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Recientemente han sido publicadas dos resoluciones de la Direccion General de los Registros y del
Notario (la “DGRN”) de fecha 28 de noviembre de 2017 en las que se interpretan algunos aspectos del
articulo 348 bis del Real Decreto Legislativo 1/2010 (la “LSC”). Antes de proceder a analizar qué es lo
que dicen las resoluciones, vamos a proceder a realizar un pequenio andlisis de esta norma.

El articulo 348 bis es un precepto
que fue introducido por el legislador en
el afio 2011, sin embargo, su aplicacién
ha sido suspendida en reiteradas ocasio-
nes —salvo en periodos muy cortos de
tiempo— hasta el 1 de enero de 2017.
Dicha norma es novedosa en nuestro
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ordenamiento, ya que legitima al
socio de una sociedad limitada o
anénima —no aplica a las socieda-
des cotizadas— a poder ejercitar
el derecho de separacion de la so-
ciedad en caso de no reparto de
dividendos.

Asf pues, con su introduccién la
intencion del legislador fue evitar que
existieran socios minoritarios que pu-
dieran sentirse cautivos al negdrseles el
dividiendo afio tras afio de forma abusi-
va. De esta forma, se trata de asegurar
al socio la posibilidad de transmitir sus



participaciones o acciones para evitar
que no quede convertido en una suerte
de prisionero. Pero, ¢cudles son los
requisitos necesarios para su activacion?

Esta norma no concede un de-
recho automitico de separacion,
sino que deben cumplirse los si-
guientes requisitos: (i) el derecho
solo puede ejercitarse a partir del
quinto ejercicio de la sociedad a
contar desde su inscripcion en el
Registro Mercantil; (ii) voto a favor
de la distribucién de beneficios
por parte del socio en cuestién o
voto en contra en caso de que el
orden del dia incluya el no reparto
de dividendos; (iii) negativa de la
sociedad a distribuir en concepto
de dividendos, al menos, un tercio
de los beneficios propios de la ex-
plotacion del objeto social durante
el afio anterior; (iv) que los bene-
ficios sean legalmente repartibles;
y (v) comunicacién del socio a la
sociedad, en el plazo maximo de
un mes desde la celebracién de la
junta, su ejercicio del derecho de
separacién, sin perjuicio de que el
socio puede dejar constancia del
ejercicio del derecho en el propio
acta de la propia junta.

LEGISLACION

www.casosreales.es

e Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. (Legislacién.
Marginal: 109184). Arts.; 348 bis, 353

Una vez sefialado lo anterior, la
DGRN, en las referidas resoluciones,
ha analizado algunas cuestiones de
importante relevancia para la aplicacién
practica del articulo 348 bis LSC. En
primer lugar, la DGRN resolvié so-
bre la competencia del registrador

para determinar si concurren los
anteriores requisitos y, en conse-
cuencia, nombrar a un experto
independiente para que valore las
participaciones o acciones del socio
que ejercita el derecho de separa-
ci6on —cuando no haya consenso
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“La DGRN ha considerado que el registrador
es el competente para pronunciarse sobre el
cumplimiento de los requisitos del articulo
348 bis LSC”
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JURISPRUDENCIA

www.casosreales.es

e Resolucién de 8 de noviembre de 2017, de la Direcciéon General de
los Registros y del Notariado, (Marginal: 70427337)

e Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona de fecha 25 de
marzo de 2014, nim. 154/2014, N° Rec. 556/2012, (Marginal:
69493007)

sobre su valoracién—. Asimismo, la
DGRN sefial6 cémo debe interpretarse
el término “beneficios propios de la
explotacion del objeto social”, esto es,
qué es lo que debe incluirse o excluirse
para calcular si se ha repartido por la
sociedad el tercio que exige el precep-
to. Finalmente, la DGRN valoré la
influencia de procedimientos que no
son firmes relativos a la impugnacion
de acuerdos sociales que afectaran al
resultado del ejercicio.

Aunque los hechos sobre los que se
basaron las resoluciones de la DGRN
eran similares, la resolucién inicial del
registrador fue diferente. Mientras que
en una de ellas el origen de la resolu-
cién de la DGRN tuvo su causa en el
nombramiento de un experto indepen-
diente por parte del registrador, la otra
tuvo su fundamento en la denegacion
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del registrador de nombrar a un ex-
perto independiente. As{ pues, ambas
resoluciones tuvieron su inicio en las
solicitudes de los socios minoritarios
de dos sociedades.

En la primera de las resolucio-
nes —que resolvia un recurso contra
la resolucion del registrador del Regis-
tro Mercantil de Sevilla—, los socios
en cuestion, tras entender que se
habian cumplido todos los requi-
sitos del articulo 348 bis LSC,
acudieron al Registro Mercantil
para solicitar el nombramiento
de un experto independiente, de
conformidad con el articulo 353
LCS, para que valorara sus parti-
cipaciones. No obstante, la sociedad
se opuso a la pretension de éstos con
base en que: (i) se habia producido el

reparto del tercio del beneficio de ex-

plotacién minimo previsto en la LSC;
(i) la discrepancia relativa a las bases
del célculo era algo que transcendia la
competencia del Registro Mercantil,
debiendo discutirse en la jurisdiccion
civil; (iii) la imposibilidad de nombrar
un experto independiente por el regis-
trador si existia una controversia sobre
el derecho de separacion ejercitado por
un socio; y (iv) existencia un procedi-
miento judicial cuyo devenir podria
influir en los resultados econémicos
de la sociedad.

En cuanto al contexto de la segunda
de las resoluciones —en resolucion
de un recurso contra la decisién del
registrador del Registro Mercantil de
Cadiz—, tuvo unos hechos muy pare-
cidos, ya que los socios entendieron
que se habian cumplido los requisitos
del articulo 348 bis LSC y solicita-

ron la designacién de un experto
independiente, oponiéndose la
sociedad a ello. No obstante, en
este caso el registrador entendié
que no debia nombrarse dicho
experto. A diferencia del anterior
caso, quien recurri6 en alzada contra
la resolucion del registrador fueron los
socios minoritarios al entender que:
(i) la sociedad, en ningtin momento,
habfa justificado la exclusién de los
resultados financieros del beneficio de
explotacién; (ii) no existfa un procedi-
miento judicial que pudiera dar lugar a
una suerte de litispendencia; y (iii) la
decision del registrador sobre el nom-
bramiento del experto independiente
no produce efectos de cosa juzgada.
Esta es la situacion de la que parten
las resoluciones de la DGRN ya que las
decisiones de los registradores fueron
objeto de impugnacién.
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“El hecho de que un ingreso sea ajeno

a la actividad tipica de una empresa no
determina que automaticamente sea
considerado como beneficio extraordinario,
sino que hay que tener en cuenta la cuantia
de dicho ingreso en relacién con el importe
neto de la cifra de negocio y si tiene origen
en operaciones que no se produzcan con

frecuencia”

En cuanto a la fundamentacién juri-
dica de las resoluciones, en primer lugar,
la DGRN deja claro que para el
ejercicio del derecho de separacion
de los socios no es necesario que
entre éste y la sociedad exista un
previo acuerdo, sino que el primero
puede ejercitarlo de forma unila-
teral —siempre, claro esta, que se
cumplan los requisitos legales o
estatutarios—, sin perjuicio de las

consecuencias que se deriven de la
falta de acuerdo sobre la valoracién
de las acciones o participaciones.
Pero, ¢quién examina si se han cumplido
los requisitos para ejercitar el derecho
de separacion? Pues bien, en ambas
resoluciones la DGRN afirma que esa
tarea corresponde al registrador quien,
verificados si son cumplidos los requisi-
tos para ejercitar el derecho, nombraré
a un experto independiente. La DGRN

apunta que esta competencia no invade
las competencias de los 6rganos judi-
ciales ya que el registrador no priva que
su decision sea revisada posteriormente
por un 6rgano judicial al no tener ésta
efectos de cosa juzgada.

Una vez que la DGRN dejé claro que
el registrador tenfa competencia para
valorar si se habfan cumplido los requi-
sitos del articulo 348 bis LSC para poder
nombrar a un experto independiente, el
siguiente paso que llevé a cabo la DGRN,
en ambas resoluciones, fue explicar
c6mo debfia ser interpretado uno de los
requisitos mas complicados de apreciar
—y que, con toda probabilidad, serd el
caballo de batalla de las sociedades para
oponerse a la separacién—, esto es, qué
debe entenderse como “un tercio de los
beneficios propios de la explotacion del
objeto social”. Sobre este concepto han
existido dudas interpretativas tanto en
la doctrina como en la poca jurispru-
dencia que ha podido pronunciarse al
respecto. En concreto, las dudas han
estado orientadas a si esto debia ser
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considerado como un concepto juridico
indeterminado o un concepto que ya
venia definido por la normativa contable
y, por lo tanto, se tratarfa de una especie

de “norma en blanco”.

A este respecto, la DGRN hace suya
la interpretacion que realiz6 la Audien-
cia Provincial de Barcelona (Seccién
15%), en su sentencia de 26 de mar-
zo de 2014. En dicha resolucién, se
indic6 que para para calcular los
beneficios propios de explotacién
del objeto social hay que: (i) eli-
minar aquellos ingresos que sean
atipicos o extraordinarios; (ii) no
solo centrarse en computar los ingresos
de la actividad ordinaria, entendidos
como tales los ingresos resultantes de
la explotacion del objeto social, ya que
se generaria una inseguridad juridica al
tener que analizar operacién por ope-
racién; (iii) no excluir los ingresos
que ayuden a cumplir el fin social;
y (iv) no solo estarse a criterios
estrictamente contables ya que
ni el plan contable actual ni el
anterior recogen el término “be-
neficios propios de la explotacién

CONCLUSIONES

del objeto social”. En definitiva, la
DRGN, a la luz de la sentencia de la
Audiencia Provincial de Barcelona,
llega a la conclusién de que el hecho
de que un ingreso sea ajeno a la
actividad tipica de una empresa —por
ejemplo, un ingreso financiero—, no
determina que automaiticamente
sea considerado como beneficio
extraordinario, sino que hay que
tener en cuenta la cuantia de dicho
ingreso en relacién con el importe
neto de la cifra de negocio y si tiene
origen en operaciones que no se
produzcan con frecuencia.

Teniendo en consideracion lo ante-
rior, la DGRN entendié que no pue-
den excluirse del cé6mputo de los
beneficios propios de explotacién
ingresos que tengan su origen en
dividendos obtenidos de sociedades
participadas o ingresos financieros.
Asi pues, para que una sociedad se
oponga al derecho de separacion del
socio basandose en que se ha repartido
ese tercio que indica el articulo 348 bis
LSC, deberd acreditar al registrador, —si
pretende excluir esos ingresos del cém-

puto— que éstos son desproporcionados
en relacién con la cuantia de la cifra
de negocio y su cardcter infrecuente.
En este sentido, la DGRN deja claro
que una simple oposicién de la socie-
dad relativa a que no se cumplen los
requisitos del articulo 348 bis LSC
—entendida como la simple exclusion
de ingresos financieros—no es, en modo
alguno, suficiente para que el registrador
rechace la solicitud de nombramiento
de experto independiente —siempre y
cuando que el registrador entienda que
los requisitos han sido cumplidos—.

Por dltimo, en ambos casos, la
DGRN valoré la posible existencia
de influencia que podria tener en el
nombramiento la existencia de proce-
dimientos judiciales de impugnacién
de acuerdos sociales que pudieran dar
lugar a una modificacion de resultados
del ejercicio. En este sentido, la DGRN
entendié que no existiria una suerte
de litispendencia en aquellos ca-
sos en los que la impugnacién de
acuerdos sociales no se refiera al
acuerdo social que motivé el ejer-
cicio del derecho de separacién.

e Como se habra podido apreciar, la DGRN ha venido a aclarar una serie de cuestiones que han provocado dudas

a los operadores juridicos y, en especial, a aquellos socios que se estaban planteando el ejercicio del derecho
de separacién. En efecto, en primer lugar, la DGRN ha considerado que el registrador es el competente para
pronunciarse sobre el cumplimiento de los requisitos del articulo 348 bis LSC. Por otro lado, en cuanto al tér-
mino de “beneficios propios de explotacién” parece que, con estas resoluciones y la sentencia de la Audiencia
Provincial de Barcelona, se esta consolidando una interpretacion o, al menos, unas pautas a seguir, para saber
si se ha producido el reparto del tercio minimo exigido por la LSC

A pesar de las dudas interpretativas de este precepto, por lo que se refiere a otros requisitos, los operadores
juridicos estan llegando a un consenso sobre su interpretacion. Asi, son destacables las conclusiones de los
Magistrados/as de lo Mercantil del pasado mes de octubre que, en relacién con el cémputo del plazo de cinco
afios del articulo 348 bis LSC, llegaron a la conclusién que debia interpretarse en el sentido de que el primer
ejercicio de vida de la sociedad, aunque hubiera sido incompleto, se computara por entero como afio 1. De esta
forma, en una sociedad que hubiera sido constituida en septiembre de 2012, los socios podrian ejercitar su
derecho de separacion en junio de 2017, al aprobarse las cuentas del ejercicio 2016

No obstante lo anterior, es importante indicar que, a pesar de los esfuerzos interpretativos realizados, muy posi-
blemente el articulo 348 bis LSC tal y como esta actualmente redactado, podria ser modificado en la presente
Legislatura toda vez que existe en el Congreso de los Diputados una Proposicion de Ley al respecto
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