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AL ALCANCE DE QUIEN ESTUDIA

Cada afio, mucha gente perfectamente capaz de aprobar una oposicién no llega
a intentarlo en serio. Y casi nunca es por falta de cabeza: es por la vida. El
trabajo que te deja sin fuerzas justo cuando ibas a ponerte, las cargas familiares,
no saber bien por déonde empezar o, simplemente, no poder dedicarle el dia
entero ni pagar una buena academia. Cosas que poco tienen que ver con lo que

uno valdria sentado delante del examen.

Persevera nace de ahi: de la idea de que opositar deberia depender de que

estudies, y de nada mas.

Prepararse bien no deberia depender de cosas ajenas a tu esfuerzo. Hay
muchisima gente que sacaria la plaza por su cuenta si tuviera las herramientas
adecuadas a mano. El problema es que casi siempre se ven solo dos caminos:
una academia, con sus horarios y su ritmo, o hacerlo del todo en solitario, sin
nada ni nadie que te guie. Persevera quiere ser un tercer camino: la libertad de

ir por tu cuenta, pero con herramientas de verdad para hacerlo en serio.

Ese tercer camino empieza por lo esencial: el temario, completo y gratuito, sin
registrarte. Descargalo, gudrdalo, imprimelo, compartelo con quien quieras: es

tuyo, sin compromisos y para siempre.

Y las herramientas de verdad estdan en nuestra app. Porque, como quienes
hemos pasado por ahi, sabemos que tener el temario es solo el principio: en
la app el temario cobra vida, con tests para ponerte a prueba, fichas de repaso,
esquemas y un seguimiento que te muestra por donde vas y dénde flojeas. Todo
pensado para exprimir cada hora de estudio. Y da lo mismo cémo te prepares:
por tu cuenta o como refuerzo de una academia, aqui siempre tienes con qué

practicar mas.

Opositar es, sobre todo, perseverar: madrugones, dias en que no entra nada,
semanas en que dudas de si merece la pena. Y es en esa parte —la de aguantar
— donde queremos estar a tu lado, dindote las herramientas que a nosotros

nos habrian hecho el camino mas facil.

— El equipo de Persevera
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TEMA 15

Epigrafe 1 — La disolucion de las sociedades

mercantiles

1. Qué significa disolver: disolucién, liquidacién y extincidon
Disolver una sociedad no es hacerla desaparecer. La ley separa con nitidez tres momentos

sucesivos, que no deben confundirse: la disolucién, la liquidacién y la extincién.

La disolucién es el acontecimiento —legal, estatutario o voluntario— que pone fin a la
fase activa de la sociedad y abre la fase liquidatoria. No extingue la persona juridica, no
cancela sus contratos ni salda sus deudas: inicamente cambia el fin al que la sociedad
sirve. Hasta ese instante, la sociedad existia para explotar su objeto social; desde ese
instante, existe para convertir su patrimonio en dinero, pagar a los acreedores y repartir

el resto entre los socios.

Laliquidacidn es ese proceso. Y la extincion es el punto final: llega con el otorgamiento de
la escritura publica de extincién y la cancelacién de los asientos registrales (arts. 395y 396
de la Ley de Sociedades de Capital). El precepto que articula la bisagra entre disolucién y

liquidacién es el art. 371.

Articulo 371 de la Ley de Sociedades de Capital - Sociedad en liquidacién

1. La disolucién de la sociedad abre el periodo de liquidacién.

2. La sociedad disuelta conservara su personalidad juridica mientras la
liquidacioén se realiza. Durante ese tiempo deberd afadir a su denomina-

cién la expresion «en liquidacion».

3. Durante el periodo de liquidacién se observaran las disposiciones de los
estatutos en cuanto a la convocatoria y reunién de las juntas generales de
socios, a las que dardn cuenta los liquidadores de la marcha de la liquida-

cién para que acuerden lo que convenga al interés comun, y continuaran




aplicindose a la sociedad las demdas normas previstas en esta ley que no

sean incompatibles con las establecidas en este capitulo.

De aqui se extraen dos consecuencias capitales. La primera: la sociedad disuelta sigue
siendo sujeto de derecho —puede demandar y ser demandada, tiene NIF, presenta decla-
raciones tributarias y responde de sus deudas—, con la tnica sefial externa del afiadido
«en liquidacién» a su denominacién. La segunda: la junta general no desaparece, sigue

reuniéndose, ahora para controlar a los liquidadores.

RECUERDA

La secuencia es disoluciéon — liquidacion — extincién. La disolucién abre
el periodo de liquidacién (art. 371.1) y la extincién lo cierra con la cancelacién
registral (art. 396.2). Entre uno y otro extremo, la personalidad juridica se

conserva integra.

El régimen de la disolucién de las sociedades de capital ocupa el Capitulo I del Titulo X de
la Ley de Sociedades de Capital, arts. 360 a 370, y estd construido sobre una distincién de
fondo: unas causas operan por si solas, sin necesidad de que nadie las acuerde (disolucién
de pleno derecho), y otras necesitan un acuerdo de la junta general o, en su defecto, una
resolucion judicial. A ellas se afiade una tercera via, la disolucién voluntaria por mero
acuerdo de la junta, que no necesita causa alguna. Estas tres vias se corresponden con las

tres primeras secciones del capitulo:

¢Hace falta acuerdo

Via Preceptos . ¢Cabe reactivacion?
de la junta?
Disoluciéon de pleno ) ) No (art. 370.1, ultimo
arts. 360y 361 No: opera ipso iure L
derecho inciso)

Disolucion por causa Si, o resolucion judicial

arts. 362 a 367

Si
legal o estatutaria supletoria

Si, con requisitos de
art. 368 modificacidon de esta- Si

tutos

Disoluciéon por mero

acuerdo de la junta



2. La disolucién de pleno derecho (arts. 360y 361)

La disolucién de pleno derecho es la de mayor intensidad: la sociedad queda disuelta
automaticamente, por el solo hecho de producirse el supuesto, sin que se precise acuerdo
de la junta, resolucioén judicial ni asiento registral constitutivo. El Registro se limita a

hacer constar algo ya sucedido.

Articulo 360 de la Ley de Sociedades de Capital - Disolucion de pleno derecho

1. Las sociedades de capital se disolveran de pleno derecho en los siguien-

tes casos:

a) Por el transcurso del término de duracién fijado en los estatutos, a no
ser que con anterioridad hubiera sido expresamente prorrogada e inscrita la

prorroga en el Registro Mercantil.

b) Por el transcurso de un ano desde la adopcién del acuerdo de reduccién
del capital social por debajo del minimo legal como consecuencia del
cumplimiento de una ley, si no se hubiere inscrito en el Registro Mercantil
la transformacioén o la disolucién de la sociedad, o el aumento del capital

social hasta una cantidad igual o superior al minimo legal.

Transcurrido un afio sin que se hubiere inscrito la transformacién o la
disolucion de la sociedad o el aumento de su capital, los administradores
responderan personal y solidariamente entre si y con la sociedad de las

deudas sociales.

2. El registrador, de oficio o a instancia de cualquier interesado, hara

constar la disolucién de pleno derecho en la hoja abierta a la sociedad.

Los dos supuestos comparten una logica: en ambos existia un plazo perfectamente
conocido y la sociedad lo dejé vencer sin hacer nada. En el caso de la letra a), el plazo es
el término de duracién de los estatutos: si los socios querian continuar, tenian que acordar

la prérroga y, sobre todo, inscribirla antes del vencimiento. La prérroga acordada pero



no inscrita, o inscrita después, no salva la disolucién. En el caso de la letra b), el plazo es
de un ano desde el acuerdo de reduccién de capital por debajo del minimo legal cuando
esa reduccién venia impuesta por una ley, con tres salidas alternativas que deben estar
inscritas dentro del afio: transformarse en un tipo social que admita esa cifra de capital,

disolverse ordenadamente, o aumentar el capital hasta alcanzar el minimo legal.

Es imprescindible no cruzar el art. 360.1.b) con el art. 363.1.f). Ambos hablan
de reduccion del capital por debajo del minimo legal —un euro en la sociedad
de responsabilidad limitada y sesenta mil euros en la anénima, segtn el art. 4
—, pero se reparten el terreno segun la causa de la reduccion. Si la reduccién
es consecuencia del cumplimiento de una ley (tipicamente, la reduccién
obligatoria por pérdidas del art. 327 en la anénima), estamos en el art. 360.1.b):
hay un afio de gracia y, agotado, disolucion de pleno derecho. Si la reduccién
no es consecuencia del cumplimiento de una ley, estamos en el art. 363.1.1):
es una causa ordinaria que exige acuerdo de la junta y que la sociedad puede
remover. La paradoja es solo aparente: la ley da margen a quien reduce porque

otra norma se lo impone, y no lo da a quien reduce por su propia decisién.

El segundo precepto de la seccién resuelve una duda recurrente: qué efecto disolutorio

tiene el concurso de acreedores.

Articulo 361 de la Ley de Sociedades de Capital - Disolucién y concurso

1. Ladeclaracién de concurso de la sociedad de capital no constituira, por

si sola, causa de disolucion.

2. La apertura de la fase de liquidacién en el concurso de acreedores

producird la disolucién de pleno derecho de la sociedad.

En tal caso, el juez del concurso hara constar la disolucién en la resolucién

de apertura de la fase de liquidacién del concurso.




La regla distingue con exactitud dos supuestos. El concurso no disuelve: una sociedad
concursada puede convenir con sus acreedores, reestructurarse y seguir viva, y por eso el
art. 361.1 niega expresamente el efecto disolutorio. Lo que disuelve —y de pleno derecho
— es la apertura de la fase de liquidacion dentro del concurso, porque en ese momento
el propio procedimiento ha renunciado a la continuidad de la empresa. Adviértase quién
declara la disolucién: no el registrador, sino el juez del concurso, en la misma resolu-
cién de apertura. Y adviértase también que la liquidacién se regird entonces por la Ley

Concursal, no por los arts. 371 y siguientes, segin ordena el art. 372.

EJEMPLO

® El ano de gracia del art. 360.1.b), con cifras y fechas. Una sociedad
anénima tiene un capital social de 60.000 €, justo el minimo legal del art. 4.2.
Las pérdidas acumuladas dejan su patrimonio neto en 35.000 €. Dos tercios del
capital son 60.000 x 2/3 = 40.000 €, y como 35.000 < 40.000 y ha transcurrido
un ejercicio social sin recuperarse, la reduccién de capital pasa a ser obligatoria

por imperativo del art. 327.

La junta acuerda el 20 de mayo de 2026 reducir el capital a 45.000 € para
compensar pérdidas. El capital queda por debajo del minimo legal, pero no se
aplica el art. 363.1.f) porque la reduccién es consecuencia del cumplimiento de

una ley. Se aplica el art. 360.1.b) y se abre el reloj:

Fecha Situacién

Acuerdo de reduccién a 45.000 €. Empieza el
20-05-2026 .
plazo de un afo
Debe estar inscrita una de estas tres: transfor-
Hasta el 20-05-2027 macién (p. ej., en S.L.), disolucién, o aumento
de capital de 60.000 — 45.000 = 15.000 €
Si nada se inscribié: disolucién de pleno de-

21-05-2027
recho

Consecuencia afadida y severa: desde ese 21 de mayo de 2027 los administra-

dores responden personal y solidariamente entre siy con la sociedad de todas




las deudas sociales, sin la limitacién temporal del art. 367. El registrador hara

constar la disolucién de oficio en la hoja de la sociedad.

3. La disolucion por causa legal o estatutaria (arts. 362 a 364)
Fuera de los supuestos de pleno derecho, la disolucién exige un acto de la sociedad. La

causa existe desde que se produce el hecho, pero necesita ser constatada.

Articulo 362 de la Ley de Sociedades de Capital - Disolucién por constatacion de la
existencia de causa legal o estatutaria

Las sociedades de capital se disolverdn por la existencia de causa legal o
estatutaria debidamente constatada por la junta general o por resolucion

judicial.

Dos son, pues, los cauces de constatacion: la junta general o el juez. Ninguno «crea» la
causa —esta ya estd ahi—, pero sin uno de los dos la disolucién no se produce. El catdlogo

de causas es el del art. 363.

Articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital - Causas de disolucion

1. La sociedad de capital debera disolverse:

a) Por el cese en el ejercicio de la actividad o actividades que constituyan
el objeto social. En particular, se entenderd que se ha producido el cese tras

un periodo de inactividad superior a un afo.
b) Por la conclusién de la empresa que constituya su objeto.
c) Por la imposibilidad manifiesta de conseguir el fin social.

d) Por la paralizacién de los 6rganos sociales de modo que resulte impo-

sible su funcionamiento.




e) Por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad
inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se
reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la

declaracion de concurso.

f) Por reduccion del capital social por debajo del minimo legal, que no

sea consecuencia del cumplimiento de una ley.

g) Porque el valor nominal de las participaciones sociales sin voto o de las
acciones sin voto excediera de la mitad del capital social desembolsado y

no se restableciera la proporcién en el plazo de dos afnos.

h) Por cualquier otra causa establecida en los estatutos.

2. La sociedad comanditaria por acciones debera disolverse también por
fallecimiento, cese, incapacidad o apertura de la fase de liquidacién en el
concurso de acreedores de todos los socios colectivos, salvo que en el
plazo de seis meses y mediante modificacién de los estatutos se incorpore
algtin socio colectivo o se acuerde la transformacién de la sociedad en otro

tipo social.

El catilogo admite una lectura ordenada. Las letras a) a d) describen situaciones de
frustracion funcional: la sociedad ya no hace lo que dijo que haria. El cese de actividad
cuenta con una regla objetiva de enorme valor practico —la inactividad superior a un
afo se entiende cese—, que evita discusiones probatorias. La conclusion de la empresa
presupone un objeto agotable por naturaleza (construir una obra determinada, explotar
una concesion que expira). La imposibilidad manifiesta de conseguir el fin social exige
que el obstaculo sea insalvable y evidente, no una simple dificultad. Y la paralizacion de
los 6rganos sociales apunta al bloqueo estructural, el clasico empate al 50 % entre dos

socios que impide constituir junta o nombrar administrador.
Las letras e) a g) describen desequilibrios patrimoniales o estructurales medibles con

una regla aritmética. La letra e), causa de pérdidas cualificadas, es la de mayor aplicacién

practica: se compara el patrimonio neto con la mitad del capital social y, si el primero



es inferior, nace la causa. Contiene ademas dos cldusulas que hay que memorizar juntas:
la causa se remueve si el capital se aumenta o se reduce «en la medida suficiente», y
la causa solo opera si no es procedente solicitar el concurso —es decir, la insolvencia
desplaza a la disolucién societaria—. La letra g) protege el equilibrio entre acciones con y
sin voto, con un plazo de restablecimiento de dos afos. Y la letra h) abre la puerta a las
causas estatutarias, que los socios pueden disefar libremente y que se someten al mismo

régimen que las legales.

«Pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a la
mitad del capital social» no significa insolvencia. Una sociedad puede estar
descapitalizada y pagar puntualmente a todos sus acreedores, y puede estar bien
capitalizada y ser insolvente por falta de liquidez. Son juicios distintos: la causa
de la letra e) es contable, el concurso es un juicio de solvencia. Por eso la
propia letra e) cede ante el concurso —«siempre que no sea procedente solicitar
la declaracién de concurso»—: si hay insolvencia, el cauce es el concursal, no el

societario.

Constatada la causa, la disolucién requiere un acuerdo con las mayorias ordinarias, no

reforzadas.

Articulo 364 de la Ley de Sociedades de Capital - Acuerdo de disolucién

En los casos previstos en el articulo anterior, la disolucién de la sociedad
requerird acuerdo de la junta general adoptado con la mayoria ordinaria
establecida para las sociedades de responsabilidad limitada en el articulo
198, y con el quérum de constitucién y las mayorias establecidas para las

sociedades anénimas en los articulos 193 y 201.

La razén del régimen suave es légica: cuando la causa ya existe, la junta no decide
si disolver, sino que reconoce un hecho. Exigir mayorias reforzadas para constatar lo

evidente permitiria a una minoria bloquear indefinidamente la disolucién debida.



EJEMPLO

® La causa de pérdidas, calculada sobre un balance, y las dos formas de
removerla. Una sociedad de responsabilidad limitada con un capital social de

100.000 € cierra el ejercicio con este balance:

Partida Importe

Activo total 260.000 €
Pasivo exigible (deudas) 215.000 €
Patrimonio neto (260.000 — 215.000) 45.000 €

El umbral del art. 363.1.e) es la mitad del capital social: 100.000 + 2 =
50.000 €. Como el patrimonio neto (45.000 €) es inferior a ese umbral, la causa
de disolucién ha acaecido y los administradores quedan obligados a convocar

junta en dos meses. La sociedad tiene dos salidas para remover la causa:

* Aumentar el capital con nuevas aportaciones de importe A. El patrimonio
neto pasa a 45.000 + A y el capital a 100.000 + A. La condicién es 45.000 +
A = (100.000 + A) =+ 2, de donde 90.000 + 2*A* = 100.000 + Ay, por tanto,
A = 10.000 €. Con una aportacién de 10.000 €: patrimonio neto 55.000 €,
capital 110.000 €, mitad 55.000 €. La causa desaparece.

* Reducir el capital para compensar pérdidas hasta la cifra C. Esta operacién
no altera el patrimonio neto, que sigue en 45.000 €, porque solo reordena
partidas dentro de él. La condicién es 45.000 = C + 2, de donde C < 90.000
€: basta reducir el capital en 10.000 €, de 100.000 a 90.000 €.

Ambas soluciones dejan la sociedad justo en el limite, de modo que una
pérdida adicional de un solo euro reabriria la causa. En la practica, la remocién
se dimensiona con holgura. Y ojo al orden de prelacién: si ademas la sociedad
no puede cumplir regularmente sus obligaciones exigibles, lo procedente no es

disolver, sino solicitar el concurso, porque la propia letra e) cede ante él.



4. El deber de convocatoria y la disolucién judicial (arts. 365y

366)

Detectada la causa, la ley no confia en la iniciativa espontdnea de nadie: impone un deber

a los administradores, con plazo tasado.

Articulo 365 de la Ley de Sociedades de Capital - Deber de convocatoria

1. Cuando concurra causa legal o estatutaria, los administradores deberan
convocar la junta general en el plazo de dos meses para que adopte
el acuerdo de disolucién. Cualquier socio podra solicitar de los adminis-

tradores la convocatoria si, a su juicio, concurriera causa de disolucién.

2. La junta general podra adoptar el acuerdo de disolucion o, si constare en
el orden del dia, aquél o aquéllos que sean necesarios para la remocion de

la causa.

3. Los administradores no estaran obligados a convocar junta general
para que adopte el acuerdo de disolucién cuando hubieran solicitado en
debida forma la declaracién de concurso de la sociedad o comunicado
al juzgado competente la existencia de negociaciones con los acreedores
para alcanzar un plan de reestructuracion del activo, del pasivo o de
ambos. La convocatoria de la junta debera realizarse en el plazo de dos

meses desde que dejen de estar vigentes los efectos de esa comunicacion.

El precepto afiade tres reglas. Primera: el apartado 2 revela que la junta convocada no
estd condenada a disolver. Puede acordar la remocién de la causa —aumentar o reducir
capital, reactivar la actividad, desbloquear los 6rganos—, con la condicién formal de que
tales acuerdos consten en el orden del dia. De ahi una regla practica elemental: la convo-
catoria debe incluir siempre ambos puntos, disoluciéon y medidas de remocién. Segunda:
el deber no es exclusivo de los administradores, porque cualquier socio puede requerirles
la convocatoria. Tercera: el apartado 3 articula la preferencia del cauce concursal o
preconcursal, si los administradores han solicitado el concurso o han comunicado al

juzgado la existencia de negociaciones para un plan de reestructuracién, el deber de



convocar se suspende y renace, con los mismos dos meses, cuando cesen los efectos de

esa comunicacion.

Si la junta no se convoca, no se celebra o no acuerda nada, entra en escena el juez.

Articulo 366 de la Ley de Sociedades de Capital - Disolucién judicial

1. Silajunta no fuera convocada, no se celebrara, o no adoptara alguno
de los acuerdos previstos en el articulo anterior, cualquier interesado
podra instar la disolucién de la sociedad ante el juez de lo mercantil
del domicilio social. La solicitud de disolucion judicial debera dirigirse

contra la sociedad.

2. Los administradores estan obligados a solicitar la disolucién judicial de
la sociedad cuando el acuerdo social fuese contrario a la disolucién o no

pudiera ser logrado.

La solicitud habra de formularse en el plazo de dos meses a contar desde
la fecha prevista para la celebracion de la junta, cuando ésta no se haya
constituido, o desde el dia de la junta, cuando el acuerdo hubiera sido

contrario a la disolucién o no se hubiera adoptado.

La legitimacion activa es amplisima: cualquier interesado, expresién que comprende a
los socios, a los acreedores y a los propios administradores. La pasiva es tinica: la demanda
se dirige contra la sociedad. Y para los administradores la disolucién judicial no es una
facultad, sino un segundo deber con su propio plazo de dos meses, que se cuenta desde
la fecha prevista para la junta si esta no llegd a constituirse, o desde el dia de la junta si se

celebré y el acuerdo fue contrario a la disolucién o no se adopté.



RECUERDA

Los administradores tienen dos deberes sucesivos y cada uno con su plazo de
dos meses: primero convocar la junta desde el acaecimiento de la causa (art.
365.1) y, si la junta falla, instar la disolucién judicial (art. 366.2). Incumplir

cualquiera de los dos activa la responsabilidad solidaria del art. 367.

5. La responsabilidad solidaria por las deudas sociales (art. 367)
Este es el precepto que da fuerza real a todo el sistema. Sin él, el deber de convocar seria

una recomendacion.

Articulo 367 de la Ley de Sociedades de Capital - Responsabilidad solidaria por las
deudas sociales

1. Los administradores que incumplan la obligacién de convocar la junta
general en el plazo de dos meses a contar desde el acaecimiento de una
causa legal o estatutaria de disolucién o, en caso de nombramiento poste-
rior, a contar desde la fecha de la aceptacion del cargo, para que adopte,
en su caso, el acuerdo de disolucién o aquel o aquellos que sean necesarios
para la remocién de la causa, asi como los que no soliciten la disolucién
judicial en el plazo de dos meses a contar desde la fecha prevista para
la celebracién de la junta, cuando esta no se haya constituido, o desde el
dia de la junta, cuando el acuerdo hubiera sido contrario a la disolucién,
responderan solidariamente de las obligaciones sociales posteriores
al acaecimiento de la causa de disolucién o, en caso de nombramiento en
esa junta o después de ella, de las obligaciones sociales posteriores a la

aceptacion del nombramiento.

2. Salvo prueba en contrario, las obligaciones sociales cuyo cumplimiento sea

reclamado judicialmente por acreedores legitimos se presumiran de




fecha posterior al acaecimiento de la causa de disolucién o a la aceptacién

del nombramiento por el administrador.

3. No obstante el previo acaecimiento de causa legal o estatutaria de disolu-
cién, los administradores de la sociedad no seran responsables de las
deudas posteriores al acaecimiento de la causa de disolucién o, en caso de
nombramiento en esa junta o después de ella, de las obligaciones sociales
posteriores a la aceptaciéon del nombramiento, si en el plazo de dos meses a
contar desde el acaecimiento de la causa de disolucién o de la aceptacién el
nombramiento, hubieran comunicado al juzgado la existencia de nego-
ciaciones con los acreedores para alcanzar un plan de reestructuraciéon
o hubieran solicitado la declaracién de concurso de la sociedad. Si el
plan de reestructuracién no se alcanzase, el plazo de los dos meses se
reanudard desde que la comunicacion del inicio de negociaciones deje de

producir efectos.

La estructura del precepto tiene tres piezas. El presupuesto es doble y alternativo: no
convocar la junta en dos meses, o no instar la disolucién judicial en dos meses. El alcance
de la responsabilidad no es toda la deuda social, sino solo las obligaciones posteriores
al acaecimiento de la causa, con una regla especial para el administrador nombrado
después, cuyo dies a quo es la aceptacion del cargo. La naturaleza es solidaria: el
acreedor puede dirigirse indistintamente contra la sociedad o contra cualquiera de los
administradores por el importe integro. El apartado 2 afiade una presuncion iuris tantum
de enorme trascendencia procesal: se presume que la deuda reclamada es posterior a la
causa, de modo que la carga de la prueba de que la deuda es anterior recae sobre el
administrador. Y el apartado 3 ofrece un puerto seguro: quien dentro de esos dos meses
comunica al juzgado la apertura de negociaciones para un plan de reestructuracién o

solicita el concurso, no responde.



6. La disolucion por mero acuerdo de la junta y su publicidad

(arts. 368 y 369)

La tercera via es la voluntaria. Aqui no hay causa que constatar ni deber que cumplir: la

junta simplemente decide poner fin a la vida activa de la sociedad.

Articulo 368 de la Ley de Sociedades de Capital - Disolucion por mero acuerdo de

la junta general

La sociedad de capital podra disolverse por mero acuerdo de la junta
general adoptado con los requisitos establecidos para la modificacién de

los estatutos.

Notese el contraste con el art. 364. Cuando la causa existe, basta la mayoria ordinaria,
porque la junta solo reconoce un hecho. Cuando no existe causa alguna y la disolucién
es pura decisién de los socios, la ley exige las mayorias reforzadas propias de la modifi-
cacién de estatutos, porque se estd adoptando la decisiéon mds grave que puede tomar una
sociedad sana. La aparente anomalia —mayoria mas exigente para la disolucién voluntaria

que para la debida— responde a esta légica.

Articulo 369 de la Ley de Sociedades de Capital - Publicidad de la disolucién

La disolucién de la sociedad se inscribira en el Registro Mercantil. El
registrador mercantil remitird de oficio, de forma telemadtica y sin coste
adicional alguno, la inscripcién de la disolucién al “Boletin Oficial del

Registro Mercantil”’ para su publicacion.

La publicidad es comun a las tres vias y cumple una funcién de proteccién de terceros:
quien contrate con la sociedad debe poder saber que estd en liquidacién. La inscripcion,
salvo en los casos de pleno derecho, tiene caracter declarativo, no constitutivo: la disolu-

cién se produjo con el acuerdo o la resolucién judicial, y el Registro la publica.



7. La reactivacién de la sociedad disuelta (art. 370)
Que la disolucién no equivalga a la muerte se comprueba en la figura de la reactivacién:

la sociedad disuelta puede volver a la vida activa.

Articulo 370 de la Ley de Sociedades de Capital - Reactivacion de la sociedad
disuelta

1. La junta general podra acordar el retorno de la sociedad disuelta a la
vida activa siempre que haya desaparecido la causa de disolucién, el patri-
monio contable no sea inferior al capital social y no haya comenzado
el pago de la cuota de liquidacion a los socios. No podra acordarse la

reactivacion en los casos de disolucion de pleno derecho.

2. El acuerdo de reactivaciéon se adoptard con los requisitos establecidos
para la modificacién de los estatutos.

3. El socio que no vote a favor de la reactivacion tiene derecho a separarse
de la sociedad.

4. Los acreedores sociales podran oponerse al acuerdo de reactivacion, en
las mismas condiciones y con los mismos efectos previstos en la ley para

el caso de reduccién del capital.

El apartado 1 impone tres requisitos positivos acumulativos y una prohibicion. Los
tres requisitos son: que la causa haya desaparecido —no se reactiva una sociedad que
sigue paralizada o descapitalizada—, que el patrimonio contable no sea inferior al
capital social —exigencia notablemente mas severa que la de la letra e) del art. 363,
que se conformaba con la mitad— y que no haya comenzado el pago de la cuota de
liquidacién, porque a partir de ese momento el patrimonio ya estd en camino hacia los
socios y el proceso es irreversible. La prohibicién es rotunda: jamas cabe reactivacion
tras una disolucién de pleno derecho.

Los apartados 3 y 4 protegen a los dos colectivos afectados. El socio que no voté a favor
puede separarse, porque se le estd imponiendo la continuidad de un riesgo empresarial

que ya se habia extinguido. Y los acreedores pueden oponerse con el régimen de la



reduccion de capital, porque la reactivacién les priva del proceso ordenado de pago que la

liquidacién garantizaba.

Comparense los tres umbrales patrimoniales del epigrafe y no se confundan.
Para que nazca la causa de pérdidas hace falta que el patrimonio neto caiga
por debajo de la mitad del capital (art. 363.1.e). Para removerla basta volver
a esa mitad mediante aumento o reduccién. Pero para reactivar la sociedad ya
disuelta se exige que el patrimonio contable alcance el cien por cien del capital
social (art. 370.1). La ley es mas exigente con quien quiere volver que con quien

quiere evitar la salida.

8. La disolucion de las sociedades personalistas (arts. 221 y 222

del Cédigo de Comercio)
Las sociedades de capital no agotan el panorama. Las sociedades colectivas y las coman-
ditarias simples siguen rigiéndose por el Cédigo de Comercio de 1885, que distingue

entre causas comunes a toda compaifia mercantil y causas propias de las personalistas.

Articulo 221 del Cédigo de Comercio - Causas de disolucién total de toda compaiia

Las compaiiias, de cualquier clase que sean, se disolveran totalmente por

las causas que siguen:

1.2 El cumplimiento del término prefijado en el contrato de sociedad o la

conclusién de la empresa que constituya su objeto.
2.2 La pérdida entera del capital.

3.2 La apertura de la fase de liquidacién de la compaiiia declarada en

concurso.




Articulo 222 del Cédigo de Comercio - Causas propias de la colectiva y la coman-

ditaria

Las compafiias colectivas y en comandita se disolveran, ademds, totalmente

por las siguientes causas:

1.2 La muerte de uno de los socios colectivos, si no contiene la escritura
social pacto expreso de continuar en la sociedad los herederos del socio

difunto o de subsistir ésta entre los socios sobrevivientes.

2.2 La demencia u otra causa que produzca la inhabilitacién de un socio

gestor para administrar sus bienes.

3.2 La apertura de la fase de liquidacién en el concurso de cualquiera de

los socios colectivos.

La comparacién con la Ley de Sociedades de Capital ilumina la diferencia de fondo entre
los dos grandes modelos societarios. El art. 221 recoge causas objetivas, semejantes a
las de las sociedades de capital: vencimiento del término, conclusiéon del objeto, ruina
patrimonial y liquidacién concursal. El art. 222, en cambio, recoge causas estrictamente
personales: la muerte, la incapacidad o el concurso de un socio colectivo. Y esto es
coherente con la naturaleza de la sociedad personalista, donde el socio colectivo responde
ilimitadamente de las deudas sociales y su identidad es elemento esencial del contrato.
Adviértase que la propia norma admite el pacto en contrario para el caso de muerte
—cldusula de continuidad con los herederos o entre los supervivientes—, hoy practica

habitual en las escrituras.

Cuando la compaiiia colectiva o comanditaria se hubiera constituido por tiempo indefini-
do, el Cédigo de Comercio afiade una causa de disolucién sin equivalente en las sociedades
de capital: la denuncia del contrato por cualquiera de los socios (arts. 224 y 225). Es la
contrapartida légica de la ausencia de término, quien no puede esperar a que venza un
plazo que no existe conserva la facultad de desligarse provocando la disolucién. Ahora
bien, la denuncia de mala fe —la que se hace para apropiarse en solitario de un lucro

que debia ser comun— no disuelve la sociedad: faculta a los demds socios para excluir



al denunciante, quedandose con su parte, y en ningan caso lo dispensa de concluir las

operaciones pendientes en el estado en que se hallen.

RECUERDA

El esquema completo de la disolucién de las sociedades de capital se resume
asi. Pleno derecho (arts. 360-361): término estatutario sin prérroga inscrita,
afo transcurrido tras la reduccién bajo el minimo legal por imperativo de ley,
y apertura de la fase de liquidacién en el concurso. Opera ipso iure, la constata
el registrador —o el juez del concurso— y no admite reactivacién. Causa
legal o estatutaria (arts. 362-367): ocho causas en el art. 363, acuerdo por
mayoria ordinaria (art. 364), deber de convocar en dos meses (art. 365), diso-
lucién judicial a instancia de cualquier interesado (art. 366) y responsabilidad
solidaria de los administradores por las deudas posteriores a la causa (art.
367). Mero acuerdo (art. 368): sin causa, con mayorias de modificacion de
estatutos. Y siempre, inscripcién y publicacién en el BORME (art. 369), con

posible reactivacion salvo en el pleno derecho (art. 370).




TEMA 15

Epigrafe 2 — Liquidacién y divisién del haber

social

1. Qué es la liquidacién y por qué la sociedad no muere al disol-

verse

La disolucién no extingue la sociedad: le cambia el fin. El acuerdo o la resoluciéon que
disuelve no extingue la persona juridica ni hace desaparecer el patrimonio social; lo tinico
que hace es cambiar el fin al que ese patrimonio sirve. Hasta ese momento la sociedad
existia para explotar un objeto y repartir beneficios; desde la disolucién existe para
convertir su patrimonio en dinero, pagar a quien deba y repartir el sobrante entre
los socios. A ese conjunto ordenado de operaciones lo llama la ley liquidacién, y a la

atribucidn final del remanente, division del haber social.

Articulo 371 de la Ley de Sociedades de Capital - Sociedad en liquidacién

1. La disolucién de la sociedad abre el periodo de liquidacion.

2. La sociedad disuelta conservara su personalidad juridica mientras la
liquidacién se realiza. Durante ese tiempo deberd afiadir a su denomi-

nacion la expresion «en liquidaciony.

3. Durante el periodo de liquidacién se observaran las disposiciones de los
estatutos en cuanto a la convocatoria y reunion de las juntas generales
de socios, a las que dardn cuenta los liquidadores de la marcha de la
liquidacion para que acuerden lo que convenga al interés comun, y conti-
nuardn aplicindose a la sociedad las demds normas previstas en esta ley

que no sean incompatibles con las establecidas en este capitulo.




Tres consecuencias practicas se desprenden del precepto. La primera es la conservaciéon
de la personalidad juridica: el patrimonio sigue siendo de la sociedad, no de los socios,
y los acreedores siguen teniendo enfrente al mismo deudor. La segunda es la mencién
obligatoria «en liquidacién» junto a la denominacién, que opera como aviso frente a
terceros de que la sociedad ya no estd en fase de explotacion. La tercera es la supervivencia
de la organizacién corporativa: la junta general subsiste con sus reglas estatutarias de
convocatoria y reunioén, y ante ella deben rendir cuentas los liquidadores. Lo que desapa-

rece no es el 6rgano soberano, sino el érgano de gestion ordinaria.

Dos precisiones cierran la seccién. Cuando la disolucién procede de la apertura de la fase de
liquidacion en el concurso de acreedores, la liquidacién no sigue el cauce societario sino
el concursal: el art. 372 remite al «capitulo II del titulo V de la Ley Concursal», remisién
que hoy hay que leer corregida: la liquidacién concursal se regula en el Titulo VIII del
Libro I del texto refundido de la Ley Concursal (Real Decreto Legislativo 1/2020),
arts. 406 y siguientes, y es el art. 413.2 de ese texto el que ordena que la resolucién de
apertura contenga la declaracién de disolucién de la persona juridica y el cese de adminis-
tradores o liquidadores, sustituidos a todos los efectos por la administracién concursal.
Y en las sociedades anénimas, el art. 373 conserva una vieja facultad de intervencién
del Gobierno, que a instancia de accionistas titulares de al menos la quinta parte del
capital social o del personal de la empresa puede acordar por real decreto la continuacién
de la sociedad cuando lo juzgue conveniente para la economia nacional, concretando las
compensaciones que han de recibir los accionistas expropiados de su derecho y reservando
siempre a la junta el derecho a prorrogar la vida social dentro de los tres meses siguientes

a la publicacion.

2. El relevo en la gestiéon: cese de los administradores y liquida-

dores
Abierto el periodo de liquidacién, el 6rgano de administracién desaparece y su lugar lo
ocupan los liquidadores. El relevo es automatico y afecta tanto al cargo como al poder de

representacion.



Articulos 374 y 375 de la Ley de Sociedades de Capital - Cese de los administra-

dores y posicion de los liquidadores

Articulo 374. 1. Con la apertura del periodo de liquidacién cesaran en su

cargo los administradores, extinguiéndose el poder de representacién.

2. Los antiguos administradores, si fuesen requeridos, deberan prestar su cola-

boracidn para la practica de las operaciones de liquidacion.

Articulo 375. 1. Con la apertura del periodo de liquidacién los liquidadores
asumiran las funciones establecidas en esta ley, debiendo velar por la inte-
gridad del patrimonio social en tanto no sea liquidado y repartido entre los

SOcCIOS.

2. Seran de aplicacién a los liquidadores las normas establecidas para los

administradores que no se opongan a lo dispuesto en este capitulo.

El art. 375.2 es la clave del régimen: el liquidador no tiene un estatuto propio y completo,
sino que hereda el de los administradores en todo lo que no resulte incompatible. De
ahi que le alcancen los deberes de diligencia y lealtad, el régimen de conflictos de interés

y la accién social e individual de responsabilidad.

El nombramiento sigue una regla de conversion automatica, pensada para que la sociedad

no quede nunca sin érgano.

Articulo 376 de la Ley de Sociedades de Capital - Nombramiento de liquidadores

1. Salvo disposicién contraria de los estatutos o, en su defecto, en caso de
nombramiento de los liquidadores por la junta general de socios que
acuerde la disolucién de la sociedad, quienes fueren administradores al
tiempo de la disolucién de la sociedad quedaran convertidos en liquida-

dores.




2. En los casos en los que la disolucién hubiera sido consecuencia de la
apertura de la fase de liquidacién de la sociedad en concurso de acree-

dores, no procederd el nombramiento de los liquidadores.

El orden de prelacién es, pues: estatutos, después acuerdo de la junta que disuelve y, en
defecto de ambos, conversién automatica de los administradores. La regla evita el vacio

organico, pero no impide que la junta separe después a quienes ha convertido la ley.

Adviértase que los arts. 377, 380, 381 y 389 siguen diciendo «Secretario judicial»: la Ley
Organica 7/2015 rebautizé ese cuerpo como Letrados de la Administracion de Justicia,
pero la Ley de Sociedades de Capital no se ha actualizado. Hay que citar el texto tal como

estd y saber que se refiere al Letrado de la Administracién de Justicia.

Sobre la duracidny el poder de representacion, la ley invierte alguna de las reglas propias

de los administradores.

Articulos 378y 379 de la Ley de Sociedades de Capital - Duracién del cargo y poder
de representacion

Articulo 378. Salvo disposicién contraria de los estatutos, los liquidadores

ejercerdn su cargo por tiempo indefinido.

Articulo 379. 1. Salvo disposicién contraria de los estatutos, el poder de

representacién corresponderd a cada liquidador individualmente.

2. La representacion de los liquidadores se extiende a todas aquellas ope-

raciones que sean necesarias para la liquidacién de la sociedad.

3. Los liquidadores podran comparecer en juicio en representacion de la
sociedad y concertar transacciones y arbitrajes cuando asi convenga al

interés social.

Dos diferencias merecen retenerse. Los administradores de la anénima tienen cargo de

duracién determinada; los liquidadores lo tienen indefinido salvo estatutos. Y el poder de



representacién de los liquidadores es, por defecto, individual y solidario, aunque sean

varios.

La separacion distingue segiin quién nombré. Los designados por la junta pueden ser se-
parados por ella aun cuando no conste en el orden del dia, si fueron designados en los estatutos,
el acuerdo exige los requisitos de mayoria y —en anénimas— de quérum previstos para
la modificacién estatutaria. En la anénima, ademads, pueden ser separados por decisién
del Secretario judicial o Registrador mercantil, mediante justa causa, a peticién de
accionistas que representen la vigésima parte del capital social. Y los nombrados por el
Secretario judicial o el Registrador solo pueden ser separados por quien los nombrd, a
solicitud fundada de quien acredite interés legitimo (art. 380).

Junto a la separacién existen dos figuras de control externo propias de la anénima.
Los accionistas que representen la vigésima parte del capital pueden pedir al Secretario
judicial o al Registrador mercantil la designacién de un interventor que fiscalice las
operaciones de liquidacidn, y el sindicato de obligacionistas puede nombrar otro si hay
obligaciones en circulaciéon (art. 381). Y cuando el patrimonio a liquidar sea cuantioso, las
acciones u obligaciones estén repartidas entre gran nimero de tenedores o la importancia
de la liquidacién lo justifique, el Gobierno puede designar persona que intervenga y

presida la liquidacién (art. 382).

RECUERDA

La vigésima parte del capital (5 %) es la llave de dos derechos de minoria
en la liquidacién de la anénima: pedir la separaciéon por justa causa de los
liquidadores (art. 380.1) y pedir el nombramiento de interventor (art. 381.1).
La quinta parte (20 %) es, en cambio, el umbral para instar al Gobierno la

continuacién de la sociedad (art. 373.1).




3. Las operaciones de liquidacién: qué tienen que hacer los liqui-

dadores
Los arts. 383 a 389 enumeran los deberes del liquidador. No son una lista caprichosa:
reproducen la secuencia légica de convertir una empresa en marcha en una masa de dinero

repartible.

Articulos 383 a 387 de la Ley de Sociedades de Capital - Deberes de los liquida-
dores

Articulo 383. En el plazo de tres meses a contar desde la apertura de la
liquidacion, los liquidadores formulardn un inventario y un balance de la

sociedad con referencia al dia en que se hubiera disuelto.

Articulo 384. A los liquidadores corresponde concluir las operaciones
pendientes y realizar las nuevas que sean necesarias para la liquidacion

de la sociedad.

Articulo 385. 1. A los liquidadores corresponde percibir los créditos

sociales y pagar las deudas sociales.

2. Enlas sociedades an6nimas y comanditarias por acciones, los liquidadores
deberan percibir los desembolsos pendientes que estuviesen acorda-
dos al tiempo de iniciarse la liquidaciéon. También podran exigir otros
desembolsos pendientes hasta completar el importe nominal de las

acciones en la cuantia necesaria para satisfacer a los acreedores.

Articulo 386. Los liquidadores deberan llevar la contabilidad de la
sociedad, asi como llevar y custodiar los libros, la documentacién y corres-

pondencia de ésta.

Articulo 387. Los liquidadores deberdn enajenar los bienes sociales.

El inventario y balance iniciales (art. 383) cumplen una funcién de fotografia: fijan

cudl era el patrimonio el dia de la disolucién, para poder medir después la gestién del



liquidador. El plazo es de tres meses desde la apertura de la liquidacién, y la fecha de
referencia no es la de formulacidn, sino la del dia de la disolucidn.

El art. 384 delimita el ambito material de la actuacién. El liquidador concluye lo pendiente
y puede realizar operaciones nuevas, pero solo las necesarias para la liquidacion: no esta
autorizado a reemprender la explotacién del objeto social como si nada hubiera pasado.
El art. 385 encierra una regla singular en su apartado 2. En anénimas y comanditarias por
acciones los liquidadores deben reclamar los dividendos pasivos ya acordados y pueden
exigir el resto de desembolsos pendientes hasta el nominal, pero solo en la cuantia
necesaria para satisfacer a los acreedores. Es decir: los desembolsos pendientes no se
exigen para engordar el reparto entre socios, sino para pagar deudas.

Por dltimo, el deber de enajenar del art. 387 es la traduccidn del principio de que el socio
tiene derecho a percibir su cuota en dinero: si el patrimonio se repartiera en especie sin
mas, ese derecho quedaria vacio.

El liquidador debe ademds informar. El art. 388.1 le obliga a hacer llegar periédicamente a
socios y acreedores el estado de la liquidacién «por los medios que en cada caso se reputen

mas eficaces», y el 388.2 afiade un deber reforzado cuando la liquidacién se alarga.

Articulo 388.2 de la Ley de Sociedades de Capital - Deber de informacién a los

socios

St la liquidacién se prolongase por un plazo superior al previsto para la
aprobacioén de las cuentas anuales, los liquidadores presentaran a la junta
general, dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio, las cuentas
anuales de la sociedad y un informe pormenorizado que permitan apreciar

con exactitud el estado de la liquidacién.

4. El balance final de liquidacién y su impugnacién
Concluidas las operaciones, el liquidador cierra la fase con un triple documento que

somete a la junta.



Articulo 390 de la Ley de Sociedades de Capital - Balance final de liquidacion

1. Concluidas las operaciones de liquidacién, los liquidadores someteran a
la aprobacién de la junta general un balance final, un informe completo
sobre dichas operaciones y un proyecto de division entre los socios del

activo resultante.

2. El acuerdo aprobatorio podra ser impugnado por los socios que no
hubieran votado a favor del mismo, en el plazo de dos meses a contar desde
la fecha de su adopcién. Al admitir la demanda de impugnacidn, el juez
acordard de oficio la anotaciéon preventiva de la misma en el Registro

Mercantil.

La legitimacion y el plazo son distintos de los del régimen general de impugnacién de
acuerdos sociales. Aqui pueden impugnar los socios que no hubieran votado a favor
—Ilo que incluye a quienes votaron en contra, se abstuvieron, no asistieron o fueron
ilegitimamente privados del voto—, y el plazo es de dos meses desde la adopcién, no el
general de un aflo. La anotacién preventiva se acuerda de oficio al admitir la demanda, y
su funcidn es cerrar el paso a la inscripciéon de la escritura de extincién mientras el pleito

dura.

5. La divisién del haber social y la cuota de liquidacién
Aprobado el balance final, llega el reparto. La ley lo ordena con dos reglas de prelacion y

una regla de proporcién.

Articulo 391 de la Ley de Sociedades de Capital - Division del patrimonio social

1. La divisién del patrimonio resultante de la liquidacién se practicard con
arreglo a las normas que se hubiesen establecido en los estatutos o,

en su defecto, a las fijadas por la junta general.

2. Los liquidadores no podran satisfacer la cuota de liquidacion a los

socios sin la previa satisfaccién a los acreedores del importe de sus




créditos o sin consignarlo en una entidad de crédito del término muni-

cipal en que radique el domicilio social.

El apartado 2 es el principio cardinal de todo el sistema: primero los acreedores, después
los socios. El socio es titular de un derecho residual, y por eso su cuota solo nace sobre lo
que sobra. La alternativa al pago es la consignacion en una entidad de crédito del término
municipal del domicilio social —téngase presente que esta consignacién es distinta de la
del art. 394.2, que se hace en la Caja General de Depdsitos y afecta a cuotas de socios no

reclamadas—.

Articulo 392 de la Ley de Sociedades de Capital - El derecho a la cuota de liqui-
dacién

1. Salvo disposicién contraria de los estatutos sociales, la cuota de liquida-
cioén correspondiente a cada socio serd proporcional a su participaciéon

en el capital social.

2. En las sociedades andénimas y comanditarias por acciones, si todas las
acciones no se hubiesen liberado en la misma proporcion, se restituira
en primer término a los accionistas que hubiesen desembolsado mayores
cantidades el exceso sobre la aportacion del que hubiese desembol-
sado menos y el resto se distribuird entre los accionistas en proporciéon

al importe nominal de sus acciones.

EJEMPLO

@ La cuota de liquidacién proporcional. «Reformas Duero, S.L.» tiene un
capital social de 100.000 €, dividido en 100.000 participaciones de 1 € de valor
nominal. Los socios son A (45.000 participaciones), B (35.000) y C (20.000).




Concluidas las operaciones, los liquidadores han enajenado todos los bienes y
el activo asciende a 850.000 €. Las deudas sociales pagadas suman 520.000 €

y los gastos de la propia liquidacién (honorarios, notaria, registro) 30.000 €.

* Haber partible = 850.000 — 520.000 — 30.000 = 300.000 €.
* A posee el 45 % del capital — 300.000 x 45 % = 135.000 €.
* B posee el 35 % — 300.000 x 35 % = 105.000 €.

* C posee el 20 % — 300.000 x 20 % = 60.000 €.

Suma repartida: 135.000 + 105.000 + 60.000 = 300.000 €. La proporcién se
mide sobre la participacion en el capital, no sobre lo efectivamente aportado
ni sobre la antigliedad del socio, y los 300.000 € solo pueden entregarse una

vez pagados o consignados los créditos (art. 391.2).

EJEMPLO

® Acciones no liberadas en la misma proporcién (art. 392.2). «Astilleros
del Naloén, S.A.» tiene un capital de 200.000 € en 2.000 acciones de 100 € de
nominal. El accionista A tiene 1.200 acciones integramente desembolsadas
(100 €/accién) y el accionista B tiene 800 acciones desembolsadas solo al 25
% (25 €/accion). Aportado en total: A, 120.000 €; B, 20.000 €. Pagados todos
los acreedores sin necesidad de exigir los desembolsos pendientes, el activo

resultante es de 260.000 €.

Paso 1 — restitucion del exceso. El que menos desembolsé lo hizo por 25 €/
accion. El exceso de A es 100 — 25 = 75 €/accién; por sus 1.200 acciones, 75

x 1.200 = 90.000 €, que se le restituyen en primer término.

Paso 2 — reparto del resto en proporcién al nominal. Resto = 260.000 —

90.000 = 170.000 €. A tiene el 60 % del nominal (1.200/2.000) y B el 40 %:

* A:170.000 x 60 % = 102.000 €.
* B: 170.000 x 40 % = 68.000 €.



Resultado. A percibe 90.000 + 102.000 = 192.000 €, B percibe 68.000 €.
Suma: 260.000 € v.

La comprobacién de que el mecanismo es justo se hace mirando la plusvalia: A
aportd 120.000 y gana 72.000; B aport 20.000 y gana 48.000; y 72.000/48.000
= 60/40, exactamente la proporcién de nominales. El art. 392.2 devuelve
primero el capital desigualmente aportado y solo después reparte la ganancia

seglin el nominal.

El contenido del derecho es, por regla general, dinerario.

Articulo 393 de la Ley de Sociedades de Capital - Contenido del derecho a la cuota
de liquidacién

1. Salvo acuerdo undnime de los socios, éstos tendran derecho a percibir en

dinero la cuota resultante de la liquidacién.

2. Los estatutos podran establecer en favor de alguno o varios socios el
derecho a que la cuota resultante de la liquidacién les sea satisfecha
mediante la restituciéon de las aportaciones no dinerarias realizadas
o mediante la entrega de otros bienes sociales, si subsistieren en el
patrimonio social, que serdn apreciadas en su valor real al tiempo de

aprobarse el proyecto de divisién entre los socios del activo resultante.

En este caso, los liquidadores deberan enajenar primero los demas bienes
sociales y si, una vez satisfechos los acreedores, el activo resultante fuere
insuficiente para satisfacer a todos los socios su cuota de liquidacién, los
socios con derecho a percibirla en especie deberdn pagar previamente en

dinero a los demas socios la diferencia que corresponda.

La restitucién en especie es, por tanto, excepcional y estatutaria, y viene rodeada de
cautelas: se valora a valor real en el momento de aprobarse el proyecto de division, exige

que el bien subsista en el patrimonio, obliga al liquidador a vender primero todo lo demas



y, si el resto no alcanza, impone al socio favorecido compensar en dinero a los demas.

Con ello se evita que el privilegio en especie se convierta en un privilegio de valor.

Sobre el momento del pago, el art. 394 impone esperar a que el balance final sea inata-

cable.

Articulo 394 de la Ley de Sociedades de Capital - El pago de la cuota de liquidacién

1. Transcurrido el término para impugnar el balance final de liquidacién sin
que contra él se hayan formulado reclamaciones o firme la sentencia que
las hubiese resuelto, se procedera al pago de la cuota de liquidacién a los
socios. Cuando existan créditos no vencidos se asegurard previamente
el pago.

2. Las cuotas de liquidacién no reclamadas en el término de los noventa
dias siguientes al acuerdo de pago se consignaran en la caja General de

Depésitos, a disposicién de sus legitimos duefios.

6. La extincidn: escritura publica y cancelacion de los asientos
Pagada la cuota, la sociedad puede extinguirse. La extincidn es formal: requiere escritura

publica e inscripcién.

Articulo 395 de la Ley de Sociedades de Capital - Escritura publica de extinciéon de
la sociedad

1. Losliquidadores otorgaran escritura publica de extincion de la sociedad

que contendrd las siguientes manifestaciones:

a) Que ha transcurrido el plazo para la impugnacién del acuerdo de apro-
bacién del balance final sin que se hayan formulado impugnaciones o que ha

alcanzado firmeza la sentencia que las hubiera resuelto.

b) Que se ha procedido al pago de los acreedores o a la consignacién de

sus créditos.




c) Que se ha satisfecho a los socios la cuota de liquidacién o consignado

su importe.

2. A la escritura publica se incorporaran el balance final de liquidacién y
la relacion de los socios, en la que conste su identidad y el valor de la

cuota de liquidacién que les hubiere correspondido a cada uno.

Las tres manifestaciones del apartado 1 son, en el fondo, la certificacién notarial de que
se ha respetado el orden legal: primero se agoté el control de los socios sobre el balance,
después se atendidé a los acreedores y solo al final se pagd a los socios. Su falsedad

compromete la responsabilidad del liquidador.

Articulo 396 de la Ley de Sociedades de Capital - Cancelacién de los asientos
registrales

1. La escritura publica de extincién se inscribira en el Registro Mercantil.

2. Enlainscripcién se transcribira el balance final de liquidacién y se hara
constar la identidad de los socios y el valor de la cuota de liquidacién
que hubiere correspondido a cada uno de ellos, y se expresara que quedan

cancelados todos los asientos relativos a la sociedad.

3. Los liquidadores depositaran en el Registro Mercantil los libros y

documentos de la sociedad extinguida.

La cancelacion no es un mero acto de limpieza registral: la ley quiere que en la hoja quede
constancia de quiénes eran los socios y cuanto recibié cada uno. La razén se entiende
enseguida al leer el art. 399, porque esa es exactamente la informacién que un acreedor

sobrevenido necesita para saber a quién reclamar y hasta qué limite.
La extincién, ademads, no libera al liquidador: el art. 397 dispone que «los liquidadores

seran responsables ante los socios y los acreedores de cualquier perjuicio que les hubiesen

causado con dolo o culpa en el desempefio de su cargon.



7. Activo y pasivo sobrevenidos
La cancelacién registral no garantiza que el patrimonio estuviera realmente agotado.
Pueden aflorar bienes que no se liquidaron o deudas que no se pagaron, y la ley resuelve

ambos supuestos sin necesidad de resucitar formalmente la sociedad.

Articulos 398 y 399 de la Ley de Sociedades de Capital - Activo y pasivo sobreve-
nidos

Articulo 398. 1. Cancelados los asientos relativos a la sociedad, si apare-
cieran bienes sociales los liquidadores deberdn adjudicar a los antiguos
socios la cuota adicional que les corresponda, previa conversiéon de los

bienes en dinero cuando fuere necesario.

2. Transcurridos seis meses desde que los liquidadores fueren requeridos
para dar cumplimiento a lo establecido en el apartado anterior, sin que
hubieren adjudicado a los antiguos socios la cuota adicional, o en caso de
defecto de liquidadores, cualquier interesado podra solicitar del juez del
ultimo domicilio social el nombramiento de persona que los sustituya

en el cumplimiento de sus funciones.

Articulo 399. 1. Los antiguos socios responderan solidariamente de
las deudas sociales no satisfechas hasta el limite de lo que hubieran

recibido como cuota de liquidacidn.

2. La responsabilidad de los socios se entiende sin perjuicio de la respon-

sabilidad de los liquidadores.

El art. 399 configura una responsabilidad con dos notas que hay que retener juntas y
no confundir. Es solidaria frente al acreedor —puede dirigirse contra cualquiera de los
antiguos socios por el todo— pero esta limitada cuantitativamente, para cada socio, a lo

que recibié como cuota. El socio que nada percibid, nada responde; el que percibi poco,



responde poco. Y esa responsabilidad no sustituye a la del liquidador que dej6 la deuda

sin pagar, sino que se suma a ella.

RECUERDA

La secuencia completa, de memoria: disolucién — apertura de la liquidacién y
adicion de «en liquidacién» (art. 371) — cese de administradores y conversion
en liquidadores (arts. 374 y 376) — inventario y balance en tres meses (art.
383) — conclusién de operaciones, cobro de créditos, pago de deudas y enaje-
nacion de bienes (arts. 384 a 387) — balance final, informe y proyecto de
divisién, impugnable en dos meses por quien no voté a favor (art. 390) — pago
a los acreedores o consignacién y solo después cuota de liquidacién (arts.
391 y 394) — escritura de extincién con las tres manifestaciones (art. 395)
— inscripcidn y cancelacién de asientos, con depédsito de libros (art. 396) —
y, si algo queda vivo, activo sobrevenido (art. 398) o pasivo sobrevenido con

responsabilidad solidaria limitada a la cuota recibida (art. 399).




TEMA 15

Epigrafe 3 — Transformacion, fusién y escision

de las sociedades mercantiles

1. Las modificaciones estructurales: concepto, &mbito y limita-

ciones (arts. 1 a 3)

La disolucién no es la Gnica forma de alterar la vida de una sociedad. Junto a la salida
ordenada del trafico existe un conjunto de operaciones que modifican la estructura
misma de la sociedad sin liquidarla: cambian su tipo, integran dos patrimonios en uno,

parten uno en varios o lo transmiten en bloque. Son las modificaciones estructurales.

Su régimen ya no se encuentra en la Ley 3/2009, de 3 de abril, derogada por la dispo-
sicién derogatoria tnica del Real Decreto-ley 5/2023, con efectos desde el 29 de
julio de 2023, fecha en que entr6 en vigor su Libro primero —«al mes» de la publicacién en
el BOE, segutn la disposicion final novena—. La materia se rige hoy por el Libro primero
del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, que traspuso la Directiva (UE) 2019/2121
y reordend por completo la disciplina: un bloque de disposiciones comunes aplicable a
todas las operaciones (Titulo I) y, sobre él, el régimen particular de cada una (Titulo II

para las internas, Titulo III para las transfronterizas intraeuropeas).

Articulo 1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Ambito objetivo

El presente real decreto-ley tiene por objeto la regulacién de las modificacio-
nes estructurales, tanto internas como transfronterizas, de las sociedades
mercantiles consistentes en la transformacioén, fusién, escisiéon y cesion

global de activo y pasivo.

Son, pues, cuatro las operaciones tipificadas. El elenco es cerrado: fuera de él, una alte-
racion del contrato social serd una simple modificacion de estatutos, no una modificacién

estructural.



Articulo 2 del Real Decreto-ley 5/2023 - Ambito subjetivo

El presente real decreto-ley es aplicable a todas las sociedades que tengan
la consideracion de mercantiles, bien por la naturaleza de su objeto, bien

por la forma de su constitucion.

Las modificaciones estructurales de las sociedades cooperativas se regiran

por su especifico régimen legal.

El art. 3 fija las limitaciones. La sociedad en liquidacién puede acometer una modificacién
estructural siempre que «<no haya comenzado la distribucién de su patrimonio entre
los socios» (art. 3.1): mientras el patrimonio siga integro, la liquidacién es reversible.
También pueden hacerlo las sociedades en concurso o sometidas a un plan de reestruc-
turacién o de continuacioén, ajustandose al texto refundido de la Ley Concursal (art. 3.2).
Y no podran transformarse transfronterizamente las que se encuentren en liquidacién

concursal (art. 3.4).

RECUERDA

El art. 3.1 enlaza con la disolucién: la liquidacién no cierra la puerta a una
modificacién estructural mientras no empiece el reparto del haber entre los

SOCios.

2. Disposiciones comunes (I): el proyecto y los informes (arts. 4

a7)
Toda modificacién estructural sigue un iter coman de cuatro fases: proyecto — informes
y publicidad — acuerdo de la junta — escritura e inscripcién. El punto de partida es

siempre un documento redactado por los administradores.



Articulo 4.1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Proyecto de modificacion estructural

Los administradores de la sociedad o sociedades que realicen o participen en
una modificacién estructural deberan elaborar un proyecto que contendrd,

al menos, las menciones siguientes:

1.° La forma juridica, razén social y domicilio social de la sociedad o socie-
dades participantes y, en su caso, los mismos datos respecto de la sociedad

resultante.

2.° La modificaciéon y el calendario indicativo propuestos de realizaciéon de
la operacién.

3.° Los derechos que vayan a conferirse por la sociedad resultante a los
socios que gocen de derechos especiales [...].

4.° Las implicaciones de la operacién para los acreedores y, en su caso,
toda garantia personal o real que se les ofrezca.

5.° Toda ventaja especial otorgada a los miembros de los 6rganos de admi-
nistracién [...].

6.° Los detalles de la oferta de compensacion en efectivo a los socios que
dispongan del derecho a enajenar sus acciones, participaciones o, en su

caso, cuotas.

7.° Las consecuencias probables de la operacién para el empleo.

Sobre ese proyecto se construyen dos informes. El primero es el informe del 6rgano de

administracién (art. 5), que se dirige a la vez a socios y trabajadores.

Articulo 5, apartados 1y 2, del Real Decreto-ley 5/2023 - Informe del érgano de

administracién

1. Los administradores elaboraran un informe para los socios y los traba-
jadores explicando y justificando los aspectos juridicos y econémicos

de la modificacién estructural, sus consecuencias para los trabajadores, asi




como, en particular, para la actividad empresarial futura de la sociedad

y para sus acreedores.

2. El informe incluird una secciéon destinada a los socios y otra a los tra-
bajadores. La sociedad podra decidir si elabora un informe que contenga

esas dos secciones, o si elabora informes por separado [...].

La seccion de los socios explica la compensacién en efectivo y su método de calculo, el tipo
de canje en fusiones y escisiones, las consecuencias de la operacién, el impacto de género
en los érganos de administraciéon y las vias de recurso (art. 5.3). La de los trabajadores, las
consecuencias laborales y los cambios en las condiciones de empleo o en la ubicacién de
los centros (art. 5.5). El informe se pone a disposicién al menos un mes antes de la junta
—seis semanas en operaciones transfronterizas— por insercién en la pagina web (art.
5.6). La seccién de socios no es exigible cuando lo acuerden todos los socios con derecho
de voto (art. 5.4) y la de trabajadores decae cuando la sociedad no tenga mas trabajadores

que los administradores o cuando se trate de una transformacién interna (art. 5.8).

El segundo es el informe de experto independiente (art. 6), y es aqui donde el RDL

5/2023 innova con claridad respecto de la Ley 3/2009.

Articulo 6, apartados 1 a 3, del Real Decreto-ley 5/2023 - Informe de experto
independiente

1. Un experto independiente designado por el Registrador Mercantil, a
solicitud de los administradores, examinara el proyecto [...]. Ese informe
se pondrd a su disposicién al menos un mes antes de la fecha de la junta

general [...].

El informe se dividira en distintas partes, segin su objeto. En la primera

parte, el informe incluird la opinién del experto sobre:




1.° si es adecuada la compensacién en efectivo ofrecida a los socios que,
como consecuencia de la modificacién estructural, dispongan de un derecho

a enajenar sus acciones; o

2.° si es adecuado el tipo de canje de las acciones, participaciones o cuotas

fijado en las fusiones y escisiones.

2. En la segunda parte, el informe se pronunciard sobre la suficiencia
del capital aportado. Esta segunda parte s6lo serd necesaria cuando la
sociedad resultante o beneficiaria [...] sea una sociedad an6nima o
comanditaria por acciones.

3. Enlatercera parte, el informe podra contener, a solicitud de los adminis-
tradores, una valoracién sobre la adecuacién de las garantias ofrecidas,

en su caso, a los acreedores.

Esa tercera parte es nueva y tiene consecuencias procesales relevantes en la proteccién de
los acreedores (art. 13). El informe no se exige sobre la compensacién o el canje cuando

lo acuerden todos los socios con derecho de voto (art. 6.7).

La publicidad preparatoria (art. 7) obliga a insertar en la web, al menos un mes antes
de la junta, el proyecto, un anuncio advirtiendo a socios, acreedores y trabajadores de
que pueden formular observaciones hasta cinco dias laborables antes de la junta, y el
informe de experto cuando proceda. El hecho de la insercién se publica gratuitamente
en el «Boletin Oficial del Registro Mercantil». Si la sociedad carece de pagina web, los
documentos se depositan en el Registro Mercantil de su domicilio (art. 7.4). Y la convo-

catoria de la junta no puede publicarse antes de esa publicaciéon en el BORME (art. 7.5).



3. Disposiciones comunes (II): el acuerdo de la junta y su impug-
nacién (arts. 8a 11)

Articulo 8, apartados 1,4 y 5, del Real Decreto-ley 5/2023 - Aprobacién por la junta

general

1. Las modificaciones estructurales deben ser acordadas necesariamente
por la junta general, con los requisitos y formalidades establecidos en
el régimen de la sociedad o sociedades que participen en dicha operacién
[...].

4. En las sociedades andnimas [...] serd necesaria en primera convocatoria,
la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al
menos, el cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho de voto.
En segunda convocatoria serd suficiente la concurrencia del veinticinco
por ciento [...]. Cuando el capital presente o representado alcance, al
menos, el cincuenta por ciento, bastara con que el acuerdo se adopte por
mayoria absoluta. Se requerird el voto favorable de los dos tercios del
capital presente o representado en la junta cuando en segunda convocatoria
concurran accionistas que representen el veinticinco por ciento o mas [...]

sin alcanzar el cincuenta por ciento.

5. En las sociedades de responsabilidad limitada, la aprobacién del pro-
yecto por la junta general requerird el voto favorable de, al menos, dos
tercios de los votos correspondientes a las participaciones en que se

divida el capital social.

Los estatutos pueden elevar esos quérums y mayorias siempre que no superen el noventa
por ciento de los derechos de voto del capital presente o representado (art. 8.6). Y todo

cambio del proyecto exige la misma mayoria (art. 8.7).

El acuerdo unanime en junta universal (art. 9) permite prescindir de la publicacién

o depdsito de documentos —que, no obstante, deberan incorporarse a la escritura—, del



anuncio de observaciones y del informe de administradores sobre el proyecto. Lo que
no decae son los derechos de informacién de los trabajadores (art. 9.2). El acuerdo
adoptado se publica en el BORME y en la web o, a falta de ella, en un diario de gran
difusién, salvo que se comunique individualmente por escrito o por via electrénica a todos

los socios y acreedores (art. 10).

Articulo 11 del Real Decreto-ley 5/2023 - Impugnacién del acuerdo

No constituiran por si solos, individual o conjuntamente, motivos de
impugnacién del acuerdo de modificacién estructural, los siguientes:

1.° La compensacion en efectivo ofrecida en el proyecto por la enajenacién
de las acciones, participaciones o cuotas de los socios fue fijada inadecuada-
mente.

2.° La relacion de canje de las acciones, participaciones o cuotas fue fijada
inadecuadamente; o

3.° La informacion facilitada sobre la compensacién en efectivo o la relacién

de canje no cumplia los requisitos legales.

El art. 11 no deja al socio sin defensa: canaliza su queja. Si el precio o el canje
estan mal fijados, el remedio no es anular el acuerdo y paralizar la operacion,
sino reclamar dinero (arts. 12.4 y 49). La ley separa deliberadamente el litigio

patrimonial del socio de la suerte de la operacidn, que sigue su curso.

4. Disposiciones comunes (III): proteccién de socios y acreedores

(arts. 12 a 15)
Aqui estd el cambio de modelo mas visible del RDL 5/2023. Donde la Ley 3/2009 daba a

los acreedores un derecho de oposicidon que bloqueaba la inscripcidn, ahora se articulan



dos instrumentos que no paralizan la operacién: el derecho de enajenacién de los socios

y las garantias adecuadas de los acreedores.

Articulo 12, apartados 1 a 5, del Real Decreto-ley 5/2023 - Proteccién de los socios

1. Los socios que conforme al régimen especifico de la modificacién estruc-
tural proyectada tengan el derecho a enajenar sus acciones, participa-
ciones o cuotas a cambio de una compensacién en efectivo adecuada,
podran ejercitarlo siempre que hayan votado en contra de la aprobacion del
correspondiente proyecto o sean titulares de acciones o participaciones

sin voto.

En concreto, los socios dispondran de este derecho en las transformaciones
internas, en las fusiones por absorcién de sociedad participada al 90 %
cuando no se elaboren los informes de administradores y de expertos sobre
el proyecto de fusién y en las operaciones transfronterizas cuando vayan a

quedar sometidos a una ley extranjera.

2. Los socios que pretendan ejercitar el derecho [...] deberan comunicarlo a
la sociedad en el plazo de 20 dias desde la fecha de la junta general que

haya aprobado el acuerdo [...].

3. La compensacién en efectivo [...] se abonard dentro del plazo de dos

meses a contar desde la fecha en que surta efecto la modificacién.

4. Cuando el socio [...] considere que la compensacién en efectivo ofrecida
por la sociedad no se ha fijado adecuadamente, tendrd derecho a recla-
mar una compensacion en efectivo complementaria ante el Juzgado
de lo Mercantil del domicilio social, cuya competencia serd exclusiva,
o el tribunal arbitral estatutariamente previsto, dentro del plazo de dos
meses desde la fecha en que hayan recibido o hubieran debido recibir la

compensacion inicial.




5. El ejercicio de los derechos previstos en este articulo no paralizara la
operacién de modificacién estructural ni impedira su inscripcién en el

Registro Mercantil.

Para los acreedores, el art. 13 sustituye la oposicién por un procedimiento escalonado.

Articulo 13.1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Proteccién de los acreedores

1. Los acreedores cuyos créditos hayan nacido con anterioridad a la
publicacion del correspondiente proyecto, aun no hayan vencido en el
momento de dicha publicacién, que no estén conformes con las garan-
tias ofrecidas o con la falta de ellas en aquel proyecto y hayan notificado
a la sociedad su disconformidad, podran, dentro del plazo de 1 mes
para las operaciones internas y 3 meses para las transfronterizas a partir

de dicha publicacién:

1.° Acudir al Registrador Mercantil del domicilio social, si se ha emitido
informe de experto independiente sobre las garantias considerandolas
inadecuadas. En este caso, el Registrador Mercantil dard traslado en el plazo
de 5 dias a la sociedad para que ésta en el plazo 15 dias pueda, en su caso,

ampliarlas u ofrecer otras nuevas. [...]

2.° Acudir al Juzgado de lo Mercantil, si se ha emitido informe de experto

independiente sobre las garantias considerandolas adecuadas. [...]

3.° Solicitar del Registrador Mercantil que nombre un experto indepen-
diente [...] si no se ha emitido informe de experto independiente sobre las
garantias [...]. El experto se pronunciara en el plazo de 20 dias en un tnico
informe sobre la adecuacién de las garantias de todos los acreedores que lo

hayan solicitado.




La carga de la prueba recae sobre el acreedor: debe demostrar «que la satisfacciéon de
sus derechos esta en riesgo debido a la modificacién estructural y que no han obtenido
garantias adecuadas de la sociedad» (art. 14.1). Y juega una presuncién iuris tantum a
favor de la sociedad cuando el experto haya constatado la adecuacién de las garantias o
cuando la sociedad haya emitido la declaracién sobre la situacion financiera del art. 15,
en la que el 6rgano de administracién manifiesta que no conoce ningin motivo por el
que la sociedad no pueda responder de sus obligaciones al vencimiento. La eficacia de las
garantias queda supeditada a que la operacion surta efecto (art. 14.2). Y, como en el

caso de los socios, el ejercicio de estos derechos no paraliza la operacién (art. 13.3).

5. Inscripcién y validez de la operacién (art. 16)

Articulo 16, apartados 1y 2, del Real Decreto-ley 5/2023 - Eficacia de la inscripcion

1. El Registrador Mercantil procederd a la inscripcién de la operacién [...]
una vez que compruebe que se han cumplido debidamente todas las
condiciones exigidas y se han cumplimentado correctamente todos los
tramites necesarios. A los efectos de este real decreto-ley, la eficacia de la
modificacién estructural se producird desde la fecha de su inscripcién

en el Registro Mercantil.

2. No podra declararse la nulidad de una modificacién estructural una vez
inscrita. Quedan a salvo las acciones resarcitorias que correspondan a

socios y terceros.

La inscripcién es, por tanto, constitutiva y sanatoria: cierra el paso a la nulidad y deja

Unicamente abierta la via indemnizatoria.



6. La transformacién (arts. 17 a 32)

Articulo 17 del Real Decreto-ley 5/2023 - Concepto de transformacion

En virtud de la transformacion una sociedad adopta un tipo social distinto,

conservando su personalidad juridica.

Los dos elementos son inseparables: cambia el traje juridico, permanece el sujeto. No
hay extincién ni liquidacidn, ni transmisién patrimonial alguna: la sociedad transformada

es la misma persona juridica, titular de los mismos bienes, créditos y deudas.

Articulo 18 del Real Decreto-ley 5/2023 - Supuestos de posible transformacion

1. Una sociedad mercantil inscrita podra transformarse en cualquier otro

tipo de sociedad mercantil.

2. Una sociedad mercantil inscrita, asi como una agrupacién europea de
interés econdémico, podrin transformarse en agrupacion de interés
econémico. Igualmente, una agrupacién de interés econémico podra
transformarse en cualquier tipo de sociedad mercantil y en agrupacién

europea de interés econémico.

3. Una sociedad civil podra transformarse en cualquier tipo de sociedad

mercantil.

4. Una sociedad anénima podrd transformarse en sociedad anénima eu-
ropea. Igualmente, una sociedad anénima europea podrd transformarse

en sociedad anénima.

5. Una sociedad cooperativa podra transformarse en sociedad mercantil, y

una sociedad mercantil inscrita en sociedad cooperativa.

6. Una sociedad cooperativa podra transformarse en sociedad cooperativa
europea y una sociedad cooperativa europea podra transformarse en

sociedad cooperativa.




En cuanto a los requisitos, el proyecto afiade a las menciones comunes los datos de
inscripcién registral y el proyecto de escritura o estatutos del tipo que se adopte, y
se acompana de un balance cerrado dentro de los seis meses anteriores, del informe
de auditoria cuando la sociedad esté obligada a auditarse y de los certificados de estar
al corriente con la Hacienda publica y la Seguridad Social (art. 20). En las transforma-
ciones internas el proyecto no necesita ofrecer garantias a los acreedores (art. 20.2),
coherentemente con el art. 32.3. El informe de experto solo es necesario «en los casos de
transformacién en sociedad anénima o sociedad comanditaria por acciones» y tiene
«como unico objeto la valoracién de las aportaciones no dinerarias» (art. 22). El
acuerdo se adopta con los requisitos del régimen de la sociedad que se transforma y debe

aprobar el balance presentado (art. 23).

La posicion del socio se protege por partida doble. De un lado, el derecho a enajenar sus
acciones o participaciones a cambio de compensacién en efectivo adecuada (art. 24.1). De

otro, y de forma automatica:

Articulo 24.2 del Real Decreto-ley 5/2023 - Separacién automatica del socio

2. Los socios que por efecto de la transformacién hubieran de asumir
una responsabilidad personal por las deudas sociales y no hubieran
votado a favor del acuerdo de transformacién quedaran automatica-
mente separados de la sociedad, si no se adhieren fehacientemente a él
dentro del plazo de un mes a contar desde la fecha de su adopcién cuando
hubieren asistido a la junta de socios, o desde la comunicacién de ese

acuerdo cuando no hubieran asistido.

Ademas, la transformacién por si sola no libera al socio de sus obligaciones frente a la
sociedad (art. 25.1), no puede alterar su participacién social sin el consentimiento de todos
los que permanezcan (art. 26.1) y queda bloqueada si se oponen, en el mes siguiente a la
publicacién en el BORME, titulares de derechos especiales que no puedan mantenerse

tras la operacién (art. 28).

La escritura publica ha de ser otorgada «por la sociedad y por todos los socios que pasen

a responder personalmente de las deudas sociales» y contendrd la relacién de socios



separados automaticamente y el capital que representen (art. 30). La eficacia queda

supeditada a la inscripcién (art. 31).

Articulo 32 del Real Decreto-ley 5/2023 - Responsabilidad de los socios por las

deudas sociales

1. Los socios que en virtud de la transformacién asuman responsabilidad
personal e ilimitada por las deudas sociales responderan en la misma

forma de las deudas anteriores a la transformacion.

2. Salvo que los acreedores sociales hayan consentido expresamente la
transformacién, subsistira la responsabilidad de los socios que respon-
dian personalmente de las deudas de la sociedad transformada por las
deudas sociales contraidas con anterioridad a la transformacién de la so-
ciedad. Esta responsabilidad prescribira a los cinco afnos a contar desde
la publicacién de la transformacién en el «Boletin Oficial del Registro

Mercantil».

3. En las transformaciones internas no seran aplicables las disposiciones

comunes sobre proteccién de acreedores.

La légica es simétrica y perfectamente intuitiva: quien entra en la responsabilidad ilimi-
tada la asume también hacia atras (ap. 1) y quien sale de ella la arrastra cinco anos
respecto de las deudas antiguas (ap. 2). El acreedor anterior no puede resultar ni mejorado

ni empeorado por un cambio de tipo en el que no particip6.

7. La fusién: concepto, clases y tipo de canje (arts. 33 a 38)

Articulo 33 del Real Decreto-ley 5/2023 - Concepto de fusion

En virtud de la fusién, dos o mas sociedades mercantiles inscritas se
integran en una tnica sociedad mediante la transmisién en bloque de sus

patrimonios y la atribucidn a los socios de las sociedades que se extinguen




de acciones, participaciones o cuotas de la sociedad resultante, que puede

ser de nueva creacién o una de las sociedades que se fusionan.

Tres notas definen la operacién: integracién en una sola sociedad, transmisioén en bloque
de los patrimonios y continuidad de los socios, que pasan a serlo de la sociedad resul-

tante. La ultima nota es la que distingue la fusién de una compraventa de empresa.

Articulo 34 del Real Decreto-ley 5/2023 - Clases de fusion

1. La fusién en una nueva sociedad implicard la extincién de cada una de
las sociedades que se fusionan y la transmisién en bloque de los respec-
tivos patrimonios sociales a la nueva entidad, que adquirira por sucesién

universal los derechos y obligaciones de aquéllas.

2. St la fusién hubiese de resultar de la absorcidon de una o mas sociedades
por otra ya existente, ésta adquirird por sucesién universal los patrimo-
nios de las sociedades absorbidas, que se extinguiran, aumentando,
en su caso, el capital social de la sociedad absorbente en la cuantia que

proceda.

Los efectos son, por tanto, tres y comunes a ambas clases: sucesiéon universal en
derechos y obligaciones —sin necesidad de consentimiento de los deudores cedidos ni de
transmisiones singulares—, extincion sin liquidacién de las sociedades que desaparecen
y continuidad de los socios (art. 35.1), que reciben acciones, participaciones o una cuota

«en proporcion a su respectiva participacion en aquellas sociedades».

Esa proporcion se traduce en el tipo de canje.

Articulo 36 del Real Decreto-ley 5/2023 - Tipo de canje

1. En las operaciones de fusién el tipo de canje de las acciones, participa-
ciones o cuotas de las sociedades que participan en la misma debe

establecerse sobre la base del valor razonable de su patrimonio.




2. Cuando sea conveniente para ajustar el tipo de canje, los socios podran
recibir, ademds, una compensacién en dinero que no exceda del diez
por ciento del valor nominal de las acciones, de las participaciones o del

valor contable de las cuotas atribuidas.

Dos reglas, pues: la relacion se calcula sobre valor razonable —no sobre valor nominal
ni contable— y el desajuste residual puede saldarse en metdlico con el techo del 10 %.
Superarlo desnaturalizaria la operacién, que dejaria de ser una integracion de socios para

convertirse en una compra.

EJEMPLO

@ Calculo del tipo de canje y del aumento de capital en una fusiéon por

absorcion. «<ALFA, S.L.» absorbe a «<BETA, S.L.».

* ALFA (absorbente). Capital de 1.800.000 €, dividido en 90.000 participa-
ciones de 20 € de valor nominal. Valor razonable del patrimonio: 9.000.000
€ — 100 € por participacion.

 BETA (absorbida). 20.000 participaciones. Valor razonable del patrimo-
nio: 3.040.000 € — 152 € por participacion.

Tipo teodrico: 152 + 100 = 1,52 participaciones de ALFA por cada parti-
cipaciéon de BETA. Como el canje debe entregar titulos enteros, se pacta 3
participaciones de ALFA por cada 2 de BETA (equivalente a 1,5) mas una

compensacion en dinero de 2 € por cada participacion de BETA.

Participaciones nuevas: 20.000 X 1,5 = 30.000. Aumento de capital de

ALFA: 30.000 x 20 € = 600.000 €.

Compensacion total: 20.000 x 2 € = 40.000 €. Limite del art. 36.2: 10 %
de 600.000 € = 60.000 €. Como 40.000 < 60.000, la compensacién es valida.

Tras la fusidn, los antiguos socios de BETA poseen 30.000 de las 120.000 partici-
paciones de ALFA: exactamente el 25 %, que es lo que representa su patrimonio

(3.040.000 sobre 12.040.000, ajustado por la compensacién pagada).




Cierran las disposiciones generales dos reglas: las acciones o participaciones de las socie-
dades que se fusionan en poder de cualquiera de ellas —o de interpuesta persona— «no
podran canjearse» y deberdn ser amortizadas o extinguidas (art. 37), y se aplican los

requisitos que imponga la legislacién sectorial (art. 38).

8. El procedimiento de fusion (arts. 39 a 52)

El proyecto comun de fusidn lo redactan y suscriben los administradores de cada una
de las sociedades participantes. Desde que se suscribe, los administradores contraen un
deber de abstencion: no pueden realizar acto o contrato alguno «que pudiera compro-
meter la aprobacién del proyecto o modificar sustancialmente la relacion de canje» (art.
39.2).Y el proyecto caduca: «quedara sin efecto si no hubiera sido aprobado por las juntas
de socios de todas las sociedades [...] dentro de los seis meses siguientes a su fecha» (art.
39.3). Su contenido afiade a las menciones comunes, entre otras, el tipo de canje y el
procedimiento de canje, la fecha de efectos contables, la fecha desde la que las nuevas
acciones dan derecho a participar en las ganancias y los certificados tributarios y de

Seguridad Social (art. 40).

El informe de expertos es obligatorio cuando alguna de las sociedades participantes sea
andénima o comanditaria por acciones, y facultativo en los demés casos (art. 41.1y 41.5).
Se divide en dos partes: los métodos seguidos para establecer el tipo de canje y 1a opinién
sobre si el patrimonio de las sociedades que se extinguen «es igual, al menos, al capital de la

nueva sociedad o al importe del aumento del capital de la sociedad absorbente» (art. 41.3).

El balance de fusién puede ser el ultimo balance de ejercicio aprobado siempre que se
hubiere cerrado dentro de los seis meses anteriores a la fecha del proyecto (art. 43.1).
Debe ser verificado por el auditor cuando exista obligacién de auditar y aprobado por la
junta que resuelva sobre la fusidn (art. 44). Su impugnacion «no podra suspender por si

sola la ejecucién de la fusién» (art. 45).

El acuerdo de fusion ha de adoptarse por la junta general de cada sociedad «ajustandose
estrictamente al proyecto comun», de modo que «cualquier acuerdo de una sociedad
que modifique unilateralmente el proyecto de fusién equivaldra al rechazo de la
propuesta» (art. 47.1). La convocatoria exige un mes de antelacién minima (art. 47.2).

Se requiere ademads el consentimiento individual de los socios que pasen a responder



ilimitadamente o hayan de asumir obligaciones personales, y el de los titulares de derechos

especiales que no disfruten de derechos equivalentes (art. 48).

Articulo 49 del Real Decreto-ley 5/2023 - Proteccién de los socios en la relacién de

canje

1. Los socios de las sociedades que se fusionen, que consideren que la
relacidon de canje establecida en el proyecto no es adecuada, pueden
impugnarla y reclamar un pago en efectivo ante el Juzgado de lo
Mercantil del domicilio social, cuya competencia serd exclusiva, o el
tribunal arbitral estatutariamente previsto, siempre que no hayan votado
a favor de la aprobacién del acuerdo de fusiéon o no tengan derecho de
voto, dentro del plazo de dos meses desde la fecha de publicacién del
acuerdo de la junta general. La decisiéon del Juzgado o tribunal arbitral

sera vinculante para la sociedad resultante.

2. La sociedad resultante podrd compensar a los socios con acciones o

participaciones propias en lugar del pago en efectivo.

3. La impugnacién de la relacién de canje no paralizara la fusién ni impe-

dira su inscripcion en el Registro Mercantil.

Formalizado el acuerdo en escritura publica, a la que se incorpora el balance de fusion
(art. 50), la eficacia se produce «con la inscripcion de la nueva sociedad o, en su caso, con
la inscripcién de la absorcién en el Registro Mercantil competente» y, «una vez inscrita
la fusién se cancelaran los asientos registrales de las sociedades extinguidas» (art.
51). Por ultimo, los socios que respondian personalmente de las deudas de las sociedades
extinguidas contintan respondiendo de las anteriores a la fusidn, salvo consentimiento
expreso del acreedor, con prescripcion a los cinco afios desde la publicaciéon en el BORME

(art. 52).



El mapa de la impugnacién en la fusién se reparte entre tres preceptos. El art.
11 declara que un canje mal fijado no es motivo de impugnacién del acuerdo.
El art. 49 abre en su lugar una accién de contenido puramente econémico
ante el Juzgado de lo Mercantil. Y el art. 16.2 impide declarar la nulidad de la
fusién una vez inscrita, dejando a salvo las acciones resarcitorias. El resultado

es que, inscrita la operacién, nada la deshace: solo cabe pedir dinero.

9. Las fusiones especiales y la fusiéon apalancada (arts. 42 y 53

a57)

Bajo el rétulo de fusiones especiales se agrupan los supuestos en que la coincidencia de

socios hace innecesarias buena parte de las cautelas ordinarias.

Articulo 53.1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Absorcion de sociedad integramente
participada

1. Cuando la sociedad absorbente fuera titular de forma directa o indirecta
de todas las acciones o participaciones sociales en que se divida el capital
de la sociedad o sociedades, la operacion podra realizarse sin necesidad

de que concurran los siguientes requisitos:

1.° La inclusién en el proyecto de fusién de las menciones relativas al tipo
de canje [...].

2.° Los informes de administradores y expertos sobre el proyecto de
fusion.

3.° El aumento de capital de la sociedad absorbente.

4.° La aprobacion de la fusién por las juntas generales de la sociedad o

sociedades absorbidas.




La razén es evidente: si el tnico socio de la absorbida es la absorbente, no hay canje que
fijar ni socios externos a los que proteger. Cuando la participacién total sea indirecta,
en cambio, «serd siempre necesario el informe de expertos» y exigible, en su caso, el

aumento de capital (art. 53.2).

En la absorcion de sociedad participada al noventa por ciento directamente, decaen los
informes de administradores y de expertos siempre que en el proyecto se ofrezca a los socios
minoritarios «la adquisicion de sus acciones o participaciones sociales, estimadas en
su valor razonable, dentro del plazo de dos meses a contar desde la fecha de la inscripcién
de la absorcién» (art. 54.1). Quien no esté de acuerdo con ese valor puede reclamar la
compensaciéon complementaria de las disposiciones comunes (art. 54.2). Tampoco es
necesaria la aprobacién por la junta de la absorbente siempre que se publique el proyecto
con un mes de antelacién, debiendo mencionarse en el anuncio el derecho de los socios
que representen al menos el uno por ciento del capital a exigir la celebracion de esa
junta (art. 55). El art. 56 extiende el régimen a los supuestos asimilados —fusién de
sociedades integramente participadas por el mismo socio, absorcién inversa—y el art. 57
califica como fusién la operacién por la que «una sociedad se extingue transmitiendo en
bloque su patrimonio a la sociedad que posee la totalidad de las acciones, participaciones

o cuotas correspondientes a aquélla».

Caso aparte es la fusion apalancada o leveraged buy-out, en la que la sociedad adquirente
se endeuda para comprar otra y después la absorbe, haciendo recaer la deuda sobre el

patrimonio adquirido.

Articulo 42.1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Fusién posterior a una adquisicién con

endeudamiento

1. En caso de fusién entre dos o més sociedades, si alguna de ellas hubiera
contraido deudas en los tres anos inmediatamente anteriores para
adquirir el control de otra que participe en la operacién de fusién o para
adquirir activos de la misma esenciales para su normal explotacién o
que sean de importancia por su valor patrimonial, seran de aplicacién las

siguientes reglas:




1.° El proyecto de fusién deberd indicar los recursos y los plazos previstos

para la satisfaccién por la sociedad resultante de las deudas contraidas [...].

2.° El informe de los administradores [...] debe indicar las razones que
hubieran justificado la adquisicién [...] y contener un plan econémico y
financiero, con expresion de los recursos y la descripcién de los objetivos

que se pretenden conseguir.

3.° El informe de los expertos [...] debe contener un juicio sobre la razo-

nabilidad de las indicaciones a que se refieren los dos numeros anteriores.

El apartado 2 remata la cautela: «en estos supuestos serd necesario el informe de
expertos incluso cuando se trate de acuerdo unanime de fusién». Es decir, ni siquiera
la unanimidad de los socios dispensa del control externo, porque quien estd en riesgo aqui

no es el socio, sino el acreedor.

10. La escision (arts. 58 a 71)

La escisién es la operacién inversa a la fusién: en lugar de integrar patrimonios, los divide.
El art. 58.1 enumera tres modalidades —escision total, escisién parcial y segregacion
—, alas que el art. 62 afiade una operacion asimilada. Las beneficiarias «podran ser de un
tipo mercantil diferente al de la sociedad que se escinde» (art. 58.2) y solo cabe acordarla

si las acciones o aportaciones «se encuentran integramente desembolsadas» (art. 58.3).

Articulo 59 del Real Decreto-ley 5/2023 - Escision total

Se entiende por escision total la extinciéon de una sociedad, con division
de todo su patrimonio en dos o mas partes, cada una de las cuales se
transmite en bloque por sucesién universal a una sociedad de nueva crea-
cién o es absorbida por una sociedad ya existente, recibiendo los socios un
numero de acciones, participaciones o cuotas de las sociedades beneficiarias
proporcional a su respectiva participacién en la sociedad que se escinde v,

en su caso, cuando sea conveniente para ajustar el tipo de canje, los socios




podrén recibir, ademds, una compensacién en dinero que no exceda del
diez por ciento del valor nominal de las acciones, de las participaciones o

del valor contable de las cuotas atribuidas.

Articulo 60.1 del Real Decreto-ley 5/2023 - Escision parcial

1. Se entiende por escision parcial el traspaso en bloque por sucesion uni-
versal de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una
de las cuales forme una unidad econémica, a una o varias sociedades de
nueva creacion o ya existentes, recibiendo los socios de la sociedad que
se escinde un numero de acciones, participaciones o cuotas sociales de las
sociedades beneficiarias [...] proporcional a su respectiva participacion

[...] y reduciendo ésta el capital social en la cuantia necesaria.

Articulo 61 del Real Decreto-ley 5/2023 - Segregacion

Se entiende por segregacién el traspaso en bloque por sucesién universal
de una o varias partes del patrimonio de una sociedad, cada una de las
cuales forme una unidad econémica, a una o varias sociedades, recibiendo
a cambio la sociedad segregada acciones, participaciones o cuotas de las

sociedades beneficiarias.

Las tres modalidades se separan por dos criterios. El primero, si la sociedad que se escinde
se extingue (total) o subsiste (parcial y segregacién). El segundo, y es el decisivo entre
la escisién parcial y la segregacién, quién recibe la contrapartida: en la escisién parcial
la reciben los socios, y por eso la sociedad reduce capital; en la segregacion la recibe la
propia sociedad, que sustituye en su activo la rama de actividad por una participacién
en la beneficiaria, sin tocar su capital ni alterar el circulo de socios. El art. 62 asimila a la
escision la filializacién total: la sociedad transmite en bloque todo su patrimonio a otra

de nueva creacién y recibe a cambio todas las acciones o participaciones de la beneficiaria.



EJEMPLO

Una segregacion de rama de actividad. <TEXTIL DEL NORTE, S.A.» tiene
dos negocios: confeccion y logistica. Su balance arroja un activo total de
15.000.000 € y un pasivo exigible de 6.000.000 €. La rama de logistica esta
integrada por activos de 4.000.000 € y pasivos de 1.500.000 €, de modo que

su activo neto es de 2.500.000 €.

La junta acuerda segregar la rama de logistica a favor de «<LOGINOR, S.L.»,

sociedad de nueva creacién, cuyo capital se fija en 2.500.000 €.

Resultado. LOGINOR recibe por sucesiéon universal los 4.000.000 € de
activos y los 1.500.000 € de pasivos. TEXTIL DEL NORTE recibe el 100 %
de las participaciones de LOGINOR, valoradas en 2.500.000 €: en su balance
desaparecen la rama y sus deudas, y aparece una participacion financiera por
el mismo importe. Su activo total baja a 13.500.000 € —salen los 4.000.000 €
de la rama y entra una participaciéon de 2.500.000 €, mientras el pasivo exigible
se reduce a 4.500.000 €—, de modo que su patrimonio neto (9.000.000 €) y

su capital social no varian.

Los socios de TEXTIL DEL NORTE no reciben nada y su participacién no
cambia: siguen controlando la logistica, ahora indirectamente, a través de la
matriz. Y, conforme al art. 71.2, al tratarse de una segregaciéon con creacién
de nueva sociedad, no son necesarios el informe de los administradores ni —
salvo en cuanto a la cobertura del capital de la nueva sociedad, si fuera anénima

— el informe de experto independiente.

El régimen juridico de la escisién es el de la fusién: «se regird por las normas establecidas
para la fusién en este real decreto-ley, con las salvedades contenidas en este capitulo,
entendiendo que las referencias a la sociedad resultante de la fusién equivalen a referen-
cias a las sociedades beneficiarias» (art. 63). Las salvedades mas relevantes son cinco.
El proyecto debe contener «la descripcién precisa del patrimonio activo y pasivo de la
sociedad escindida y una declaracién sobre el modo en que tal patrimonio se repartird» (art.

64.2.°). Los elementos no atribuidos en el proyecto, cuando su interpretacién no permita



decidir, se distribuyen entre todas las beneficiarias «de manera proporcional al activo
atribuido a cada una de ellas» (art. 65). Es necesario el consentimiento individual de los
afectados cuando no se atribuyan a los socios acciones de todas las beneficiarias (art. 66).
Se simplifican los requisitos si la atribucién a los socios es proporcional a sus derechos
previos, en cuyo caso no hacen falta el informe de administradores, el de expertos ni el

balance de escisién (art. 71.1). Y, sobre todo, se refuerza la posicién del acreedor.

Articulo 70 del Real Decreto-ley 5/2023 - Responsabilidad por las obligaciones

incumplidas

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en las disposiciones comunes sobre protec-
cién de acreedores, de las deudas nacidas antes de la publicacion del
proyecto de escisién y aun no vencidas en ese momento asumidas frente
a los acreedores de la sociedad escindida o segregada por una sociedad be-
neficiaria que resulten incumplidas, responderan solidariamente todas
las sociedades beneficiarias hasta el importe de los activos netos atri-
buidos a cada una de ellas en la escisién y, si subsistiera, la propia sociedad
escindida, hasta el importe de los activos netos que permanezcan en

ella.

2. En esos mismos términos responderan solidariamente las sociedades
beneficiarias de las deudas de la sociedad escindida nacidas antes de la

publicacién del proyecto de escisién y no vencidas en ese momento.

3. Laresponsabilidad solidaria de las sociedades participantes en la escisién

o segregacion prescribira los cinco anos.

11. La cesion global de activo y pasivo (arts. 72 a 79)
Es la cuarta modificacion estructural y la que menos se parece a las demds, porque en ella

los socios no reciben acciones de nadie.



Articulo 72 del Real Decreto-ley 5/2023 - Cesién global de activo y pasivo

1. Una sociedad inscrita podra transmitir en bloque todo su patrimonio
por sucesion universal, a uno o a varios socios o terceros, a cambio
de una contraprestaciéon que no podra consistir en acciones, partici-

paciones o cuotas de socio del cesionario.

2. La sociedad cedente quedard extinguida si la contraprestaciéon fuese
recibida total y directamente por los socios. En todo caso, la contra-
prestacion que reciba cada socio deberd respetar las normas aplicables

a la cuota de liquidacién.

Ese inciso final —«no podra consistir en acciones, participaciones o cuotas de socio del
cesionario»— es el que la separa nitidamente de la fusién y de la escisién: aqui se trans-
mite el patrimonio a cambio de dinero u otros bienes, no de posicién societaria. Si la
cesion es plural, «cada parte del patrimonio que se ceda habré de constituir una unidad

econdOmica» (art. 73).

La cesion global sigue un iter propio, paralelo al comun pero con sus especialidades. Los
administradores redactan un proyecto de cesidon que se deposita en el Registro Mercantil
(art. 74) y un informe que lo explique y justifique (art. 75); el informe de experto
independiente es aqui facultativo, no obligatorio (art. 76). El acuerdo lo adopta la junta
de la sociedad cedente con los requisitos propios de la fusién, sin que sea necesario
el acuerdo de las sociedades cesionarias —salvo que la adquisicion recaiga sobre activos
esenciales, en cuyo caso decide también la junta de la cesionaria (art. 77)—. La operacién
se formaliza en escritura publica e se inscribe en el Registro Mercantil, y solo desde la

inscripcién produce efectos (art. 78).

La responsabilidad por las deudas que queden sin satisfacer se reparte en dos planos
(art. 79). Responden solidariamente los socios que hubieran recibido contraprestacién,
cada uno hasta el importe de lo recibido, y responde asimismo cada sociedad cesionaria
hasta el limite del activo neto que se le atribuyé. Esta responsabilidad prescribe a los

cinco afios desde la publicacién de la cesion.



RECUERDA

Cuatro claves para no confundir las operaciones. Transformacién: cambia el
tipo, no hay transmisién ni extincién, y la personalidad juridica se conserva
(art. 17). Fusidn: los patrimonios se integran y los socios de las extinguidas
reciben acciones de la resultante (art. 33). Escision: el patrimonio se divide,
y quien recibe la contrapartida son los socios (total y parcial) o la propia
sociedad (segregacion). Cesion global: se transmite todo el patrimonio, pero
la contraprestacion nunca puede consistir en acciones del cesionario (art.
72.1). Y una regla transversal que el RDL 5/2023 repite tres veces: inscrita la
operacion, nada la deshace (art. 16.2), porque ni el derecho de enajenacién
del socio, ni la reclamacién de garantias del acreedor, ni la impugnacién del

canje paralizan la inscripcion.
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