convocatoria de la Junta ha de hacerse constar, segin exige
el apartado c¢) de dicha norma, el derecho de todos los socios a examinar
en el domicilio social o recabar la entrega o el envio gratuito de dicho
informe, claramente se infiere que su fecha ha de ser, cuando menos,
la misma que la del primero de los anuncios de la convocatoria, pues
nada obsta a que cualquier accionista se persone en el domicilio social
ese mismo dia recabando la informacién a que tiene derecho.

Frente a la ausencia de esa garantia legal, no puede alegarse, como
se hace, que la Ley tan so6lo obliga a hacer constar en la convocatoria
el derecho a examinar o recabar el informe, no que ya exista, pues tan
sutil distincion no satisface la finalidad de la norma, garantizar el examen
inmediato de un informe que seria imposible si se hubiera de esperar
a su elaboraciéon por rapida que ésta fuera, ni la pretendida subsanacion
de aquella omisién por el hecho de que ninguno de los asistentes a la
Junta hubiera hecho uso del derecho a examinar el informe, pues ni la
Junta fue universal, ni el vicio depende de que efectivamente se frustre
el ejercicio real del derecho de informacion, sino tan sélo de que lo frustrado
haya sido la posibilidad de su ejercicio.

5. El segundo de los defectos objeta una insuficiencia de contenido
al titulo calificado, cual es la de no transcribir la propuesta de modificacion
de los Estatutos y no senalar cudl sea la fecha del informe del Consejo.
No se cuestiona la necesidad de que la escritura contenga ambas menciones,
exigidas por las reglas 1.* y 3.* del articulo 158 del Reglamento del Registro
Mercantil. Tan sélo alega el recurrente que aquella propuesta figura trans-
crita en la certificacion protocolizada en la escritura, pero lo cierto es
que leida la misma no aparece tal inscripcion, por lo que el defecto ha
de ser confirmado en este punto, y en cuanto a la falta de mencién de
la fecha del informe justificativo de la propuesta, una vez que se ha rec-
tificado que es la que figura en la transcripcion de los acuerdos de la
Junta, desvaneciendo con ello la posibilidad de un error mecanografico,
ha de estimarse inexistente como defecto formal, pues la mencién existe,
sin perjuicio de los efectos que de la extemporaneidad de la fecha del
informe se derivan segun el anterior fundamento de derecho.

6. El cuarto de los defectos, finalmente, entiende que es necesario
que conste en la certificacion de los acuerdos de la Junta general la indi-
cacion del lugar en que la misma tuvo lugar. Partiendo de la incuestionable
exigencia de que en el acta de la Junta conste dato tan esencial (cfr.
articulo 97.1.2 del Reglamento del Registro Mercantil), el problema se centra
en si ha de trasladarse necesariamente a las certificaciones que de ella
se expidan cuando contenga acuerdos inscribibles. Si, como alega el Regis-
trador, la coincidencia del lugar de la reuniéon con el sehalado en la con-
vocatoria es presupuesto de la validez de la constituciéon de la Junta, y
con ello de sus acuerdos y en la certificacion se han de incluir todas
las circunstancias necesarias para calificar la validez de aquéllos (arti-
culo 112.2 del mismo Reglamento), y el lugar donde los mismos se adop-
taron uno de los datos del asiento a practicar (articulo 113 Id.), no puede
imponerse al Registrador ni una calificaciéon basada en presunciones, ni
el traslado a los asientos de datos que no consten de forma concreta en
los titulos inscribibles, por lo que este defecto también ha de confirmarse.

Esta Direccion General acuerda estimar parcialmente el recurso en
cuanto al primero, quinto, sexto y segunda de las menciones exigidas en

el segundo de los defectos de la nota, revocando en cuanto a ellos dicha
nota y la decision apelada, y desestimarlo en cuanto al resto.

Madrid, 18 de febrero de 1998.—El Director general, Luis Maria Cabello
de los Cobos y Mancha.

Sr. Registrador mercantil de Madrid namero II.
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RESOLUCION de 19 de febrero de 1998, de la Direccion
General de los Registros y del Notariado, en el recurso
gubernativo interpuesto por doiia Maria Vidal Sanahuja,
en nombre de «Julidn Sanz Soria, Sociedad Limitada» (So-
ciedad Unipersonal), contra la negativa del Registrador
mercantil de Barcelona nimero XII, don Jesis Gonzdlez
Garcta, a inscribir una escritura de constitucion de socie-
dad de responsabilidad limitada.

En el recurso gubernativo interpuesto por donia Maria Vidal Sanahuja,
en nombre de «Julidn Sanz Soria, Sociedad Limitada» (Sociedad Uniper-
sonal), contra la negativa del Registrador mercantil de Barcelona nimero
XII, don Jesus Gonzilez Garcia, a inscribir una escritura de constitucion
de sociedad de responsabilidad limitada.

Hechos

I

Por escritura autorizada el 28 de noviembre de 1995 por el Notario
de Terrassa don Alfredo Arbona Casp, se constituy6 la compaiia mercantil
«Julidn Sanz Soria, Sociedad Limitada» (Sociedad Unipersonal). Dentro
de las normas estatutarias por las que habria de regirse la sociedad, se
encuentran las siguientes: Articulo 7.°, parrafo segundo: «<En caso de usu-
fructo de participaciones, la cualidad de socio reside en el nudo propietario,
pero el usufructuario tendra derecho, en todo caso, a los dividendos acor-
dados por la sociedad durante la vigencia del mismo. En lo demads, las
relaciones entre el usufructuario y nudo-propietario y el contenido del
usufructo se regiran por el titulo constitutivo de éste, inscrito en el libro
registro de socios. En su defecto se regira el usufructo por lo establecido
en la Ley de Sociedades Andénimas y, en lo no previsto por ésta, por la
legislacion civil aplicable». Articulo 16, parrafo segundo: «Los cargos de
Administrador o, en su caso, de Consejeros seran retribuidos, consistiendo,
por una parte, en una cantidad fija en su cuantia y periédica en su ven-
cimiento, acorde con su categoria y, ademas, en cuantias complementarias
fijas, a pagar en una o mas veces en cada ejercicio, y tendran una par-
ticipacion de los beneficios, con las limitaciones que, al efecto, establece
la Ley, y sin que en este caso la participacion pueda ser superior al 10
por 100 de los beneficios repartibles entre los socios, siempre y cuando
estén cubiertas las partidas de las reservas legales. Y, asimismo, en su
caso, el Consejo de Administracion, incluido el o los Consejeros-Delegados,
percibira una cuantia equivalente al 15 por 100, para cada miembro, del
sueldo de la retribucion del Consejero-Delegado, como compensacién por
la toma de decisiones y gastos de representacion y dietas de asistenciar.
Articulo 22: «Todas las cuestiones societarias litigiosas que se susciten
entre la sociedad y sus Administradores o socios, o entre aquéllos y éstos,
o estos ultimos entre si, se someten al arbitraje institucional del Tribunal
Arbitral de Terrassa, de I’Associacié per 1'’Arbitratge de Terrassa, enco-
mendando al mismo la designacién de arbitros y administracién del arbi-
traje, de acuerdo con su Reglamento, cuya decision arbitral sera de obligado
cumplimiento. Se exceptian de esta sumisiéon aquellas cuestiones que no
sean de libre disposicion».

I

Presentada en el Registro Mercantil de Barcelona el 7 de diciembre
de 1995, fue calificada con la siguiente nota: «Se deniega la inscripcion
por observarse los defectos insubsanables siguientes: 1.° Articulo 7.—El
contenido del usufructo, en las relaciones “inter-partes” no puede ser regu-
lado por los Estatutos sociales (Resoluciones de la Direccion General de
los Registros y del Notariado de fechas 4 de marzo de 1981 y 13 de junio
de 1994). Las normas contenidas en el presente articulo estatutario sélo
pueden tenerse en cuenta en las relaciones frente a la sociedad. Debe,
por tanto, aclararse congruentemente el contenido de este precepto. 2.° Ar-
ticulo 16, parrafo segundo.—No pueden establecerse sistemas de retribucion
acumulativos. En Estatutos debe optarse por un tnico sistema. Si se opta
por el sistema de participacion en beneficios, debe determinarse el por-



