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SUMARIQ: 1. RAZONES PARA PROTEGER A LOS ACREEDORES EN LAS REDUCCIONES DE CAPITAL CON
DEVOLUCION DE APORTACIONES. 11, TUTELA DE 1LOS ACREEDORES EN LAS REDUCCIONES DE
CAPITAL EN 1AS SOCIEDADES DE RESPONSABILDAD LIMITADA: DE LA SIMILITUD AL DIS-
TANCIAMIENTO DEL REGIMEN PREVISTO PARA LAS SOCIEDADES ANONIMAS. 1. la futela
Iniciol previsto mediante ef derecho de oposicidn de acrsedores. 2. Régimen de tutela de fos
acreedores eetualmente vigente. |1l VUELTA AL DERECHO DE OPOSICION OF ACREEDORES
EN EL ANTEPROYECTO DE CODISGO MERCANTIL. 1. Acreedores con derecho de aposicion. 2.
Supuestos de exclusidn def derecho de oposicidn. 3. Notificacidn del derecho de oposicién
v ploza pora su eferciclo, 4. Aliernativas de lo sociedad para el caso de ejercicio del derecho
de oposicics. 5. Novedad en ef Anteproyecta: necesidod de que el aereedor justifique que se

pone en riesgo lo satisfaceldn de sus créditos. 1. BIBLIOGRAFIA,

RESUMEN: El Anteproyecto de Cédign mer-
cantil modifica ef régimen de proteccién de
los acreederes en las reducciones-de capital de
las sociedades de responsabilidad limitada con
restitucién de apertaciones. Desde su |ey regu-

ladera de 1595 dicha proteccin se sustenia

en | responsabilidad solidaria de Jos socios
respecto de las deudas soclales durante cinco
afios, sin perjuicio de Ja poslbilidad de excluirla
medignte |z dotacion de una reserva indispa-
nlble y resultando de aplicacion ef derecho de

ABSTRACT: The Commercial Code Preliminary
Draft medifies the protection regime of cred-
itors in the capltal reductions with refund of
contributions of the Limited Lisbility Compa-
nies. Since its regulation Jaw from 1995, men-
tioned protection s based on the jolnt respongi-
bifity of the partners in relation to the cetporate
debts during five years, notwithstanding the
possibility to exclude it through the provision
of an Unavailable reserve and being applicable
the right of opposition of the creditors, only
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opasicion de los acresdores sélo si se prevé
estatutariamente. Con la propuesta del Ante-
proyecto se equipara el régimen de tutela de
ios acreedores al de las sociedades anénimas
por lo que resultaré de aplicacion, en su caso,
exclusivamente el dereche de eposicion de

" acreedores, Pero éste derecho de oposicidn

ne es jdéntico al actualmente contenide en la
Ley de Socledades de Capital y sufre aigunas
modificaciones, entre las gue destaca que en
ambos tipos sociales se requiere al acreeder,
para oponerse a la reduceion, justificar que fa
situacién patrimonial de |a sociedad pone en
riesqo la satisfaccién de sus créditos.

PALABRAS CLAVE: Capitat soclal, Reduccitn
de capital, Devoiucian de aportaciones, Reserva
Indisponible, Sociedades de capital, Derecho de
Sociegades.

i# it is foreseen in the Stztutes. With the pro-
sosal of the Preliminary Draft the pratection
regime of creditors is equated to that one of
the Public Limited Companies, which will result,
if approved, applicatle to the Limited Liability
Companies the right of opposition of the cred-
ttors in the capital reductions, when legally
appropriate. However, this right of opgosition
is not identical to the one currently included
iin the Capital Companies Law and it undergoes
some modifications, amorgst which we can
emphasize that the cregitor shall prove that
the patrimonial situation of the company jeop-
ardizes the satisfaction of his credits, with the
subsequent difficulty of preof.

KEY\WWORDS: Share Capital, Capital reduction,
Hefund of contributions, Unavaifable reserve,
Capital Companies, Corporate Law.

l. RAZONES PARA PROTEGER A LOS ACREEDORES EN LAS REDUCCIONES DE
CAPITAL CON DEVOLUCION DE APORTACIONES

En muestro derecho de sociedades es cominmente aceptada la necesidad
de proteger a los acreedores de las sociedades de capital cuando éstas reducen,
precisamente, €l capital social pox la especial funcién de garantia que tradi-
cionalmente se le ha otorgado! ¥ que se sustenta en la consideraclén de que

el capital social, como componente

fimdamental del patrimonio neto, viene

a significar la cifra de retencion de actives en el balance? y que favorece que
dichos activos, al menos a valor contable®, superen el montante de los pasivos

exigibles contabilizados de forma que

el pago de estos pudiera entenderse

de alguna forma asegurado®. Con ello se podia justificar la inexistencia de

1. Juntoa las funcicnes organizativa {determinzndo fa posicion juridica de los socios; que quiehra
en Tas sociedades de responsabilidad imitada en Iag que es posisle conceder més derechos de voto
o 4l dividendo, entre atros, a e participacicnes zespecto de otras) y financiera del capizal social
9. Entte otros, LOPEZ SANCEEZ, M.A. («La reduccién del capital socisls, en AAVV, Derecho de 5o0-
ciedades de Responsabilidad Limitade, Tomo If, Coord. Rodriguez Axtigas y otros, FMcGrayw-Hitl],
Madrid, 1966, p. 828), que sefialz que «et capital social se configura como magnitad contable
que en esa cuanifa retiene valores del zctivo de la sociedad, inpidiendo su distribucién como
beneficios, y que, por tznto, tepresenta tendencisimente ¢l neto patrimonisl positivo que como

rufnimo ha de ofrecer ¢l haber socials.

3. Dehemps incidir e que ese mayor valor del activo sobre e pasivo 1o es a valores contables pero
dicho valor normalmente no coincidird con el valor de rezlizacién que preda obtenerse en
supaesto de liquidacion de la sociedad al no estar la empresa en fanclonatmiento.

4. TERNAMDEZ DE L& GANDARA, L., «Disposiciones Genereles, Titulo 1, Articulos. 1 a 18 Ley de Socie-
dades de Capitals, Revista Derecho de Sociedades (RES), Afio 20111, 1° 36, p. 423, afirma que
«esta funcign de garantia del capital social explicay sustifica Jas nrdltiples medidas conservativas
del tmismo adoptadas por e legislador desde la fundacién de 1a sociedad hasta su extincién yen

B LA PROTECCION DE LOS ACREEDORES EN LA REDUCCIGN DE CAPITAL...

responsabilidad de Jos socios por las deudas sociales prevista para los socios
COlEf:thOS_, en cuanto, en contrapattida al capital social, deben figurar elementos
patrimoniales en el activo de Ia socledad que suponen una garantia para sus
acreedores y que permitirfa afirmar que cuanto mayor sea el capital social mas
solvencia patrimenial podra tener una sociedad.

Pero, cuestién distinta es si con el xiguo capi i i

10, & pital social que se les exige a
las sociedades de responsabilidad limitadz, que incluso temporaimente? pugede
ser inferior 2 los ya de por sf simbélicos y habituales® tres mil euros, se puede
asegurar que con el aciivo se van a poder satisfacer todas las deudas sociales?.

Instrumentar la obligacién legal de disolverse por pérdidas puede ser una
formg de evitar que circulen en el tréfico econdmico sociedades con un patri-
monio neto inferior a 1a mitad del capital social®, pero pese a esa prevencion

paxticular su significacion como cifra de retencién del patrimonio de la sociedad reservado a los

ar:refadnres como equivalente o contraprestacion a la responsabilidad limitada de los socios». En

elmo sentido, LofENDI0, 1, y NUREZ, L., {«Capitulo 18. Las sociedades de capital. La sociedad

unipersonals, en AAVV, Derecho Mercant!l I, Volumen 2°, TH. Las sociedades mercantiles, Coord.
. Jiménez Sanches, Il Pona, Madsid 010, p. 53 ’

. Laley 013, de 27 de septiembre, de Apoyo 2 los Emprendedores y su in jonalizaci
modifics el articulo 4 de la Ley de Sodetiade_z de Capital,P permite Ia czn:ﬁnggfgfiﬁgz
de responsabilidad limitada con una cifra de capital socfal inferior al mfnimo legal de 3.000 eu-
108, con un régimen espectfico contenido en el articelo 4 bis de Ja Ley de Sociedades de Capital
(mayo_res obligaciones respecto a la dotacién de reservas y restriceiones a la retribucién de socics
¥ admmis_ﬂadores ¥ al Teparto de dividendos, entre otras cuestiones, gue sin poder analizar en
et trabajo suponen Ia posibilidad de cixculacion en el trafico de sociedades de responsabilidad
i}mztada con una cifra de capital hasta de vm céntimo, Para IRIsREE, A., «Ermpresaric de Responsabi-
Hidad Limitaday Sociedad Limitada de formaacién sucestva, dos nuevas figuras en el ordenamiento
Jjuridico societarion, Estrategia Financiera, Diclendbre 2013, n° 311, pp. 29-32, p. 32; «el legislador,
en este punto se Tetrotrae a lo establecido en la derogada Ley 2/19953, e ln que'era suficiente
mauifesfar en Iz escritura que el capital con el gue se constinfa Ja sociedad quedaba ingresado
en la caja social {,..) el capital minimo exigido para constituir una sociedad nunca ha sldo 1n
obsidculo. Solo se necesitan 3.000 enres para cres una sociedad limitada; capital que, ademds
pu_eda aportarse en especie y ne requiere de informe de experto independiente, de manera que:
bajo su responsabilidad, los soclos fimdadores de unz limitada pueden realizar aportaciones en
espetie (ordenadores, mobiliario ete.) ¥ constituir licitamente la compafiia. En este sentido, quizd
Tubiese bastado solo con eliminar Ja obligacién de desembolse de Tz totalidad del capita’l enel
momento de lz constitucidn, 1al como sucede, enun 75% para lu sociedad anénlma.

8, Prueba de la habimalidad en Iz consttucion de socledades Himitadas con un capital simbglico,

se advierte revisando estadisticas recientes v asf las sociedades linpitadas constinzidas

en el mes
de octubre de 2014; fueron 8.205, de Ias cnales 6,816 lo fueron con un capital inferior a 6,000
eu_rgs con un pro?neg?'}g ;I;: 3,173 euvos por soctedad. Fuente: hitp:ffwwwerropapress.esfecono-
mia/macroeconortid- /noticia-economic-macro-corstifucion-nuevas- LAY O -
86-notarfos-20141215084750. ml. asempresas cayorociibre

7. «En ngestro Ordenamiento no se exige que el capital sea suficiente para el desarrollo del objeto

social, pues basta con swperar la exigéncia del capital minimo» (Sancuez Calero, E, Principl

. ] , B, Principlos
deDerecho B_/.;‘ercrmnl, [Aranzadi], 2005, pp. 184-185), con to gue cualquier iniciativa empresaplri‘;.l
por complefa que sea se puede iniclar cor un reducido capital social,

8. FEstacausa de disolucidn se ha considerado como «un potente mecanisme precorcursal que per-

sigue la disohucion de 1z sociedad mientras mantenga patrimonio suficiente para hacer frente 2
todas sus dendas» (PULGAR, J., «1a extincion de las socledades de capital: Disolvcion, liquidacidn
v cancelacidn registrals, R4S, afie 2013-1, p. 206).




RDM 2016 © 287 RAFAFL JORDA R

del legislador la realidad econdmica de una sociedad en liquidacién es que el
valor de sus activos ante la imposibilidad de aplicar el principio de empresa en
funcionamienta® suele resultar inferior al valor contablel? en cuanto éste debe
ser corregido por su valor de realizacién en la liquidacién, lo que conldlevard
la revision de los valores contables del activo gue normalmente podrdn ver
perjudicado su valor de realizacién o al menos reducido su valor contable ent
los costes de su engjenacigi!l. )

Sin perjuicio de la cxisis que, fundamentalmente por su limitado importe,

sufre Ia figura del capital social como cifra de garantia de los acreedores, ne -

ha perdido consistencia la necesidad de proteger 1a cifra del capital social en
garantfa de los acreedores, En este trabajo nos vamos a centrar en las opera-
cones de reduccion de capital en las sociedades de Tesponsabilidad limitada
y el nuevo enfoque articulado para las mismas en el Anteproyects de Cédigo
mercantil,

Debemos no obstante matizar que la proteccisn de los acreedores se ha
considerado s6lo necesaria en las denominadas reducciones «xeales» o cefec-

9. Elprincipic de empresa en funcionamiento es ano de los principios de contabilidad general-
mente aceprados y se contiene en el articulo 38 a) del Codigo de comercio, que establece que,
salvo pruebz en contrario, se presummird que la empresa continiia en funcionamiento. Y el Plan
General de Comtabilidad en desarroflo de diche principio establece gue coando no tesulte de
aplicacién este principio [...} I empresa aplicard las normas de valoracién gue resulten s
adecuartas para reflejar Ja jmagen fiel de Jas operaciones tendentes realizar el activo, cancelar
las dendas ¥, en su caso, repartir €l patrimonio resultante, debiendo suministrar en l2 mermoria
de Ias cuentss roda I informacion significativa sobre los eriterios aphicados,

10, Los actives deben contabilizarse 2 su coste de adquisicién o produccion {art. 38 ¢ Codigo de
Carmercio), debiendo ser amortizados o depreciados cuando corvesponda con arreglo a da nor-
roativa contable, no siendo posible su revalorizacion, salvo norma expresa que o antorice. 1a
resolucion de Ia Direccion General de Jos Registos v ¢l Notariado de 4 de mayo de 2003 )
2005/5539), reiterande la docirina de resoluciones anteriores incide.en que «el valor resultan-
te del balance no puede equipararse al valor veal, mi hoy dia al ~valor razonable, por cuanto Iz
comtabilizacién del balance est4 sujeta 2 una serie de principios, tales como la prohibicion de
tncluir determinacos elementos cowmo prede ser el fondo de comercio no adquirido a titalo
oneroso, ¢ la obligacion de hacerlo con otros elementos esenciales del activo por el precio de
adquisicién, y en general el de prudencia que sl fmpide lr inclusién de beneficios potenciales
obliga a hacerlo con las pérdidas y fos riesgos que tengan tal caydcter ¥ que si son 16gicos en
cnanto 4 otros fines de interss piblico, en especial la proteccion de los acreedores sociales,
quiebran a la hora de proteger el devecho del socio a obtener ¢l valor de sa participacion en la
soctedad st se fija en atencién a los datos contabless,

11, la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuen-
1as, sobre el merco de informacién fmanciera cxando no resulta adecuada 1a aplicacion del
principio de empresa en funclonamiexto, sefala expresamente que «considerando que en
una liguidacién forzada del parrimonio empresarial el horizonte temporal pars recuperar
Ios activos se reduce, serd necesario corregir el valor o dar de baja los activos cuyo tnparte
710 82 espere Tecuperar, Del mismo modo, el tuevo escenatio puede traer consigo el naci-
miento de cbligaciones y, en consecuencis, el reconocimiento del correspondiente pasiva,
Er particuler, el criterio del valor en uso ya 1o serd relevante y los criterjos del valor meto
realizable y valor actual, tal y como se definen estos conceptos en ¢l Marce Conceplnal de
Ia Contzbilidad, deheran aphicarse considerando el escenario de "liguidacién” en que se

encuentra la empresas.
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tivas» del capital social, frenite a las «xrorminales» o xconiables»1?, es decir
aquellas en las que se producta una salida de activos hacia los socios (mediante
la devolucién total o parcial de sus aportaciones) y no un mero ajuste conta-
ble entre partidas del balance (como 1a reduccién de capital para compensar
pérdidasi?).

ll. TUTELA DE LOS ACREEDORES EN LAS REDUCCIONES DE CAPITAL EN LAS
SOCIEDADES DE RESPONSABILIDAD LIMITADA: DE LA SIMILITUD AL DIS-
TANCIAMIENTO DEL REGIMEN PREVISTG PARA LAS SOCIEDADES ANONIMAS

1. LA TUTELA INICIAL PREVISTA MEDIANTE EL DERECHO DE OPOSICION DE
ACREEDORES ;

Hasta la Ley 2/1995, de 23 de marzo de Sociedades de Responsabilidad
Limitada {en adelante LSRL 1995), Ia tutela de los acreedores se instrumentaba
establleciendo un derecho de ¢posicién para las reducclones de capital con de-
volucién de aportaciones a los socios de forma que la misma sélo podia Hevarse
a efecto transcurridos tres meses desde la fecha que hubiera sido notificada 2
los acreedores, notificacion que debia hacerse personalmente y, si ello no era
posible (por desconocerse el domicilio de los acreedores), por medio de edictos
que habrian de publicarse en el Boletin Ofictal del Estado y en un diario de los
de mayor circulacién de Ia localidad en que radique el domicilio de la sociedad
(art. 19 de la Ley reguladora de Sociedades de Responsabilidad Limitada de
1953 (LSRL 1953)1%), Durante dicho plazo, los acreedores ordinarios podian
oponerse 2 la ejecucion del acuerdo de reduccion si sus créditos!® no eran sa-
tisfechos o la sociedad 1o prestaba garantia, y se declaraba expresamente nula

12. Respecto a la distincién entre reducciones nominzles y contables, citamos, por todos, BONAR-
DELL, R. y Casawas, R., La reduccion del capital social en la sociedad de responsabilidad limitada,
[Tirant lo Blanch], Valencia, 2009, p. 21, ¥ S&NCHEZ GoNzALEz, J.C., «Modificacion de Estatutos,
Aumento v Reducecidn del capital soclals {en AAVV. La Sociedad de Responsabilided Limitada,
Tome II, Dir. Arangsren, Trivivm), Madrid, 1998, p. 415) Picha clasificacion también se efec-
tiia en derecho italiano (ast, Mawzing, G., Le operagioni sul capitale socidgle, [Cedam], Padova
2000, p. 585). ’

13. Vid infra el debate doctrinal existente sobe la aplicabilidad ¢ no del derecho de oposicion en
las sociedades de responsabilidad limitada cuendo 12 reduecion lo es para consttuir o incre-
mentar reseyvas voluntarias.

14. Setratade la primera regulacidn legal de la socledad de vespensabilidad lmitada y aungque exds-
tia el antecedente de 1a Ley de sociedades andnimas de 1951, que regulaba mds profusamente
1 reduccitn de capital, «la mayor stmplicidad de los intereses en juego ha aconsejado recoger
aqui tan solo las Mnens mds esencigles de un sistenta de defensa del capitala, como sevefleja en su
Exposicicn de Motivos.

15, Para SANCHEZ Rus, H., sAumento y reduceisn del capiral en Ja sociedad de responsabilidad
Timitada. Conferencia pronunciada en ta Academia Sevillana del notariade el dfa 20 de febrero
de 19922, Rev. Academia Seviliana del Notariade, Tome VIL, htty:/iviex.com/vid/aumento-reduc-
cién-Hmitada-sevillana-231424, p. 38, «el articulo 19 comprende tanto los créditos ya vencidos
como los pendientes de vencimiento (...} en cambio, el articulo 166.1 de la ey de Socledades
Andnirmas alude expresamente a créditos no vencidosr,
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toda restitucién que se realizase antes de transcurrir el plazo de tres meses o
a pesar de la oposicién entablada, en tiempo y forma, por cualquier acreedor.

Fi sistema de garantias en defensa de los acreedores era sensiblfamente
paralelo al que consagraba el articulo 98 de la Ley de Sociedades Andnimas de
195116, existiendo séle distanciamiento en el modo de levar a cabo la notifi-
cacisn a los acreedores, que en Ia sociedad andnima no era {nl es acmalmente_)
personal, sino mediante anuncios. Asf, respecto al resto de cuestiones eran gph—
cables z 1as seciedades de responsabilidad limitadz los criterios interpretativos
del artfeulo 98 de la Ley de Soctedades Anénimas de 1951, cuestidn que, come
referiremos infra, se discute respecto a la aplicacién voluntaria del derecho de
oposicién en las sociedades de responsabilidad limitada respecto de la Ley de
Sociedades Anénimas de 1989 cuyas modificaciones no se recogieron en la Ley
de Sociedades de Responsabitidad Limitada de 1995RCL 1995, 853.

2. REGIMEN DF TUTELA DE LOS ACREEDCRES ACTUALMENTE VIGENTE

La Ley Sociedades de Responsabilidad Limitada de 1995 supuso un
importante cambio de régimen juridico en la proteccidn de los acreedores
en las reducciones de capital con devolucién de aportaciones, pasa:nfi.‘o del
sistema referido en el que los acreedores tenfan un derecho de oposicién (st
sus créditos no eran satisfechos o la socledad no les prestaba garantia), a un
sistema de responsabitidad de los socios restituidos frente a los acreedores, por
el pago de las deudas sociales contraidas con anterioridad 2 la fecha‘en_ que
la redunecion fuera oponible a terceros, por un plazo de cinco aftos 'y ]Jlamtada
al importe percibido en concepto de restitucién de la aportacién so cial (art.
80.1 a 80.3 LSRL. 1995); responsabilidad que puede evitarse consutfl}rendo
una reserva indisponible durante cinco afios (art. 80.4 LSRL 1995) dejandose
2 1a voluntad de los socios el incluir en Bstatutos un derecho de oposicion de
acreedores equivalente al existente en la Ley de Sociedades Limitadas de 1953

(art. 81 LSRL 1995},

El vigente Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (LSC)‘ mantie-
ne, como no podzia ser de otra manera al tratarse de un texto refun_dlc'lo”, los
principios que contena la Ley de Sociedades de Responsabilidad Lmtada de
1995 respecto 2 lz tutela de tos acreedores en las reducciones de capital con

16. PEwsz DELA CRUZ, A, La reduceion de capttal £n sociedades andnimas y de vesponsabitidad lnitada,
[Comets), Zaragoza, 1972, p. 197,

17. Pesen que la Fxposicién de Motivos de Ia Ley de Sociedades de Capttal sefiala que el texto
refundido ha procedido a ma muy impormnte generalizaclon ¢ extension normativa de solu-
cipnes originariamente establecidas parz una sola de ks sociedades de capital, evitends no s6lo
remisiones, sino también tener que acudir a razonamientos en busqueda de identidad de ra‘zén»,
en materia de reduccion de capital, y del derecho de oposicidn de los acreedores en particular,
na realizé armenizacién alguta, que si reconoce realizar «en lo referente ala dene_rm%nac.iéu
de la corapetencia de la junta genexal v, sobre todo, en ko relativo 2 la disolucisn y liquidacién
de las sociedades de capitaks.

restitucién de aportaciones. Asi, el concreto contenido de la Ley de Sociedades
de Capitai en materia de reduccién de capital con restituci6n de aportaciones
se contiene fundamentalmente en sus articulos 329, 330, 331, 332 vy 333. Los
dos primeros hacen referencia a determinados requisitos que debe cumplir Iz
reduccién de capital para la devolucién del valor de las aportaciones'®, mientras
que los articulos. 331 a 333 establecen la tutela de los acreedores en dichas
reducciones de capital. Asi, el articulo 331 establece 2l régimen de la respon-
sabilidad solidaria temporal de los socios restituides, el articulo 332 regula la
posibilidad de exclusion de dicha responsabilidad, si al acordarse Ia reduccién
se dotara una reserva, con cargo a beneficios o reservas libres, indisponiblel®
por un plazo de cinco afios, y ¢l articulo 333 prevé la inclusién voluntariz en
los estatutos sociales de un derecho de oposicion de los acreedores sin cuyo
respeto ne pueda llevarse a buen fin la reduccién de capital con restitucién de
aportaciones20,

18. Elprincipio de paridad de trato establecido en e articalo 329 de la Ley de Sociedades de Ca-
pital (que exige el consentimiento de los socios afectados respecto de las reducciones que no
atecten por igual 2 todes los socios), 2sf como la unavimidad requerida cuando la devolncitn
de 2portaciones no se haga a prorrata del valor desembolsado {art, 330 de dicha Zey),

19, Existen excepciones a Ia indisponibilidad de la reserva indisponible y se considera que se
podré utilizar para ampliar capital con cargo a Teservas, 4pues entonces la indisponibilidad
de la reserva se consclida, aungue deje de ser reservar (DE LA CAMARS, M., Curso sobre
socledades de Responsabilided Limitads, |Colegios Notarizles de Espatial, Madrid, 1998, P
370). La tiniea excepcion a la «capitalizaciény de la reserva indisponible es [a presencia de
pérdidas que impidan la efectiva existencia de excedente del activo sobre el pasive exigible,
de: forma que el importe en que se incrementa el capital social retenga idealmente bienes o
derechos en el activo de la sociedad; vid. Resolucion de la Direccion General de los Registros
v €l Notariado de 18 de diciembre de 2010 {R] 201112610, Sin ewnbargo, 1a sociedad no podra
usar la reserva indisponible para compensar pérdidas, ni aiin en el supuesto de no disfratar
de otras resecvas disponibles (FrryANDEZ DEL POZO, L., 4l estatuto Juridico v contable dela
reserva de capital amnortizado en las sociedades anénimas y sociedades de responsabilidad
limitadar, Partida Deble, n° 63, enero 1996, p. 73), ¥ sl una sociedad de responsabilidad
limitada incurre en pérdidas con posterioridad z 1a dotacién de a reserva indispornible que
evita la respensabilidad de los socies no podr4 ejecatar una reduccisn de capital para com-
pensar tales pérdidas por contar con ta mencionada reserva, ya que ef amienlo 322.1 de la Ley
de Sociedades de Capital exige para su ejecucion que la sociedad no cuente con «cualquier
clase de reservasy (BONARDELL, R. y CABANAS, R., La reduccion de capital, db. cit., pp. 74-75)
y Séncurz GonzAlsz, 1.C. («Modificacion de Estatutos, Auments y Reduceitn del capital
socialy, est. ¢il., p. 436),

20. La inclusién voluntaria en los estarntos del derecho de cposicion de los acreedores, mpide
que se pueda excluir éste derecho dotando 1a reserva prevista en el articulo 332 de la Ley de
Sociedades de Capital antes referida, ya que no se puede completar el silencio legal en pesfuicio
de los derechos de los acteedores, e Ja raisma opinion, PREs4 DE1A CUESTA, A., «La reduccidn
de capital en: |2 sociedad de responsabilidad Hmitadas, Rev. Mercantil & Contable, n® 1, Base de
Datos Nautis Mercantil, Abril 2000, pp. 1-6, p. 3) entiznde que debe entenderse que ] sisterma
de derecho de oposicién excluye el sistzima legal del artferlo 80 de Ia Lay de Sociedades de
Respansabilidad Limitada de 1995 (hoy arts. 331 y 332 L5C), de tal manera que, pactads en
los estatutos el derecho de oposicién, «el mismo no preede ser eludide acudiendo al sistena
establecido por el artfenlo 80 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, Estipulado
en los Estatuios el derecho de oposicidn de los acreedores en los trininos del articulo 81 de
dicho texto legal Croy art. 333 1SC) sux cumplimiento resulta preceptivos.
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Perc la Ley de Sociedades de Capital no resuelve las dudas generadas en la
interpretacidn de Ia Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada de 1995, Fn.
efecto, aspectos tan relevantes como el limite cuantitativo de la responsabilidad
solidayia de los socios en la reducci6n de capital2?, las diferencias de regulacion
del derecho de oposicisn de acreedores entre las sociedades anénimas y les
sociedades de responsabilidad limitada?? (y ello aunque en éstas dltimas su
aplicacién sea voluntaria mediante la correspondiente prevision estatutaria}, e
incluso la cuestién de si deben o no coexistir la responsabilidad solidaria junto
al derecho de oposicién??, entre otras, no fuercn aclaradas en absoluto.

21. Larespensabilidad de cada socio tendrd come Humite el importe percibido en concepto de res-
titucién de la aportacion soclal, planteindose el debate sobre si dicha responsabilidad se limita
2) importe del valor nominal chiete de Ia reduceién de capital ¢ si alcanzaria a los importes
realmente reembolsedos en ef supuesto de que excedievan de aquel, La Direccién General de
Registros y en Notariado en resolucisn de 16 de noviembre de 2008 {R] 2006/8192) establece
que «constituye commumis opinic que, al referitse el artfeulo 80 de Ia Ley de Sociedades de
Responsabitidad Limitada de 1995 (hoy art. 331 13C; al importe de lo "percibido en concepto de
restimcion de la aportacion social” como Mnite de (2 responsabilidad de los socios perceptoresy
come quaniwm de la reserva tndisponible, no cabe sino entender que se refiere al importe equi-
valente al valor nominal de las participaciones amortizadas». Pese 2 ello no han faltado autores
que han deferdido Ia responsabilidad por ¢ importe total restituido corno LoR4 L., «La respon-
sabilidad personal de los socios de Ia Sociedad de Responsabilidad Limitada en la reduccién de
capital con restitucién de aportaciones», Rey. Academia Sevillana del Notariado, Tomo XI, 1998,
P 264, 0 BERCOVITZ, A., «Capfmlo XVI Modificacion dei capital social: redaccisny {en AAVV.
La Soctedad de Responsedilidud Linitade, Coord. Bercovitz, [Aranzadi], Navarra, 2006), p. 646

22, Coma referiremos infra &l referir Ia equiparacion entre socfedades andmnimag y sociedades de
responsabifidad limitada en materia de devecho de oposicisn de acreedores, el réghmen jurfdico
en una y otra socjedad desde su regniacion originaria no ha sido idéntico siendo mumerosas las
diferencias (desde aspectos mermmente formales ~modo de notificacitn del derecho de oposicidn
{personal versus anwncios)—, o ¢ plazo (tres meses frente aun mes) ¥, a su vez, las dudas sobre
coneeptos tan basicos como €l de los concretos acreedores con derecho de oposicion (anierio-
ves y 1o vencidos; menciones silenciadas en sede de sociedades de responszbilidad Itmitada)
o lz posibilidad de aplicar las normas de la sociedad andmima 4 Iz sociedad de responsabilidad
limitada (como la suficiencia de Ja gavantiz otorgada por entidad de crédito debidamente ha-
hilitada), vid, JorDA, R. La proteccion de. Acresdores en ln Reduccion de Capital de la Sociedad de
Responsabilidad Limitada, {Aranzadi], Navarea, 2013,

23. Elarticulo 331 de la Ley de Sociedades de Capital no exchaye expresamente st aplicacién cuando
Tos estatutes contengan un derecho de oposicidn, y pese a que el Reglamento del Registro Mer-
cantil ha tratado de actarardo existen autores que no descarian esz aplicacion (MAzriNgz SANZ,
T, Manual de Derecho Mercantil, Volumen I Introduccion y Estetuto del empresario, Derecho de T
Competencin y Propiedad Industrial, Derecho de Setiedades, [Tecnos), Madrid, 2002, p. 532 sefialz
que «en la priciica podemos encontzar sitnaciones concreias en las que coneurra el sistema de
Pproteccién instaurado por la Ley {responsabilidad de los socios por las deundas socidles) con ¢l
derecho de oposicion de los acreedozes, si los estatutos lo xeconocen, eupresainentey. En sentido
andlogo, SANCERZ-CALERD, ], Institiciones de Derecho Mercantil, Vol. 1, [Thenmson], Bieano, 2005,
. 636) y Perez 08 14 CRUZ, A, («Lecc. 117 La Sociedad de Responsabilidad Limitadas, en AAVY,
Lecriones de Derecho Mercantil, (Coord. jimeénez Sanchez), [Teenos], Madrid, 2005, p. 257). En
sentido contrario, MACIADO, J, ¥ MERCADAL, E («Capftulo VI Modificacion de Estatnros. Avmento
v Reduccién del capital socials, en AA.VV, Comentarios a la Ley de Sociedades de Responsabili-
dad Limitada, {Coord. Arroyo, Embid v Gérriz), [Tecnes], Madtid, 2009, p. $20) en virtud del
articulo 201.3.7° del Reglamento del Registro Mercantl y el articilo 3.1 del Cédigo civil, También
mantienen esta tesis, URiA, R., MENENDEZA., IGLESIAS PrADA, J.L. («Capftulo 48 La Sociedad de
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fil. VUELTA AL DERECHO DE OPOSICION DE ACREEDORES EN E -
YECTO DE CODIGO MERCANTIL - L ANTEPRO

El Anteproyecto de Codigo mercantil, propone la modificacton Tl
de tutela de [os acreedores para las sociedapdeg de responsabi?idad ii;:;gdu;l:ﬁ
las reducciones de capital con devolucién de aportaciones, equiparando a las
s.omedades anéniras y a las de responsabilidad limitada de forma que 2 ambos
tipos sociales les es de aplicacién el dergcho de oposicién de los acreedores?.

La propuesta de regulacién se contiene en los articulos 253-4 a 253-6 de]
Anteproyecto, que consolida la mayoria de los criterios aplicables al derecho
de oposicién en la actual regulacion para las reducciones de capital en las so-
cleda_df:s andmimas?®, No chstante, introduce algumas novedades significativas
a}texxcgig a 10; gcreeld{;](:;s,l para pg;ler oponerse a la reduccion, justificar que la:
situacion patrimorial de la socie i i
ot satisfac?i(')n monlal dela soc d que reduce ¢apital pone con ello en riesgo

Vamos a refen']f aquelios aspectos dei derecho de oposicién voluntario de
la actual Ley de Sociedades de Capital que se ven modificados con 1a redaccién
actual del Anteproyecto de Cédigo mercantil.

Responsabilidad 1imitada: Modificacién de Estatutosn, e AA.VV. Cirso de Der L
{Coords, Urfa y Menénedez) [Civitas], Madrid, 1999, p. 1191); BErcOVIIZ, A, Fféili'i!::&gm}{i\l’f,
Wodificacion del capital social, est. cit,, PP, 659-660); PRENDES CARREL, B, La So,ciedczd de R on:
sabilidad Limitade. Compendio de Jurisprudencia Comentada, [Aranzadi], Navarra, 2008, p.?;?.)-
Lona, 1., (¢1a zesponsabilidad personal de los socios.. .», est cit., pp. 277-278%; BONART;ELL R );
CA:?ANAS, R. (Reduccion de capital social, ob. cit,, p. 77} que no obstante' a oscuridad del ,tema
entienden «que se trata de una medida sustitutiva de la que atribuye responsabilidad a los sacios
Pues, aunque las téenicas ¢ue respectivamente incorporan no son equivalentes, la funcién bitiva
qae se orientan 4 cumplir es Ia misma, y en ambos casos con vocacion de plenitudys; Avia, B
(I.‘a Socleded Limitada, Tomo T, Modificacion. Transformacion. Fusion y escisian, Cuentas mmafes.
Disoluctin. Socledad Unipersonal, Sociedad mazva empresa. Sociedad profesional, [Rosch], Barcelona,
2008, p. 689); DELA CéMars, M. (Curso sobre sociedades de Responsabilidad Limit;:da, ob, cit.
PP. 368y 369), ¥ FERNANDEZ DL Pozo, L. (Las reservas atfpicas. Las seservas de capital y de técnica
contable en las sociedades mervantiles, [Marclal Pong], Madrid, 1959, p. 252},

24, T_a Ley 25/2011, de 1 de agosto, de reforma parcial de Ta Ley de Saciedades de Capital y de
incorporacidn de la Directlva 2007/36/CE, del Parlamexto Enropea y del Consejo no asimila el
el derecho de cposicida de sociedades andnimas y limitadas pese s que, segin su Exposicion
d.e Motivos, «tiene por objeto, en prirmer Ingar, la reduccisn del coste de crganizacién y fun-
cionamiento de las sociedades de capital, la intraduccion de algunas nosmas de modernizacién
del derecho de estz clase de sociedades, reclamadas insistentemente por la prictica, asf como
Ia supresion de algunas de las mds injusdficadas diferencias entre el régimen de las sociedades
anénimas y €l de las sociedades de responsabilidad limiraday.

23, Elarticulo 334 de la Ley de Sociedades de Capital {con una redaccién semejante 4 su prece-
dente astfculo 166 de [a Ley de Scciedades Andnimas de 1089) en su primer apartado establece
que tiemen dereclo de oposicidn los titulares de créditos nacidos antes de 1z fecha del viltimo
anuncio def acuerdo de reduceion de capital, que no hayan vencido en ese momento ¥ queno
s¢ encuentren suficieniemente gavantizados y el articulo 335 de I Ley de Sociedades de Capi-
tal recoge los snpuestos en gue se excluye ese derecho de oposicién. El plazo para sjexcitar ¢1
derecho de oposicion es de un mes (art. 336 15C) y se establece expresamente la posibitidad
de sortear el derecho de oposicién prestande fanza solidaria por una entidad de crédita debi-
damente habilitada para prestarla {act. 337 15C),
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1. ACREEDORES CON DERECHO DE OPOSICION

La Ley de Sociedades de Capital establece que el derecho de oposicion,
previsto voluntarjamente en los estatutos, puede ser gjercido por los acreedores
ordinarios (art. 333.3 LSC)2, sin mayor matizacién, frente al régimen aplicable
a las sociedades anénimas que confiere el referido derecho de oposicién a los
acreedores cuyos créditos (1) hayan nacido antes de la fecha def dltimo anuncio
del acierdo de reduccion del capital, (i) no hayan vencido en ese momento y
(311) no se encuentren ya adecnadamente garantizados (axt. 334 1.8C), requisitos
que el Anteproyecto hace aplicables a ambos tipos sociales.

Respecto a que los créditos hayan de ser anteriores a las notificaciones
del acuerdo, en caso de sociedades de responsabilidad limitada se considera
que aunque no se refiera expresamente e ¢l concepto de acreedor ordinario
es aplicable?’. Més discrepancias surgen a 1a hora de exigir a las sociedades de
responsabilidad limitada que los créditos ordinarios no estén vencides?® y parte

26, Concepto que mwae causa dela Ley de Sociedades de Respensabilidad Limitada de 1953 que as
To esteblectz sin mayor precisisn. La atuston 4 los acreedores ordinarios no fue objeto de especial
estudio por la doctrina en un priner momento (PEREZ DE Lo CRuz, A. La reduccion de capital, ob.
¢it., p- 182; apesc a su indiscurible importancia en €l seno de la institecion, no ha sido objeto
de especial consideracién por ningine de muestros tratadistas, quienes se limitan a hacer bre-
ves alusiones al tems, pattocinando sokuciones méas por via de hipgtesis que con &l cardcter de
condusiones definttivasy). Para algnos, antes de la Ley Concursal 2272003, de 9 de julio (1C),
Ia expresion, eacreedor ordinarioxr hacia veferencia 2 los acreedores ordinarios en terminologia
concursal. si bien, entonces, se punittalizaba (Giren, J., Derecho de Sactedades Andnimas (Segtin
laLey de 17 de julio de 1651}, [Publicaciones de los seminatics de la Facultad de Derechol, Va-
Tadlohidl 1957, pp. 522 ¥ 523) que si et leglslador de laLey de Soctedades Andnimas de 1951 se
habia auerido inspirar e la legislacion alermana que excluta & derecho de oposicion para aquellos
acreedores que, en caso de quiebrz, tendan garantfas de cobro, no 1o habfa hecho con fortuna
porque al decir acreedores ordinarios wutilizdba unz expresion que carecta de unidad de significado
v i se recuryia sl concepto de acreedores comunes del Codigo de comexcio, se comta el fiesgo
de excluir de las garantias a aguellos gue merzmenie Z0CEN de una preferencia. Ba general se
aceptaba que <l acreedor ordinarto se ha de distingpir del acreedor que cuente Con una especiat
garantia (por todos, GarmGuss, . ¥ UklA, R, Comentario ala Ley de Sociedades Andnimas, Tome
T, TAguirre}, Madrid, 1976, pp. 340 ¥ 341) respecto a la Ley de Sociedades Andnimas de 1951

(anglogamente aplicable a Ias socledades de responsabilidad Himitada al utilizar ambos textos la
expresion de acreedores ordinarios como titnlares del dereche de oposicion),

97, Entienden BONARDELE, R., ¥ CABANAS, R (La reduccitn de capital, ob.cit., p. 88) que la posibi-
lidad de intervencisn ha de recomoaérsele no sélo 4 los acreedores que ya lo fueran 4 tempe
de zadoptarse el acnerdo de reduccion, ¥ino también a los que hayan accedide a tal condicion
durante el perfoda de oamitacion del proceso, ya que estos 1iltimos pueden haber confiado
en 1a cifra de capital publicitada por el Registre Mercantil Por ¢] contrarto, no podrén gjercer
el devecho de oposicion los drulares de nuevos créditos frente a la sociedad gue se contraigan
por v acreedor notificado del acuerdo de reduccion aungue se contraigan durante el perfedo
de oposicion, Estos autores, entienden que en Tos casos ex los que la sociedad haya optado
tnicamente pox la notificacion personal, podrén oponerse 2 la rednceida todos los acreedores
que o sean con anterioridad = la publicacion de ln inscsipeion de la reduccion en el BORM,
por ¢l contrario, sise hubiera publicado adicionalmente el acuerdo, tan. sélo podrén ejercitar el
derecho de oposicién los tinlares de eréditos anteriores a la fecka del viltimo 2nuncio.

98, En las sociedades andnimas se entiende que si los créditos estan veneidos no existe derecho
de oposicién sino dereche a su satisfaccién (vld LoOPEz SANCHEEZ, M.A, («Reduccisn de capiizl

de la doctrina interpreta i

: i ery que en las reducciones de capital en la i
;?Eﬁ?;ﬂ);lﬁsg lntmtada lcfs crédciitlns vencidos tendriarli derecho Sdzocf];icslﬁg;zdge
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, creedores y por tanto el derecho de oposic
: osicidn cuando estd
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en su articulo 253-5.4). usiéri ue sigue recogiendo el Anteproyecto
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¥ proteccidn de los acreedores socizlesy, est, cit;
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ponibles?l. Estd cuestién, es resuelta para las sociedades andnimas (art. 335.b
1.5C también referido en el articulo 253-5.b del Anteproyecto, en ambos casos
2 sensu contrario} en la medida que sélo se excluye el derecho de oposicién
para la constitucién o incremento de la reserva legal y si se trata de reservas
voluittarias 1a tinica via para excluir el derecho de oposicion serd mediante ia
aplicacién del articulo 335.¢ Ley de Sociedades de Capital (recogido en el art.
253-5.c del Anteproyecto) en los supuestos en que efectuada la reduccion con
cargo a reservas el mporte del valor nominal amortizade se destine a una re-
serva de la que s6lo se podrd disponer con los mismos requisitos exigicos para
la reduccion de capital. En. la medida que el Anteproyecto unifica el régimen
del derecho de oposicion de las sociedades de responsabilidad limitada con el
de las scciedades anénimas quedars zanjado este debate.

Por tiltimo, en este apartado de los supuestos de exclusion del derecho de
aposicion, la propuesta de reforma también aclara que el articulo 335 ¢ dela Ley
de Sociedades de Capital, referido en el parrafo anterior (relativo ala posibilidad
de dotar una reserva indisponible mientras no se cumplan los requisitos de la
reduccion de capital) es aplicable a las sociedades de responsabilidad limitada al
unificar el régimen juridico del derecho de oposicion para ambos tipos soctales®.

3. NOTIFICACION BEL DERECHO DE OPOSICION Y PLAZO PARA SU EJERCICIC

El derecho de oposicién estatutario previsto para las sociedades de res-
ponsabilidad limitada establece un plazo de tres meses para su gjercicio® desde
la fecha en que se haya netificado a los acreedores y con el Anteproyecto se
equipara el plazo al de las sociedades andnimas reduciéndolo a un mes. Di-
cho plazo ademds se cuenta desde la fecha del wltimo anuncio del acuerdo de
redccidn®*, desapareciendo asi en la propuesta de régimen juridico para las

41, Lafalta de mencion de esta modalidad de reduccicn en fa Ley de Sociedades de Responsabilidad
Liitada de 1995 «condujo 2 un sector de Ja doctring 2 defender su no admisicn en el 4mbito de
Jas Bmitadas, en la medida que aungse 1o implica ina alteracion del haber efectivo de la socie-
dad al no comportar tna disminucion de 51 patimonio, puede entrafiar wir perjuicio potencial
al permiti que en el future se repartan més dividendos de los que hubieran side lcitos de ne
haberse procedido a dicha reduccions (MACHADO, ]. y MERCADAL, F («Capitule VI Modificacidn
de Estatutos, Aumento v Reduccion del capital socialw, est. ¢if., p. CI3} -

32. Conlaactual regulacién la reserva del articalo 335 ¢) no puede ser entendida como Ia reserva
indlisponible del avtfeulo 332 (zmibes articutos de la L5C), ademds de por su duracion {cineo
afios), porque entendemos gue la reserva indispenible de este #ltimo articnlo ue puede sex
«liberadan, como en el caso de Ia reserva del artioulo 335 ¢} de la Ley de Sociedades de Capital,
curnphiendo los requisitos de la reduccion de capital, pues implicariz «retorary la responsabi-
lidad de los socios que con la dotacién de la veserva se quiso evitar,

33, Fste plazo es superior a) del mes establecido patala sociedad anénima {art: 336 LSC}, y aungue
la razém sea el mantenimiento de Ia redaceion origina] del artienio 19 de la Ley de Sociedades
de Responsabilidad Limitada de 1953, en la Ley de Sociedades Andnias de 1951 también se
fijaba el plazo en tres meses, y fue modificado por Ia posterior regulacion para las socledades
anénimas en 1989, Hjdndolo en un mes.

a4, Losmedios de puiblicacion {phgina web y web de la sociedad, y en defecto de esta diario de
gean cirenlacién), se manlienen ex ¢l Anteproyecto (art. 253-3)

(R LA PROTECCIGN DE LOS ACREEDORES EN LA REDUCCION DE CAPITAL....

sociedades de responsabilidad limitada la necesidad de la notificacion persenal
a todos los acreedoress, que s6lo puede ser excepcionada respecto de aquellos
acreedores en los que se desconociera su domicilic, en cuyo caso y sclo para

es1os, se podia utilizar el procedimiento de la publicaci ;
con cardcter supletcria3s, prblicacion (ant. 333.2 15C),

>

4. ALTERNATIVAS DE LA SOCIEDAD PARA EL CASO
DE OPOSICION DE EJERCICIO DEL DERECHO

La Ley de Sociedades de Capital refiere, recogiendo el e
. 5 ¢ . ado dela Ley
Somtzdaclles' de_Besgo?zab111ﬁaddLﬁnitada de 1995%15:011:10 férn%ula pairaacoi)trif—:
Irestar el ejercicio dei derecho de oposicién (1) la satisfacci Edi
ol e oe) dereche o (¥) 1a satisfaccién de los créditos o

Para las sociedades de responsabilidad Timitada el d ici
puede ser evitado no sélo mediante la prestacién de garantg: cs?gocl[euglzaoiglizi
se refiere expresamente que pueda procederse a [a satisfaceion de los créditos 2
los acreedores (art. 333.3 LSC). Por el contrario, en las sociedades anénimas (ant
337 LSC) se establece que en los casos en que los acreedores tengan derecho a
oponerse a la reducclén, esta no podrd llévarse a efecto hasta que Ia sociedad preste
garantia a satisfaccién del acreedor. Dicha cuesti6n trat6 de resolverse por la via
reglamer_ltaria ¥ la posibilidad de satisfacer los créditos al acreedor que se opone
se recogi6 por el articulo 170.4in fine del Reglamento del Registro mercanfli)l El
Anteproyecto, en su Tedacci6n actual, sigue omitiendo la referencia a la posibﬂiéiad
de satisfacer los créditos, por lo que ctando el plazo se haya convenido en interés
de ambas partes el pago no podrs efectnarse sin el consentimiento del acreedor3?.

35. Lanotificacion personal vigente a fecha de hoy, supone, en iiuestra opinidn, i
para 'la sociedad dc‘responsabilidad limitada que pueda tener numil:osos ;32353:3? ;Erfitgr?
moniza con &l espirira de In Exposicién de Motivos de la Lay de Sociedades de Respon:sabﬂidad
I_zrnftada tendente a establecer un régimen mds seneillo para esta forma secial (en el nsmo
sentldq, respecto a [a reduccion del articulo 19 1SRL 1953, PErEz DE LA CRUZ, A, Ta reduccion
Ixi.: capnial, z:ﬂ::.I cit., p.li%) C{:lgsiderando dudoso que por este sistema de las 'lliouﬁcacionas
rsonuales se fograra la simplificacién inspil
Respnnsabﬂidadgzji‘_imj s d}:, feac que inspitd a los redactores de la Ley de Sociedades de
36. Para 'BONszDIj:J..L, R.,y Casawas, R. (La reduccion de capital, ob.cit., p.580) el método de la noti-
ficacion medlzfnte amanclos ese descubre también idéneo para evitar la nulidad que pudiera
acarrear t?l oiw.da de cualgrier acreedor (...} Iz divilgacién por medio de anuncios no exime
de 1_3_ notificacitn personal pero sirve para mitigar los perriciosos efectos de tn descuido ©
ormision en los avisos particulares, En sentido contrario, DELA CAmaRrA, M. {Curso sobre socie-
dc;d‘es de Responsabilidad Limitady, ob. cit., p. 366) entiende que'si un acreedor prueba que la
socnedac.I conaciz su domicilic, no empiera a transcuzrir el plazo para €l efercicio del derecho
de oposicion mientras ne se le notifique personalmente y el acreedor podrd alegar, por tanto,
desconocimiento de la publicidad en el BORM y en la pagina web de 1z sociedad o el disrio,
salvo pr.ueba por parte de Ia sociedad de que tuvs conocimiento de los amuncios. ,
37. En el mismo sentido, LOPEZ SAnciez, MLA, {«La reduccion del capital socials, est. cit. . 832}
i}itnc;fz G:;S&LEEJ. C. }(S«Modiﬁcacién de Estatutos. Aumento v Reduccién dcl capitad s;:}cizﬂ» .
L2l p. viLA NAVARRD, B (La Secie i iftcaci i )
ek efg;: LA MAVARRD, 12_5' 2 fedad Limitada, Tomo H Modificacion, ob. cit., p. 630)

m
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Respecto 4 la prestacion de garautias que satisfagan al acreedor, en sede
de sociedades anonimas, se solventan las discrepancias sobre la suficiencia de
la mismz al establecer que se puede llevar a efecto la reduccién si. se notifica
al acreedor la prestacion de fianza solidaria en favor de la socledad, por una
entidad de crédito debidamente habilitada para prestarla, por la cuantia det
crédito de que fuers titular ¢l acreedor y hasta tanto no prescriba la accin para
exigir su cumplimiento. ‘

Aungue gran parte de la doctrina se ha posicionado a favor dela aplicacion
2 1as sociedades de responsabilidad limitada de la suficiencia de la garantia
consistente en la prestacion de fianza selidaria por enfidad de crédito habilitada
para ello®, la unificacion del régimen del derecho de oposicion propuesta por
el Anteproyecto solventa el debate.

5. NOVEDAD EN EL ANTEPROYECTO: NECESIDAD DE QUE EL ACREEDOR JUSTIFIQUE
QUE SE PCNE EN RIESGO LA SATISFACCION DE SUS CREDITOS

La novedad mds importante del Anteproyecto en materia de derecho de
oposicion de acreedores en las reducciones de capital, donde el mismo no quede
excluido, es que los acreedores tendran derecho de oponerse a la reduccitn
gsiempre que fustifiquen que la situacion patrimenial de la sociedad pone en riesgo
la satisfaccion de sus créditos».

Es cierte que una indebida utilizacion del derecho de oposicién permite
que los acreedores, aprovechando la reduccion de capital de una sociedad sol-
vente, obtengan garantias para sus créditos que en otro ¢aso 1o conseguirfan. La
cuestion serd los medios de prueba que podrd utilizar ¢l acreedor para justificar
que la reduccion pone en Tiesgo Ta satisfaccion de sus créditos {v.gr. el balance
disponible en el Registxo mercantil sexd el de las Glamas cuentas anuales depo-
sitadas, pudiendo haber transcurxido més de una anualidad). Por el contrario,
1a sociedad podr4 hacer uso de la informacion contable més actualizada que
posea para demostrar que 1 reduccion de capital conllevard la minoracién del
patrimonio neto dela sociedad pero que por ejemplo en su mayol parie lo sea
disminuyendo la cuenta de reservas voluntarias®, libremente disponibles, y
con una infima reduceion de la cifra de capital.

48 Tntre otros, DE 14 Cdvara, M. {Curse sobre saciedddes de Responsabilidad Linitada, ob. cit., p.
368) indicando que zunque Ja {entonces vigente) Ley de Socledades Andnimes no podfa apli-
carse analGgicamente pata suplir las deficlencias de Ia Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada en s opinién si la sociedad presta Ia fianza solidaria al acreedos tended que confoz-
marse con. la misma, y URIA, R., MENENDEZ,A,, JGLESIAS PRADA, J.1. («Capltule 48 La Sociedad
de Responsabilidad Limitade: Modificacion de Estatutos», est. &if., p. 1191

30, Las cantidades que se restitzyen & socio en una reduccion de capital social por encima del
vator nominal se han de contabilizar contra Teservas voluntarias, Fn. tal sentido, FERNANDEZ
BEL Pozo, L. (4Bl nuevo test de balance bajo las noxmas contables internacionales: ajustes
valovativos e intangibilidad del capital social», RDM, maro. 279, enero-marzo 2011, pp. 89-92)
entiende que no deben considerarse reservas 1o ajastes por cambios de vator introducidos por
Ta Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma v adaptacién de la legislacisn mercantl en materia

e
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FPongamos un ejemplo, la reduccién de capital en una sociedad andnitma
con 100.000 euros de capital pero con un patrimonio neto de, por ejemplo
900.000 euros; ‘_:le los que 700.000 euros fueran reservas volunta;‘ias oriJ i a?das:
por los beneficios no repartidos de afios anteriores. En ese caso si seglr?duce
e‘l capital para facilitar la salida de un socio minoritario titular de un une por
clente del capital social, si se le reembolsa una parte proporcional de las reserlsras
{(por com1dqars? que el valor contable seria su valor de mercado), resuliard
que se amortizard su participacién social de 1.000 euros y podra recibi, si se
valora su participacion de acuerdo con el patrimonio neto, 9.000 euros (,1 000
gor el v'fxlor n_ommal amortizado y 8.000 por su parte proporcional en el resto

el patrimonio neto). En tal caso el capital social quedaria en 99.000 euros
el patrimonio neto se mantendrfa 2 un nivel de 891.000 euros. No parece uz
el valor patrimoniz] de la sociedad haya disminnido de tal forma que los aci.e—
dores duden de la cobrabilidad a futuro de sus créditos. Lo relevante serd poder
{:ompFobar si pese a ese niivel de patrimonioe, las reservas y activos y pasives de
a sougflad que aparecen en contabiidad reflejan la imagen fiel del patritnonio®0
(cuestion que se complica si la sociedad no se audita). P ’

En sentido contrario, podria existir un patrimonio neto reducido y que el im-
porte restituido fuera muy superior al valor nominal y las reservas de las sociedad
y ello porque el valor razenable o de mercado de las acciones o participacione;
amortizadas se considera muy superior al valor teérico contable, supuesto en el
que corresponde constituir una reserva negativatl que reduzea el ISatrimunio net
incluso por debajo del capital soctal. El acreedor en este caso no dispondrg dz
informaci6n contable actualizada para justificar el riesge del cobro de suI; crédivos.

El origen de esta novedad radicaria en la modificaci

_ : cidn de la Segunda Direc-

té‘éa;?gl/CEE para las sociedades anénimas, operada por la Direcgsil 2?}0(;;;;/
] e1 Parlamento Earopeo y del Consejo, de § de septicmbre que modifics el

articulo 32 de aquella®, para referir expresamente que «en cualquier caso, los

contable para su armonizacién internacional cos
1 base en | i i
‘0 {mal lamados «reservas de valor razonzhles). e 1a porustie de fa Union Buropes,
. Clon.tt';)réne al artic}tlo 34.2 del Codigo de Comercio, «Las cuentas aimales deben redactarse con
lcaae:;g;m 3@?251ra} T i;gﬂﬁen ﬁiﬁd{ell patrimonis, de la situacion financiera y de los resubtades de
conformidad con las disposiclones legalesn, para ello previamente s
° , ¢ estabk
:It[tgi; fﬂﬂfww deberd tlevar wzm contgbilidad erdenada, adecuada a la activided de su :1:;1;11‘;2
un seguimiento cronoldgico de todas sus operaci e igdi

B oo cromoldgico & o operaciones, asi coma In elaboracion periddica

4L ]';a1 Sclfgiuﬁ? nﬁgmro 3 ;1;1 st(tiimto c}'[)e Contabilidad y Auditorfa de Cuentas (ICAC), publicada

: n mimero 40, de diclembre de 1999 establece como criterio d

o dichss reducclones lz obligacion de dotar wna reserva negativa. Herlo de contabllizacton de
, Ei nm-;e:o segundo de. dicho arttculo, en su redaceidn inicial, establecia, «ademds las legisla-
czoua(si e los Estadc?s miembros preverdin al menos que la reduccion no producird efectos, o que no

j];t 1::] ; (;g :iza:?ar :;mgﬁn pago ::1;? benieﬁdo de accionistas, en tanto que los acreedores nc; hubieran

sfaccion o gue un Tribunal hublera decidido que ne hbia Iy i

b gar a acceder a su peticidns.

ilt:rbtzisé?liﬁsﬁu g; ia I;y éi:liocmdades Aiénimas de 1989, gl regular el derecho de ogosiciéz

nc restacicn de garantl i i i sencia

s apmbacicsnjudicizl_ g a a satisfaccitn del acreedor, sin referencia
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Estados miembros deberdn garantizar que los acreedores estdn autorizados a diri-
girse a la autoridad administrativa o judicial competente para obtener las garan-
tias adecuadds, siempre que puedan demostray;, de forma crefble, que debido a esta
reduccidn de capital suscrita la satisfaccion de sus derechos estd en juego y que a0
han obtenido las garantias adecuadas de la sociedad». Bl legislador espafiol debia
haber introducido en nuestro derecho positivo® el correctivo, que en su diano
conterpls en la norma, de la valia a efectos de la oposicion, del patrimonio de
1a sociedad (lo cual podria juzgar la autoridad judicial o administrativa como
scurre en otros derechos de miestro entorne)#. :

El acreedor que quiera oponerse en la medida que tendra que justificar el
riesgo para su crédito deberd requerir informacion 4 1a so ciedad que reduzea ca-
pital, pero al no existir prevision legal para elie podrd no recibir vespuesta alguna
y todos sus derechos deba defenderlos en via judicial, pero con la operacion ya
gjecutada y el reembolso efectuado a los socios. Seria recomendable establecer
mecanismos de informacién de los acreedores de la situacién patrimonial de
Ia sociedad que reduce capital para poder argmmentar su oposicion ¥, ademés,
prever algtin mecanismo judicial o administrativo expeditivo para resolver las
diferencias que puedan resultar entre la sociedad y cualquiera de sus acxeedores.

Debemos dejar sefialado que dicho requisito para efercer el derecho de
oposicién no se contiene, en el Anteproyecto, en la propuesta de regulacién
de dicho derecho en sede de modificaciones estructurales como 1a fusion (art.
263-23 y 263-24), escisi6n (por remisién del art. 264-8), ceslén global de ac-
tivos (art. 265-11) y traslado internacional del domicilic social (art. 262-11).
La razén para ello estribaria en Ja diferente situacion patrimondal que se deriva
de una y otras operaciones; en la reduccion la so cledad sigue siendo la misma
y solo se reduce su patrimonio nete mientras que en las fusiones y escisiones,
no es tanto la posible reduccion de capital que se derive dela modificacién es-
tructaral (cabe incluso la ampliacién de capital en la sociedad absorbente o en
la beneficiaria de 1z escisidn), sino Ia alteracion de la posicion de los acreedores
de las sociedades participantes, que sin perjuicio del mayor o menor patrimonto
sobre el que puedan reclamar, podrén verse afectados por la subrogacién de
otra sociedad en Ia posicién del deudor criginal.

Es decir, si nos centramos por ejemplo en la fusién, la sociedad absorbida
se extingne y la absorbente aumenta su capital social para integrar, en su caso, a
los socios de 1a absorbida; en ese caso, a los acreedores de la sociedad absorbicda
les pasa a deber una sociedad distinta y aunque se integre todo el patrimonio de
la absorbida al del nuevo deudor (sociedad absorbente}, la suma de patrimonios
puede no resultar satisfactoria para ef acreedor y elle en la medida que también

43. Ellegislador espatiol, que aprovechd las disposiciones finales de [a Ley 3/2000 de Modifica-
clones Bstructurales para modifiear el régimen de autocartera en sede Ge anénimas, también
modificado por Ta Directiva 2006/68/CE, sin. embargo uo modifict el régimen del derecho de
opesicion de acreedores de lz Ley de Sociedades Anonimas.

44, Fscrmang, R.C., «la Directiva 2006/68/CE, de 6 de septieinbre, en materia de w0 tela de los
derechos de crédito de los aczesdores sociales frenre 2 la reduccisn del capital social. Apuntes
de una reforma anunciadas, Revista de Derecko de Sociedades, n° 28, 2007, p. 180.
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se suman los pasivos y riesgos o contingencias de ambas sociedades, Aun asi
ce{be preguntarse porque no se establece que se justifique que Ia situacion pa-
trimonial de las sociedades afectadas por la modificacion estructural onep

riesgo la satisfaccion de los créditos del acreedor. pomeen

En caso de escisién parcial, en cuanto conlleva Ia reduccién de capital en
}a sc?meda_ld escindida, existirfa una mayor analogta con el zequisito exigido de
JuStlﬁFaC!.én de los riesgos de la satisfaccion de las deudas. Los acreedores de
Ia socnedad_ escindida estdn en la misma situacion que los de la sociedad que
redu(,:e_ capital mientras que los acreedores de la sociedad beneficiaria smil fo
que si ésta ¢s de nueva creacién pueden entender que el nuevo acreedor no les
_ofrecle confianza para el cobro o que €l patrimonio del nuevo deudor
inferior al anterior a la escisién. ‘ o

En la escisién ya existe un mecanismo i imi
L esc para solventar el incumpl

de .las obligaciones anteriores a la escisién por una sociedad beneﬁcigrli?lzgl‘ﬁ

sistente en Ia responsabmdad solidaria de las demis sociedades beneﬁéiarias

(hasta el importe d.el_ activo neto atribuido a cada una de ellas) y si subsistiera

g‘? lﬁécasd(zs getesmsmn pircll;al), ia propia sociedad escindida (art. 80 LMESM)
estidn distinta es que dicha responsabilidad se limi -

s G o s e diche D ad se limite en el Anteproyecto al

En cualquier case, pese a la no inclusién, respecto al derech ici
en las modificaciones estructurales, dela necesidag de jusﬁﬁcacié%é%? Eleci?erf
dor de que la situacién patrimonial de la sociedad pone en riesgo la satisfaccién
de sus créditos, las propuestas del Anteproyecto, analizadas en este trabajo
equiparando el derecho de oposicién de las soeiedades andnimas y de res on-
sabilidad limitada en las reducciones de capital, no suponen una sorpresa En Ia
voh_mtad del legislador de acotar al mfnimo las diferencias entre ambos tipos
sociales para que los rasgos diferenciadores relevantes resulten, en.su caso erlljtre
las sociedades que cotizan y las que no. No obstante, aunque 16s acreedores de
uma scciedad de responsabilidad limitada puedan beneficiarse por la ventaja que
el del:ec%zo de oposicién les otorga, al concederles una proteccion a priori (con
antgnoz?dad & la ejecucién de Ia reduccion) y con la posibilidad de paralizar Ia
restitucion de ‘aportaciones sino se les pagan o garantizan sus créditos, frente
a la responsabilidad de Jos socios por las deudas sociales come garantié de los
acreedores que instauré un sisterna de proteccion a posteriori®3 (después de eje-
cutar Ia. I‘EdTilCCIf}Il, cuando los socios ya han sido restituidos y.se ha pro duci%io
la disminucidn del activo de la sociedad), nos encentramos con que ahora esa

ventaja queda minorada por la referida necesidad de justificacisn del riesgo en
que quedan sus créditos, con la consecuente judicializacién de dicha cuestion 6.

45, Distincién que acertadamente vefierer, BoNArDELL, R i
t ] , s R ¥ CABANAS, R, La i d
46 sEoch enla 15-:1::1ea:ffui de responsabilidad ¥mitada, ob. cit., ; 22, relicion del coplcl
- Este articulo se enmmarca en el Proyecto de Investigacion: «Las Sociedad i
iste ar : es de C 1
s:.‘zlos};};ll (P;—;)%'amz de Genetacion de Conocimiente Clentifico de Bxcelencia d:l;;t;tg:iﬂ
cién Séneca, an de Ciencia v Tecnologia de la Regid: fa - 4
P ¥ gfa de la Regién de Murcia —Ayuda PHCS 2010w 1°
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