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La adopcidn de un acuerdo cuyo objeto sea dejar sin efecto otro anterior de transformacién
no podrd alterar los efectos ya producidos por éste en la esfera de socios y terceros; y, para su
inscripcién, deberd sujetarse a los requisitos legalmente previstos para la eficacia
de esta operacion de modificacidn estructural.
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Antecedentes

§1. En noviembre del 2020 la junta general
de una sociedad anénima acordd su transfor-
macién en sociedad de responsabilidad limita-
da. En mayo del 2023, la junta de la sociedad
acordd «dejar sin efecto» el referido acuerdo
de transformacién y ratificar los estatutos so-
ciales vigentes con anterioridad a esta opera-
cién. Segun el certificado unido a la escritura
de elevacién a puUblico del acuerdo, este se
adoptd con el voto favorable de dos tercios del
capital socialy el voto en contra del otro tercio.
Se protocolizaron, ademds, el informe emitido
por los administradores sociales y los estatutos
de la sociedad en su forma de anénima y se
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acompafaron copias de los anuncios publica-
dos en el Boletin Oficial del Registro Mercantil
y en un diario en julio del 2023 (en los que se
hacia constar la adopcién del referido acuerdo
revocatorio).

§ 2. El registrador decididé no practicar la
inscripcién de los acuerdos adoptados en el
afo 2023 (la primera transformacién ya se en-
contraba inscrita). Interesa destacar que, entre
otros defectos, en la nota de calificacién se se-
Nalé que los acuerdos cuya inscripcién se habia
solicitado debian haber cumplido —cosa que
no sucedia— los requisitos previstos en la ley
para la transformacién de una sociedad limi-
tada en anénima y para la modificacién de
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los estatutos de una sociedad del primer tipo.
Todo ello para asegurar la proteccién de los
socios y de los terceros.

§3. Alavista de la legislacién aplicable por
razones temporales (Ley 3/2009, actualmente
derogada), esto significaba —en opinién del
registrador— que, para inscribir los acuerdos
adoptados, habrian resultado precisos 1) el
acuerdo de transformacién adoptado con los
requisitos y formalidades legales; 2) el acuer-
do de aprobacién de un balance de transfor-
macién, cerrado dentro de los seis meses ante-
riores a la fecha prevista para la reunidn; 3) el
informe de experto independiente sobre el pa-
trimonio no dinerario; 4) la publicacién o no-
tificacién del acuerdo de transformacién; 5) la
constancia de la identidad de los socios que
hubieran hecho uso del derecho de separacién
dentro del plazo correspondiente y del capital
que representen o, en su caso, la declaracién
de los administradores, bajo su responsabili-
dad, de que ningun socio habia ejercitado el
derecho de separacién dentro de dicho plazo,
y 6) la votacién de forma separada de cada ar-
ticulo estatutario o grupo de ellos (art. 197 bis
Ley de Sociedades de Capital —LSC—).

§4. Lasociedad interpuso recurso gubernati-
vo que fue desestimado por la Direccién Gene-
ral de Seguridad Juridicay Fe PUblica en su Re-
solucidn de 16 de enero del 2024 (BOE nUm. 48,
de 23 de febrero). Para justificar su decisidn, la
Direccién General se basd en su doctrina pre-
via sobre la eficacia de los acuerdos de junta
general cuyo objeto sea dejar sin efecto otro
U otros acuerdos adoptados en juntas prece-
dentes y sobre los requisitos que han de reunir
tales acuerdos (doctrina elaborada, en buena
medida, al hilo de los expedientes de desig-
nacién de experto por el registrador mercantil
en el marco del articulo 353 de la Ley de So-
ciedades de Capitaly, en otra parte, sentada

con ocasidn de la resolucidn de recursos inter-
puestos contra calificaciones registrales).

§5. Debe observarse, ademds, que, junto con
su recurso, la compafia impugnante aporté
como documentacién complementaria la co-
pia del acta de la junta general de fecha 16 de
mayo del 2023 y un ejemplar del informe
de valoracién de las participaciones sociales
emitido por el experto independiente desig-
nado por el Registro Mercantil (documenta-
cién que no estaba a disposicién del registra-
dor al tiempo de emisién de su calificacidony
que, por tanto, no fue tenida en cuenta al resol-
ver el recurso).

La doctrina de la Resolucién de 16 de enero
del 2024

2.1. Precedentes judiciales y registrales

§6. La Direccién General empezé por re-
cordar que es indudable que la sociedad
puede adoptar acuerdos que dejen sin
efecto otros anteriores, bien mediante
la adopcidén de otros cuyo contenido sea
expresamente revocatorio de los pre-
viamente adoptados, bien mediante la
adopcidén de otros nuevos incompatibles
con los precedentes (STS 589/2012,de 18 de
octubre [ECLI:ES:TS:2012:6901]; seqgUn afir-
ma esta resolucién, como regla, «la socie-
dad puede ratificar, rectificar, sustituir o
revocar ad nutum acuerdos anteriores an-
tes de ser objeto de impugnacién, durante
la pendencia del proceso de impugna-
cién o concluido el mismo por sentencia
definitiva»).

§7. Ahora bien, la propia Sentencia del
Tribunal Supremo 589/2012, ya mencio-
nada, senald (con cita de la STS 32/2006,
de 23 de enero [ECLI:ES:TS:2006:72])
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gue no existe un «derecho al arrepen-
timiento» con proyeccién sobre los de-
rechos adquiridos por terceros e incluso
por los socios a raiz del acuerdo revoca-
do. En este sentido, la referida Senten-
cia del Tribunal Supremo 32/2006 ya indi-
c6 que «la sociedad podrd rectificar, de-
sistir, arrepentirse o renunciar» con respec-
to a lo previamente acordado, pero sélo
«con efecto ex nunc y en todo caso sin
perjuicio de derechos adquiridos en el
interregno».

§8. Enlinea con este criterio jurispruden-
cial, la Direccién General trajo a colacién
la doctrina sentada con ocasién de la re-
solucién de recursos interpuestos contra
la designacién de expertos independien-
tes efectuada en relacién con el ejercicio
por un socio del derecho de separacién al
amparo del articulo 348 bis de la Ley de
Sociedades de Capital. En sustancia, se ha
venido sosteniendo que la eventual adop-
cidén posterior de un acuerdo de reparto de
dividendos no puede alterar ni borrar el
hecho de que se haya adoptado un acuer-
do anterior contrario al reparto minimo
exigible niimpide, por tanto, que se des-
plieguen los efectos propios del primero.
Por ello, si a raiz del primer acuerdo algin
socio hubiese ejercido su derecho de sepa-
racién, tal ejercicio no quedard enervado
por el hecho de que, con posterioridad, la
junta general llegue a modificar su parecer
acordando el reparto de dividendos (se
citan, en este sentido, las Resoluciones
de 20 de septiembre y de 11 de diciembre
del 2017,de 8 y 31 de eneroy de 7 de febre-
rodel 2018, de 14 de eneroy de 12y 20 de
marzo del 2021, de 13 de junio del 2022, y
de 7 de febreroy 3 de marzo del 2023). La
misma orientacién se habria seguido en
relacién con otros supuestos de ejercicio
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del derecho de separacién (Res. de 17 de
enero del 2018).

§9. Yaen el contexto de recursos forma-
lizados contra calificaciones de los regis-
tradores, y siempre siguiendo el criterio
jurisprudencial apuntado, la resolucién
comentada puso de manifiesto que «el
acuerdo revocatorio de otro anterior no
puede perjudicar ni alterar situaciones
juridicas con proyeccidn sobre intereses
de tercero, pues de otro modo quedaria en
manos de la propia sociedad el ejercicio
y eficacia de los derechos individuales
que al socio otorga el ordenamiento ju-
ridico» (cfr. también Res. DGRN de 17 de
abril del 2017, BOE de 28 de abril).

§10. Especificamente, en el campo de las
modificaciones estructurales, se habia
precisado que la inscripcién de la mo-
dificacién (que se consideré licita en el
caso) de los acuerdos de fusidn previos (en
concreto, la exclusién de una de las so-
ciedades participantes en la operacién
con el consentimiento de todas ellas) no
podia llevarse a cabo sin la acreditacién
de que los intereses de los terceros invo-
lucrados habian quedado debidamente
salvaguardados (Res. DGRN de 3 de oc-
tubre del 2013, BOE de 7 de noviembre).
Y, en un supuesto en el que se pretendia la
cancelacién de las inscripciones ocasiona-
das por un proceso de escisién parcial, se
sostuvo que tal rectificaciéon del contenido
del Registro no consistiria simplemente
en la reduccién del capital de la sociedad
beneficiaria, sino en la reposicién de la
situacién anterior a la modificacién es-
tructural inscrita, «disipando su rastro». A
lo que afadié que «ese camino de vuelta
ha de ser recorrido, desde el punto de vista
formal, con los mismos requerimientos de
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2.2.

garantia para los acreedores que el inicial-
mente transitado» (Res. DGSJFP de 7 de
febrero del 2022, BOE de 24 de febrero;
vide, también, Res. DGSJFP de 8 de junio
del 2021, BOE del 29 de junio).

Los argumentos del recurso y los contraar-
gumentos de la Direccién General

§11. SequUn se deduce del contenido del
recurso, d raiz del acuerdo de transforma-
cién del 2020 uno de los socios ejercid su
derecho de sepa-
racién. Su partici-
pacién fue valo-
rada en una suma
cuyo pago resulta-
ba (al parecer) ina-
sumible para la so-
ciedad, lo que motivé que el érgano de
administracién optara por someter a la
junta la propuesta de «dejar sin efecto»
el acuerdo de transformacién (el nuevo
acuerdo, adoptado en estos términos, fue
publicado en el Boletin Oficial del Regis-
tro Mercantil y en un diario; transcurrido
un mes sin formularse oposicién de ningln
tipo, se elevé a publico).

§12. Sobre la base de lo anterior, la com-
pania recurrente argumentd que la deci-
sién de «dejar sin efecto» el acuerdo pre-
vio de transformacién no suponia propia-
mente una nueva transformacidn, por lo
que no resultaba necesario cumplir los
requisitos legalmente previstos para llevar
a cabo esta modificacién estructural (se
afirmaba que no se trataba, en suma, de
acordar la transformacién de la socie-
dad, sino de «reponerla a la situacién an-
terior»). A ello anadié el recurso, de un
lado, que no se habia producido perjuicio
alguno para los socios, los acreedores o

El acuerdo revocatorio
de otro anterior
no puede perjudicar
los derechos de terceros

terceros. Y, de otro, que los efectos de
aprobar el acuerdo consistente en dejar
sin efecto el anterior de transformacién
serian «los propios de la nulidad, en la
medida que dicho acuerdo [de transfor-
macién] deja[ria] de surtir efecto» al te-
ner el nuevo acuerdo adoptado efectos
retroactivos. En opinién de la compaiiia
se trataria, simplemente, de «restituir» a
la sociedad a la situacién juridica ante-
rior a la transformacidn, sin afectar con
ello —en su criterio— nia los terceros nia
los socios. Finalmente, en el
recurso —sin dejar de insistir
en que no se habia produci-
do una segunda transforma-
cidbn— se manifestd que, de
todas formas, se habia dado
cumplimiento a las exigen-
cias legales, puesto que en la junta de
mayo del 2023 se aprobaron las cuentas
del ejercicio del 2022, un experto inde-
pendiente habia elaborado un informe
de valoracién de las participacionesy el
acuerdo cuestionado habia sido publica-
do en el Boletin Oficial del Registro Mer-
cantil y en un diario.

§13. Pues bien, la Direccién General se
preocupd de dar respuesta a las princi-
pales alegaciones de la compafia recu-
rrente:

a) Enprimer lugar, rechazé que el acuer-
do de dejar sin efecto otro anterior
de transformacién pueda ser adop-
tado sin los requisitos legalmente
previstos para dicha modificacién
estructural. Sise admitiera esta ideaq,
seria posible —sefiala el centro di-
rectivo— alterar la forma juridica
de la sociedad sin cumplir las exi-
gencias que la ley requiere para que
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ese efecto se produzca. En suma: no
cabe plantear la cuestidén como si se
tratara meramente de «reponer» a
la sociedad a la situacién anterior
(efecto que la recurrente quiere hacer
ver como de transcendencia menory
distinto al propio de la transforma-
cién) porque la operacién acordada
y pretendida responde, precisamen-
te, al concepto legal de transforma-
cién social. La Direccién General
reconocid, no obstante, que en oca-
siones anteriores (supra, § 10) habia
puesto el foco argumental en la pro-
teccién de los terceros acreedores
y no tanto en el conjunto de los re-
quisitos precisos para proceder a la
modificacién estructural. Pero justi-
ficé esta circunstancia con el hecho
de que en esas resoluciones aquél
era, precisamente, el objeto del ex-
pediente.

En segundo lugar, indicé —frente a lo
argumentado en el recurso— que la
cuestion no estribaba en saber si se
habia o no provocado algun perjui-
cio a los acreedores o a los socios (lo
que era negado por la recurrente).
Antes bien, el problema consistia en
determinar si el acuerdo social (de re-
vocacién), en los términos en los que
habia sido reflejado en el titulo pre-
sentado a inscripcidn, era apto para
producir la alteracién del conteni-
do del Registro. Con todo, merece la
pena destacar que el centro directi-
vo advirtié sobre el hecho de que el
propio escrito de recurso dejaba tras-
lucir la intencién de dejar sin efecto
el derecho de separacién ejercido
en su dia por el socio que votd en con-
tra de la transformacién de la socie-
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dad de anénima a responsabilidad
limitada.

Adicionalmente, la Direccién General
descarté —calificdndolo de inacepto-
ble— el argumento de que el acuerdo
adoptado habia de tener efectos re-
troactivos, pero que dicha retroactivi-
dad no perjudicaria en este caso nia
los socios ni a los terceros. Ciertamen-
te, el razonamiento del recurso no re-
sultaba muy claro en cuanto a este
extremo. No obstante, podria ofre-
cer alguna pista la invocacién por la
recurrente de la Resolucidn de 2 de
octubre del 2013 (BOE del 28 de oc-
tubre), en la que, en un supuesto de
nulidad radical de un aumento de co-
pital de una sociedad limitada por
haber sido asumidas las nuevas par-
ticipaciones por una sociedad inte-
gramente participada por la emiso-
ra, no se exigié que se adoptara un
acuerdo de reduccién de capital para
proceder a la cancelacién de la ins-
cripcidn del aumento (aunque se con-
siderd necesaria la modificacién de
la cifra de capital y la amortizacién
de las participaciones emitidas con
devolucién de aportaciones, opera-
ciones que deberian llevarse a cabo
con pleno respeto a las reglas de tute-
la de los acreedores). Parece que, con
fundamento en esta doctring, se pre-
tendia sostener que cabria perfecta-
mente «dejar sin efecto» la transfor-
maciodn, sin que la rectificacién del Re-
gistro pudiera llegar a perjudicar los
derechos de los terceros (art. 40 de la
Ley Hipotecaria). Sea como fuere, lo re-
levante es que se concluyd que los
efectos ya consolidados producidos
para los socios y acreedores por el
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acuerdo previo de transformacién no
pueden desconocerse ni revertirse
(almenos, no sin el consentimiento de
los afectados). Por eso, si se quiere ex-
presarlo de este modo, un acuerdo pos-
terior de transformacién podrd tener
eficacia ex nunc, pero nunca ex tunc.

d) Finalmente, se desestimé la alega-
cidén referente a que, en cualquier
caso, la sociedad habria cumplido
con los requisitos legalmente esta-
blecidos para acordar la transfor-
macién de la sociedad. En efecto,
tal cosa no resultaba del titulo pre-
sentado a inscripcién (art. 221 RRM),
sin que tampoco pudieran tenerse en
cuenta documentos aportados pos-
teriormente que el registrador no
pudo examinar a la hora de califi-
car. La Direccién General reiterd asi
su conocida doctrina acerca de que
el recurso contra la calificaciéon del
registrador no es el cauce procedente
para la subsanacién de los defectos
sefalados en la nota de calificacidn,
por lo que no puede decidirse en di-
chos recursos sobre si los documentos
aportados con posterioridad son ca-
paces de remover o no tales defec-
tos (sin perjuicio de la facultad de los
interesados de volver a presentar
los titulos cuya inscripcidn se recha-
z6, en unidén en su caso de los docu-
mentos aportados durante la trami-
taciéon del recurso).

§14. Enconsecuencia, al carecer el titulo
presentado de los requisitos legalmente
exigidos para su inscripcién (art. 18 de
la —hoy derogada— Ley 3/2009), la Di-
reccién General confirmé la calificacién
negativa del registrador.

2.3. Recapitulacién

§15. Segun explicé la Direccién General,
la sociedad recurrente basé su posicién
sobre todo en la idea de que no habia
existido un (segundo) acuerdo de transfor-
macién, sino un (mero) acuerdo de revoca-
cién del acuerdo de transformacién previo.
Con ello se pretendia, en suma, que no
llegasen a alcanzar a la compaiiia los efec-
tos juridicos que se derivaron (plenamen-
te) de aquel primer acuerdo de transfor-
macién.

§16. Pero, frente a esta tesis, la Resolu-
cién de 16 de enero del 2024 vino a ofir-
mar que, en el plano material, no resul-
taba posible desconocer los efectos pro-
ducidos por la transformacién con res-
pecto a los socios y acreedores (efectos
que, por tanto, habian de mantenerse inal-
terados). Y apunté, ademds, que, en el plo-
no formal o procedimental, el (segundo)
acuerdo (para el que se solicitaba la ins-
cripcién) debia reunir los requisitos exi-
gidos por el ordenamiento para produ-
cir los efectos propios de la transforma-
cién en un tipo social distinto (convoca-
toria, quorum...) e ir acompanado de las
medidas de garantia previstas en el orde-
namiento en favor tanto de socios como
de acreedores.

§17. En definitiva: la transformacién
acordada en el 2020 ya habia producido
todos sus efectos, por lo que, para «retor-
nar» a la forma «andénima», la sociedad
deberia haber llevado a cabo una ope-
racién de transformacién de sentido con-
trario a la primera con cumplimiento de
todos y cada uno de los requisitos im-
puestos por la legislacion societaria. Tal
posibilidad estd, naturalmente, abierta
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para la compafia. Pero, y esto es impor-
tante, esa eventual segunda transforma-
cién no podria tener eficacia retroacti-
vay, por tanto, no podria afectar a los
derechos consolidados por terceros y so-
cios (de tal forma que sélo tendria efec-
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tos ex nunc). No cabia, por tanto, como
pretendia la sociedad, adoptar eficaz-
mente un mero acuerdo por el que se
dejara sin efectos, con eficacia ex tunc,
la transformacidén previamente efec-
tuada.

Advertencia legal: El contenido de este documento no se puede considerar en ningin caso recomendacién o asesoramiento legal sobre cuestién alguna.

Para mads informacién, consulte nuestra web www.ga-p.com, o dirfjase al siguiente e-mail de contacto: info@ga-p.com.
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