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RESUMEN

El presente informe tiene el propdsito de analizar los criterios establecidos por
el Tribunal Registral en la Resolucién No. 617-2020-SUNARP-TR-L, en el cual
se pronuncia, entre otros, respecto al procedimiento de inscripcion de acuerdos
de reduccion de capital sin cumplir con el procedimiento establecido en el
articulo 218 de la Ley General de Sociedades, asi como el caso de la
inscripcién de acuerdos de aumento de capital frente a la exclusion de socios
no asistentes a la junta respectiva. Asimismo, se analizard el tema de la
exclusion de socios en una Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada,
la cual, si bien no forma parte del analisis de la resolucion materia del presente
informe, si fue un punto fundamental en la calificacion del titulo que generé

dicha resolucién por parte del registrador publico.

Para ello, se analizaran las normas societarias y registrales relativas a la
exclusion de socios, el procedimiento de reduccion del capital social, y el
procedimiento de aumento de capital social, utilizando los métodos de
interpretacion juridica de dichas normas a efectos de poder responder,
principalmente, a si es posible ejecutar un acuerdo de reduccion de capital
antes de vencido el plazo referido en el articulo 218 de la Ley General de

Sociedades.
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ABSTRACT

The purpose of this report is to analyze the criteria established by the Registry
Court in Resolution No. 617-2020-SUNARP-TR-L, in which it pronounces,
among others, on the procedure for the registration of capital reduction
agreements without complying with the procedure established in Article 218 of
the General Companies Law, as well as the case of the registration of capital
increase agreements in the face of the exclusion of partners not attending the
respective meeting. Likewise, the issue of the exclusion of partners in a Limited
Liability Company will be analyzed, which, although it is not part of the analysis
of the resolution that is the subject of this report, it was a fundamental point in

the qualification of the title that generated such resolution by the public registrar.

For this matter, the corporate and registry rules related to the exclusion of
partners, the procedure for the reduction of the capital stock, and the procedure
for the increase of the capital stock will be analyzed, using the methods of legal
interpretation of such rules in order to be able to answer, mainly, if it is possible
to execute a capital reduction agreement before the expiration of the term

referred to in article 218 of the General Corporations Law.

Keywords
Exclusion of partners — Capital increase — Capital reduction — General

Corporations Law — Registry qualification
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INTRODUCCION

1 Justificacién de la elecciéon de laresolucién

La eleccion de la Resolucion No. 617-2020-SUNARP-TR-L emitida por el
Tribunal Registral peruano (en adelante, la “Resolucidn”) se debe a que abarca
dos temas de particular relevancia: (i) la ejecucién de acuerdos de reduccion de
capital; y, (i) la interpretacién del sentido de la norma por parte del Tribunal
Registral de requisitos para la inscripcion de acuerdos contenidos en el

Reglamento del Registro de Sociedades.

En ese sentido, a través del andlisis de la Resolucion, se podra investigar y
analizar, en primer lugar, si es posible que se efectien reducciones de capital
por devolucion de aportes sin seguir con el procedimiento de publicaciones del
acuerdo de reduccion. Ello considerando: (i) lo sefialado en la resolucion
elegida, en donde se establece que si el acuerdo de reduccién no perjudica los
intereses de los acreedores, no sera necesario seguir con el procedimiento de
publicaciones establecido en los articulos 217 y 218 de la Ley General de
Sociedades (en adelante, la “LGS"); vy, (ii) atendiendo al tercer parrafo del
articulo 218 de la LGS, el cual pareciera establecer que es valido ejecutar la
reduccion de capital antes de los 30 dias de la ultima publicacion a la que

refiere el articulo 217 de la LGS.

En segundo lugar, se podr4 analizar si es que el Tribunal Registral puede, en
base a meétodos de interpretacion normativa, establecer las excepciones
aplicables a los acuerdos y procedimientos de reduccidon de capital
establecidos en la LGS, incluso de manera contraria a la literalidad de la norma

societaria.

Finalmente, se podra analizar si el Tribunal Registral ha interpretado
correctamente la norma societaria, al considerar no aplicables las disposiciones
registrales que sefalan los requisitos que debe seguirse para inscribir un
acuerdo de reduccion de capital por devolucion de aportes, especificamente los

sefalados en el articulo 72 del Reglamento de Registro de Sociedades.



Debido a los puntos sefialados anteriormente, consideramos que la Resolucion
elegida reviste de especial relevancia juridica a efectos de determinar si las
normas societarias, a través de mecanismos de interpretaciéon formulados por
una instancia administrativa como lo es el Tribunal Registral, pueden ser
aplicadas en ciertos supuestos (y en otros no) atendiendo a criterios de
interpretacion incluso distintos a la literalidad de la norma, y, con ello, si el
mismo Tribunal Registral podra inaplicar los requisitos establecidos en el
Reglamento de Registro de Sociedades para generar la inscripciéon de

acuerdos societarios.

2. Presentacién del caso y analisis

En el caso planteado a través de la Resolucion, el Tribunal Registral concluye,
principalmente, que en los casos en que se adopten de manera simultanea un
acuerdo de reduccion de capital y un aumento de capital -en por lo menos el
mismo monto reducido- no serda necesario cumplir con el procedimiento de
reduccion de capital contenido en los articulos 217 y 218 de la LGS, en tanto se
habria cumplido con el objeto de dichas normas el cual es la de proteger a los
acreedores que se pudieran ver perjudicados por la reduccién de capital

respectiva.

Al respecto, a través del andlisis de la Resolucion, debera identificarse si el
Tribunal Registral puede interpretar los alcances de las normas de la LGS,
especificamente las relativas al procedimiento de reduccion de capital social v,
en base a ello, determinar la validez de acuerdos y excepciones a las
obligaciones legales y procedimientos establecidos, no solo para la ejecucion

de la reduccion de capital respectiva, sino también para su inscripcion.

De manera preliminar, consideramos que el si bien el Tribunal Registral puede
-y debe- analizar la validez de los actos que pretenden ser inscritos, siendo en
el presente caso dicho acto un acuerdo societario, no podra exceptuar las
obligaciones legales establecidas en la LGS para los acuerdos de reduccion de
capital, ni podra inaplicar los requisitos establecidos en el Reglamento del



Registro de Sociedades para la inscripcion de los acuerdos de reduccion de

capital.

Para efectuar el andlisis de la Resolucién, se emplearan distintos instrumentos
normativos, principalmente la LGS, el Reglamento del Registro de Sociedades,

y el Reglamento General de los Registros Publicos.

Por otro lado, sera importante también considerar otras resoluciones emitidas
por el Tribunal Registral que se pronuncien sobre los temas tocados en la
Resolucién, como por ejemplo la Resolucion No. 200-2001-SUNARP/SN, la

cual constituye un antecedente en el que se fundamenta la Resolucion.

Finalmente, se tendra que utilizar doctrina especializada en los temas que

seran abarcados en el analisis de la Resolucion.

ll.  IDENTIFICACION DE LOS HECHOS RELEVANTES

I1L Antecedentes

La compafia Alta Gracia Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada,
inscrita en la Partida Registral No. 11296793 (en adelante, la “Sociedad”), es
una empresa constituida mediante escritura publica de fecha 25 de junio de

2001 otorgada ante Notario de Lima, Francisco R. Banda Gonzalez.

A la fecha en que se suscitaron los hechos de la Resolucién -es decir, el 21 de
febrero de 2020-, el capital social de la Sociedad ascendia a S/ 81,000.00
(Ochenta y Un Mil y 00/100 Soles) representado por 81,000 participaciones de
un valor nominal de S/ 1.00 (Un y 00/100 Sol) cada una, integramente suscritas
y totalmente pagadas, las cuales se encontraban distribuidas de la siguiente
manera, segun se desprende de los Asientos BO0O005 y D0O0002 de la Partida
Registral de la Sociedad:

- Oscar Bruno Vasquez Solis Ferreccio, titular de 76,666 participaciones;



- Sucesion Talma San Martin Vda, de Hernandez, integrada por los sefiores
Emilio Arturo Hernandez San Martin, Ricardo Arturo Hernandez San
Martin, Gabriel Hernandez Nanetti, Talma Hernandez Nanetti, Enrique
Hernandez Nanetti, Manuela Hernandez Nanetti y Barbara Francisca
Herndndez Krumm (en adelante, la “Sucesion”), titular de 3,334
participaciones; vy,

- Ada Vanessa Vasquez Solis Vidal, titular de 1,000 participaciones.

Asimismo, cabe sefalar que el estatuto social de la Sociedad, el cual consta
inscrito en el Asiento A00001 de la Partida Registral de la Sociedad -sin
perjuicio de sus posteriores modificaciones-, en lo que respecta a las relaciones
entre los socios de la Sociedad se remite al articulo 293 de la LGS, el mismo
gue dispone lo siguiente:



Articulo 293 - Exclusion y separacion de los socios

Fuede ser excluido el socio gerente que infrinja las disposiciones del
estatuto, cometa actos dolosos contra Ia sociedad o se dedique por cuenta
propia o ajena al mismo genero de negocios que constituye el objeto
social. La exclusion del socio se acuerda con el voto favorable de Ia
mayoria de las participaciones sociales, sin considerar las del socio cuya
exclusion se discute, debe constar en escritura publica y se inscribe en el
Reqgistro.

Dentro de los quince dias desde gue la exclusion se comunico al socio
excluido, puede éste formular oposicion mediante demanda en proceso

abreviado.

Si la sociedad solo tiene dos socios, 1a exclusion de uno de ellos solo
puede ser resuelta por el Juez, mediante demanda en proceso abreviado.
Si se declara fundada la exclusion de aplica lo dispuesto en la primera
parte del articulo 4.

Todo socio puede separarse de la sociedad en los casos previstos en |a
ley vy en el estatuto.

12 Hechos relevantes del caso

Los hechos relevantes relativos a la Resolucion son los siguientes:

1 Con fecha 12 de noviembre de 2019, se presentd ante los Registros
Pulblicos, especificamente al Registro de Sociedades de la Oficina
Registral de Lima, la rogatoria de inscripcion de los acuerdos contenidos
en el acta de Junta General de Socios de la Sociedad de fecha 2 de
setiembre de 2019, la misma que fue elevada a escritura publica de fecha

11 de noviembre de 2019 ante Notario Publico de Lima, Dr. Aurelio



Alfonso Diaz Rodriguez (en adelante, la “JGS”), a través del titulo 2019-
02704236.

En la JGS se adoptaron principalmente los siguientes acuerdos: (i) la
exclusién de un socio, en la cual se indicé que dicha exclusion se debid
debido a la infraccion de las disposiciones del estatuto de la Sociedad de
manera genérica, sin indicar la infraccion especifica realizada por el socio
excluido; (i) como consecuencia de la exclusién sefalada en el literal
anterior, la reduccién del capital social de la Sociedad en la suma de S/
3,334.00 debido a la devolucién de los aportes realizados por el socio
excluido; v, (iii) el aumento de capital social de la Sociedad en la suma de
S/ 3,334.00, es decir, en la misma cantidad reducida en el acuerdo

sefialado en el literal anterior.

Con fecha 22 de noviembre de 2019, la registradora del Registro de
Sociedades de la Oficina Registral de Lima, Sra. Inés Villalta Paucar,
califico el titulo con la rogatoria de inscripcion de los acuerdos de la JGS,
decidiendo tachar dicho titulo, por las siguientes razones (en adelante, la

“Tacha”):

(@ No se sefalé en la JGS la causal especifica de exclusién del socio
de la Sociedad.

(b) Independientemente de la no procedencia de la inscripcion del
acuerdo de exclusién de socio, se ha omitido el procedimiento de
reduccion de capital social establecido en la LGS consistente en
publicar por 3 veces consecutivas el acuerdo de reduccion para la

generacion de la escritura publica de la JGS.

(c) Debido a no poder admitirse los acuerdos de exclusion del socio y
de reduccién de capital, no resulta procedente inscribir el acuerdo de
aumento de capital en tanto (al no concurrir todos los socios de la
Sociedad) no se ha cumplido con el procedimiento relativo al
derecho de suscripcion preferente.



Debido a lo sefialado en el numeral anterior, la Sociedad decidié apelar
ante el Tribunal Registral la Tacha, la misma que quedd anotada en la
Partida Registral de la Sociedad a través de la Hoja de Tramite No. 09-01-
2019-061141 de fecha 12 de diciembre de 2019.

Como consecuencia de ello, con fecha 21 de febrero de 2020 el Tribunal
Registral emitié la Resolucion, en donde se decidié revocar los puntos
sefalados en los literales (b) y (c) de la Tacha sefialados en el numeral 3
anterior, pero dejando subsistente el punto sefialado en el literal (a) de la

Tacha, debido a que la apelacion no impugnaba dicho literal.

La decision del Tribual Registral contenida en la Resolucion se

fundamento principalmente en lo siguiente:

() Al ser la razon de ser de las publicaciones de los acuerdos de
reduccion el proteger las acreencias de los acreedores a efectos de
gue estos puedan ejercer su derecho de oposicién, debido a que, de
manera simultanea al acuerdo de reduccion de capital, se acordo
aumentar el capital social de la Sociedad en el mismo monto
reducido, no se ha afectado de ninguna manera a los acreedores
gue pudiese tener la Sociedad. En ese sentido, el Tribunal Registral
considera que en estos casos puede eximirse del procedimiento de
publicacion del acuerdo de reduccion establecido en la LGS vy el

articulo 72 del Reglamento de Registro de Sociedades.

Sin perjuicio de lo sefialado anteriormente, el Tribunal Registral
sefala que, contrariamente a lo sefialado en la Tacha, la Sociedad si
ha seguido el procedimiento de reduccion de capital establecido en
la LGS y el articulo 72 del Reglamento de Registro de Sociedades.

()  Debido a la exclusion del socio que no concurrio a la JGS de manera
previa a la adopcion del acuerdo de aumento de capital (pues la
exclusion fue el primer punto de agenda de la JGS), se puede



considerar que el acuerdo de aumento de capital se ha efectuado
por unanimidad, por lo que dicho acuerdo no requiere seguir con el

procedimiento de suscripcion preferente regulado en la LGS.

A pesar de lo sefialado en la Resolucién, si bien se revocaron los puntos
de la Tacha sefialados en los literales (b) y (c) del numeral 3 anterior, al
subsistir el punto sefalado en el literal (a) del numeral 3 anterior, el titulo
2019-02704236 fue tachado con fecha 26 de setiembre de 2020.

IDENTIFICACION DE LOS PRINCIPALES PROBLEMAS JURIDICOS

L. Problema principal

¢El Tribunal Registral interpretd correctamente los alcances del proceso de

ejecucion de reduccion de capital por devolucién aportes e inscripcién de dicha

reduccion en los registros publicos, al sefialar que es posible ejecutar dicha

reduccion antes de vencido el plazo referido el articulo 218 de la LGS, e

inaplicando el articulo 72 del Reglamento de Inscripciones de Sociedades para

inscribir una reduccion de capital?

2. Problemas secundarios

¢ Es posible ejecutar un acuerdo de reduccién de capital por devolucién
de aportes de manera valida sin seguir procedimiento regulado en el

segundo parrafo del articulo 218 de la LGS?

¢Cuales son las consecuencias juridicas de no seguir con el
procedimiento de ejecucion de la reduccion de capital por devolucién de

aportes regulado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS?

¢Es posible ejecutar reducciones de capital por devolucién de aportes sin
seguir procedimiento regulado en el segundo parrafo del articulo 218 de la
LGS, sin recibir los efectos que dispone el tercer parrafo de dicho

articulo?



- ¢En todos los casos de reduccion de capital es necesario realizar las

publicaciones a las que refiere el articulo 217 de la LGS?

- ¢Es correcta la interpretacion del Tribunal Registral respecto a la
inscripcidon de una reduccion de capital social por devolucion de aportes
sin que se apliquen los elementos establecidos en el articulo 72 del

Reglamento del Registro de Sociedades?

3. Problemas complementarios

- ¢ Es necesario establecer la causal especifica de exclusion de un socio

para la validez del acuerdo?

- ¢, Puede acordarse un aumento de capital en el que no participe el socio

excluido en un punto de agenda inmediato anterior?

IV. POSICION DEL CANDIDATO

V1 Respuestas preliminares a los problemas principal vy

secundarios

Problema Principal: ¢El Tribunal Registral aplicé correctamente los alcances

del proceso de ejecucién de reduccion de capital por devolucién aportes e
inscripcion de dicha reduccidn en los registros publicos, al sefalar que es
posible ejecutar dicha reduccién antes de vencido el plazo referido el articulo
218 de la LGS, e inaplicando el articulo 72 del Reglamento de Inscripciones de
Sociedades para inscribir una reduccion de capital?

No. Consideramos que el Tribunal Registral no ha aplicado correctamente el
proceso de ejecuciéon de reduccion de capital por devolucion de aportes. No ha
diferenciado correctamente lo que implica la adopcion del acuerdo y de su
ejecucion. Ademas, sefala que si se puede ejecutar la reduccién antes de

vencido el plazo referido el articulo 218 de la LGS cuando no se genere

10



perjuicio a los acreedores de la Sociedad. Sin embargo, consideramos que
siempre se podra ejecutar la reduccion antes de vencido el plazo referido el
articulo 218 de la LGS, pero teniendo las consecuencias juridicas que sefiala el
tercer parrafo del mismo articulo. Asimismo, siempre se deberén realizar las
publicaciones del acuerdo de reduccion, y se debera verificar que la escritura
publica contenga los requisitos sefialados en los articulos 71 y 72 del

Reglamento del Registro de Sociedades.

Problema Secundario 1: ¢Es posible ejecutar un acuerdo de reduccion de
capital por devolucion de aportes de manera valida sin seguir procedimiento

regulado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS?

Si. El articulo 218 no sanciona con invalidez o ineficacia el que la ejecucion de
un acuerdo de reduccion de capital se efectue antes de vencido el plazo
sefialado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS, sino que establece

en su tercer parrafo las consecuencias que aplicaran en dicho caso.

Problema Secundario 2: ¢Cudles son las consecuencias juridicas de no
seguir con el procedimiento de ejecucion de la reduccion de capital por
devolucion de aportes regulado en el segundo parrafo del articulo 218 de la
LGS?

En caso se ejecute un acuerdo de reduccion de capital antes de vencido el
plazo sefialado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS, dicha
ejecucion no serd oponible Unicamente a los acreedores que se opongan, y

generara responsabilidad solidaria de los directores con la sociedad.

Problema Secundario 3: ¢Es posible ejecutar reducciones de capital por
devolucion de aportes sin seguir procedimiento regulado en el segundo parrafo
del articulo 218 de la LGS, sin recibir los efectos que dispone el tercer parrafo

de dicho articulo?

Si. En caso se verifique que la reduccién de capital ejecutada antes de vencido
el plazo sefialado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS no genere

11



una desproteccion en los créditos de los acreedores -por lo que dichos
acreedores no podran considerar sus créditos como inadecuadamente
protegidos- no aplicaran los efectos establecidos en el tercer parrafo del
articulo 218 de la LGS.

Problema Secundario 4: ¢En todos los casos de reduccion de capital es

necesario realizar las publicaciones a las que refiere el articulo 217 de la LGS?

Si. La norma establece siempre esta obligacion, independientemente de

cuando se ejecute la reduccion de capital.

Problema Secundario 5: ¢Es correcta la interpretacion del Tribunal Registral
respecto a la inscripcion de una reduccion de capital social por devoluciéon de
aportes sin que se apliguen los elementos establecidos en el articulo 72 del

Reglamento del Registro de Sociedades?

No. Las normas procedimentales del Reglamento del Registro de Sociedades
deben ser verificadas por el registrador a efectos de generar la inscripcion,
independientemente del analisis de validez del acto en base a las normas

sustantivas aplicables.

Problema Complementario 1: ¢Es necesario establecer la causal especifica

de exclusiéon de un socio para la validez del acuerdo?

Si. Siempre sera necesario que se establezca en el acuerdo la “causa justa”
gue justifique la exclusion del socio en virtud del articulo 293 de la LGS.

Problema Complementario 2: ¢Puede acordarse un aumento de capital en el

gue no participe el socio excluido en un punto de agenda inmediato anterior?
Si. Una vez adoptado el acuerdo de exclusion del socio, este ya no podra votar

en los puntos de agenda siguientes de la sesion. En ese sentido, puede

acordarse validamente por el resto de accionistas aumentar el capital social asi

12



el socio excluido no haya participado en la sesion, en tanto ya habria

unanimidad de votos representativos del 100% de participaciones.

N2 Posiciéon individual sobre el fallo de la resolucién

Me encuentro disconforme con el fallo de la resolucion, por las siguientes

razones:

a)

b)

Me encuentro de acuerdo con el Tribunal Registral en lo que respecta a
gue la simultaneidad que se produjo entre el acuerdo de reduccion y
aumento de capital evitd que la ejecucion de la reduccion de capital antes
de las publicaciones respectivas del acuerdo pudiese generar perjuicio
alguno a los acreedores de la Sociedad.

A pesar de ello, la protecciéon de las acreencias de los acreedores de una
Sociedad no es el unico fundamento de las publicaciones del acuerdo de
reduccion de capital por devolucién de aportes. Sin perjuicio de ello, la
simultaneidad entre los acuerdos de reduccion y aumento de capital
cubren los otros supuestos de proteccion y fundamento de las

publicaciones del acuerdo de reduccion de capital.

Consideramos que el articulo 218 de la LGS refiere Unicamente a la
ejecucion del acuerdo de reduccion de capital -acuerdo valido y eficaz
desde su adopcion- siendo que incluso esta ejecucion puede efectuarse
antes de vencido el plazo al que refiere el segundo parrafo de dicho
articulo, pero esto no eximird de cumplirse con la obligacién legal de
efectuar las publicaciones a las que refiere el articulo 217 de la LGS a
efectos de que los acreedores puedan ejercer sus derechos de oposicion

respectivos.

En virtud de lo sefalado anteriormente, el Tribunal Registral no podra
eximir de los requisitos que el Reglamento del Registro de Sociedades
establece para la inscripcion de los acuerdos de reduccion de capital. En
ese sentido, sin perjuicio de la validez del acuerdo de reduccién de capital
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social y su ejecucion antes del vencimiento establecido en el segundo
parrafo del articulo 218 de la LGS, dicho acuerdo no podra inscribirse sin
antes haberse cumplido con lo sefialado en el articulo 217 de la LGS y el

articulo 72 del Reglamento del Registro de Sociedades.

V. ANALISIS DE LOS PROBLEMAS JURIDICOS
V1 Procedimiento registral

a) Del titulo publico

Como se ha sefialado en los hechos y antecedentes de la Resolucion, a traves
del titulo 2019-02704236 se solicitd la inscripcion de los acuerdos contenidos
en la JGS, la cual fue elevada a escritura publica de fecha 11 de noviembre de
2019 ante Notario Publico de Lima, Dr. Aurelio Alfonso Diaz Rodriguez. Al
respecto, nos gustaria sefialar que el hecho de que la JGS -y los acuerdos
contenidos en ella- haya sido elevada a una escritura publica, no se ha debido
a la discrecionalidad de los administradores de la Sociedad, sino que ello
constituye un paso previo al ingreso al procedimiento registral.

Al respecto, debemos considerar lo establecido en el articulo 2010 del Codigo

Civil peruano, el cual dispone lo siguiente:

Articulo 2010.- La inscripcion se hace en virtud de titulo que conste en instrumento
publico, salvo disposicién contraria.” (Enfasis agregado).

Este articulo contiene el denominado Principio de Titulacién Publica. Comienza
sefialando que la inscripcién se hace en mérito de un “titulo”, el cual, siguiendo
con las acepciones sefialadas por Francisco Gémez y Pedro del Pozo, tiene un
doble significado: (i) por un lado, el “titulo material’, el cual es la causa o
fundamento respecto a algun suceso vinculado a un derecho; vy, (ii) por otro
lado, el “titulo formal”, el cual constituye la forma (documento) en el cual se
contiene el titulo material (2000, p. 57). Asi, en lo que respecta al caso de la

Resolucién, el titulo material serian los acuerdos adoptados en la JGS.
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Siguiendo con el comentario al articulo 2010 del Codigo Civil, este sefala que
los titulos (materiales) deben constar en instrumento publico, salvo disposicion
contraria. Con ello, se establece entonces que los titulos formales que
contienen los titulos materiales en el Perd deben ser documentos publicos,
salvo que la ley sefale lo contrario, y es ahi donde surge el principio de
titulacion publica: los documentos que sean presentados a Registros Publicos
en el Peru seran, por regla, documentos publicos, los cuales son, siguiendo lo
seflalado por Jorge Ortiz, notariales, judiciales, arbitrales y administrativos, y

por excepcion legal se presentaran documentos privados (2023, P. 30).

Como hemos sefialado anteriormente, a este principio aplican las excepciones
gue pueda plantear la ley, como por ejemplo lo realiza la propia LGS en lo que
respecta al nombramiento de representantes una sociedad, estableciéndose
gue las inscripciones de estos actos se realizan en mérito de copia certificada,
la cual constituye un documento privado de conformidad con lo establecido en

el articulo 236 del Cddigo Procesal Civil peruano.

Sin embargo, esta excepcién no es establecida para el caso de los acuerdos
adoptados en la JGS; esto es, exclusion de socios, aumento de capital y
reduccion de capital, por lo que deberan constar en un documento publico -en
este caso, escritura publica- a efectos de poder ser presentados al Registro

correspondiente.

b) De larogacion del titulo

Ahora bien, considerando que la JGS fue elevada a un documento publico, el
parte notarial correspondiente al mismo fue ingresado a registros para que
pueda ser calificado y, de cumplir con las exigencias legales, posteriormente
inscrito. Ante esto, debemos considerar que el Reglamento General de los

registros publicos sefiala lo siguiente:
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lll. Principio de rogacion y de titulacion auténtica

Los asientos registrales se extienden a instancia de los otorgantes del acto o derecho,
o de tercero interesado en virtud de titulo que conste en instrumento puablico, salvo
disposicion en contrario. La rogatoria alcanza a todos los actos inscribibles contenidos
en el titulo, salvo reserva expresa.

Articulo 12.- Solicitud de Inscripcion
El procedimiento registral se inicia con la presentacion del titulo por el Diario (...).

A la solicitud de gue un titulo se inscriba se le conoce como la “Rogacion”, y es
aquella que inicia el procedimiento registral. Al respecto, Abril Zamarbide define
al Principio de Rogacion como aquel en virtud del cual para que un “documento
pueda ingresar al Registro es necesario que asi lo solicite el interesado” (2016,
p. 298). Cabe sefalar que, siguiendo lo sefialado por Ortiz, la rogacion implica
el sometimiento del titulo a la calificacion del registrador (2023, p. 41); es decir,
la rogacion implicara la solicitud de que el titulo sea calificado y, en caso la

calificacion sea positiva, sea posteriormente inscrito.

Este fue el caso de la JGS, en donde sus acuerdos -titulo material- contenidos
en un acta elevada a escritura publica -titulo formal- fueron enviados al registro
para su calificacion a través del libro diario, otorgandose a dicho titulo el
namero 2019-02704236.

c) De lacalificacion
Una vez que el titulo ingresé a registros, el siguiente momento del

procedimiento registral serd la calificacion de dicho titulo. Al respecto, el

articulo 2011 del Cédigo Civil peruano sefiala lo siguiente:

Articulo 2011 .- Los registradores califican la legalidad de los documentos en cuya virtud
se solicita la inscripcion, la capacidad de los otorgantes y la validez del acto, por lo que
resulta de ellos, de sus antecedentes y de los asientos de los registros publicos. (...)
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El articulo antes sefialado contiene lo que seria la regla general de la
calificacion en los registros publicos peruanos. Sobre ella, Ortiz considera a la
calificacion como la columna del procedimiento registral (2023, p.75), siendo
gque esta corresponde tanto al registrador en lra instancia, y al Tribunal
Registral, en 2da instancia, segun lo establecido en el articulo 31 del

Reglamento General de los Registros Publicos.

Sobre la misma, Julio Puerta sefiala que esta implica el estudio realizado por el
registrador -y el Tribunal Registral, de ser el caso- de los titulos presentados
para determinar si se debera permitir su inscripcion en los registros (2017, p.
3). De manera complementaria, Ortiz sefiala que, para la calificacion, el
registrador debera determinar si el titulo tiene todas las exigencias requeridas
por las normas y el registro para ser inscrito (2023, p. 76). Ante lo sefalado
previamente, consideramos de suma relevancia mencionar el articulo 2009 del

Cadigo Civil peruano, el cual dispone lo siguiente:

“Articulo 2009 .- Los registros publicos se sujetan a lo dispuesto en este Cddigo, a sus
leyes y reglamentos especiales. (...)" (Enfasis agregado)

En ese sentido, el propio Cddigo Civil establece que dichos registros -y, por lo
tanto, la funcion de los registradores- no se rigen Unicamente a las normas
sustantivas de cada materia, sino también a los reglamentos especiales de los
registros, como lo es el Reglamento General de los Registros Publicos, y el

Reglamento del Registro de Sociedades.

Asi, el registrador en su funcion calificadora debera tener en consideracion
dichos reglamentos para generar la inscripcion de los titulos que sean
presentados, lo cual sera de suma relevancia al momento de analizar si se

debid o no proceder a la inscripcion de los acuerdos de la JGS.
Retornando a la regla general de calificacion del articulo 2011 del Codigo Civil

peruano, siguiendo con lo sefialado por Ortiz, dicho articulo contiene los

siguientes elementos de la calificacion registral (2023, p. 80-81):
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(i)

W)

V)

La legalidad del documento, el cual implicara la calificacion tanto de la
legalidad del acto como de la forma documental necesaria con la debe
llegar al registro, siendo que en este elemento consideramos que debera
considerarse también el articulo 2009 del Cdédigo Civil, en tanto las
exigencias para cada documento podran estar también contenidas en los

reglamentos especiales aplicables;

La capacidad del otorgante; es decir, de quienes intervienen en el acto
gue pretende ser inscrito.

La validez del acto; es decir, que el acto que pretende ser inscrito cumpla

con los requisitos legales para su validez;

“Por lo que resulta de ellos”, lo cual implica que el registrador no debera
buscar condiciones, recaudos y exigencias distintas a las aplicables al

titulo; v,

Los antecedentes en el registro, lo cual implicara la confrontacion del acto

con la partida registral; es decir, la compatibilidad del acto con el registro.

Ahora bien, Ortiz es de la opinibn, compartida por nosotros, que a los

elementos antes sefialados de la calificacion registral se le debidé incluir uno

adicional: el que el acto sea inscribible (2023, p. 82). Sin perjuicio de ello, el

articulo V del Titulo Preliminar del Reglamento General de los Registros

Publicos si ha incluido este elemento dentro de la calificacion registral.

Como se puede observar, dentro de la funcion calificadora, resulta de

aplicacion lo que seria el Principio de Legalidad, siendo que este principio

implica, segun lo sefialado por Abril Zamarbide, “que los actos y negocios que

se presentan para su inscripcion, deben ser conforme a las disposiciones

legales, y cumplir con los requisitos formales, sustanciales y fiscales que

establece la normativa vigente” (2016, p. 299).
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Dicha autora también sefiala que en virtud de este principio el registrador podra
controlar aspectos del documento en los limites que la ley le fija en cada caso
(2016, p. 299). Asi, en base al principio de legalidad, el registrador debera
atender no solo a las exigencias sustanciales para la validez del acto, sino
también a las exigencias formales, ya sea en el sentido de solemnidades para
la validez del acto, como en aquellas requeridas para la inscripcion del mismo.
Aqui sera importante recordar también lo establecido en el articulo 2009 del
Cddigo Civil en lo que respecta a los reglamentos especiales y las normas

contenidas en los mismos.

Ante lo sefialado previamente respecto a los alcances de la calificacion registral
y del principio de legalidad, es que el registrador emitié la Tacha del titulo
correspondiente a los acuerdos de la JGS, en primera instancia, y el Tribunal
Registral emitid la Resolucién, en segunda instancia. En ese sentido, a
continuacion analizaremos si dicha calificacion, conforme a los elementos antes
sefalados, ha sido correcta en ambas instancias para cada acto inscribible de
la JGS.

V2. Laexclusion de socios en una SRL

Tal como hemos sefialado anteriormente, en la Resolucién no se abordé el
tema de la exclusion de socios acordada a través de la JGS, el cual fue el
primer punto que sustentd la Tacha, debido a que el Tribunal Registré
consideré que este punto no fue materia de apelacion. Sin perjuicio de ello,
consideramos que resulta de suma importancia tener un pronunciamiento

respecto a ello.

Al respecto, la Tacha sefala lo siguiente:
“1) En junta general de fecha 02.09.2019 se acuerda la exclusién de un
socio, sin embargo, no se ha precisado de forma especifica la causal

gue motiva su exclusion, pues, solo se indica “puede ser excluido el

socio gerente que infrinja las disposiciones del estatuto”; siendo que, la
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invocacion de la norma, resulta genérica para acreditar la causal que

motiva la exclusion”.

Sobre el primer punto de la Tacha, debemos precisar que la Sociedad
pertenece a la forma juridica societaria de Sociedad Comercial de
Responsabilidad Limitada, la cual se encuentra especificamente regulada en
los articulos 283 al 294 de la LGS. En términos generales, las normas antes
seflaladas establecen que el capital social de una Sociedad Comercial de
Responsabilidad Limitada se encuentra dividido en participaciones iguales, las
mismas que, de manera similar a las acciones, seran asignadas a los socios

COmo consecuencia a sus aportes al capital social de la sociedad.

Asimismo, se establece en el articulo 291 de la LGS que las transferencias de
las participaciones en una Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada
deben formalizarse en escritura publica y se inscriben en el Registro. Con
ello, queda establecido que, a diferencia de lo que sucede en las sociedades
anonimas donde las transferencias de acciones Unicamente se anotan en la
matricula de acciones respectiva, en las Sociedades Comerciales de
Responsabilidad Limitada la identificacion de sus socios sera informacion
publica que estara inscrita en la partida registral correspondiente a cada

sociedad.

Cabe sefalar que las formalidades antes sefialadas son necesarias para la
validez y eficacia de la transferencia de participaciones, considerando que, tal y
como sefiala Elias Laroza, el articulo 291 de la LGS establece “una formalidad
ad solemnitatem cuya inobservancia determina la invalidez de la transferencia”
(1999, p. 695).

Por su parte, el articulo 293 de la LGS regula tanto la exclusion como la

separacion de socios en una Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada,

estableciendo lo siguiente:
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Articulo 293 - Exclusion y separacion de los socios

Fuede ser excluido el socio gerente que infrinja las disposiciones del estatuto, cometa
actos dolosos contra la sociedad o se dedigue por cuenta propia o se dedigue por cuenta
propia o ajena al mismo género de negocios que constifuye el objeto social. La exclusion
del socio se acuerda con el voto favorable de la mayoria de las participaciones sociales,
sin considerar las del socio cuya exclusion se discute, debe constar en escritura publica

y se inscribe en el Registro.

Dentro de los quince dias desde que la exclusion se comunico al socio excluido, puede

éste formular oposicion mediante demanda en proceso abreviado.

Si la sociedad solo tiene dos socios, la exclusion de uno de ellos sdlo puede ser resuelta
por el Juez, mediante demanda en proceso abreviado. Si se declara fundada la

exclusion se aplica lo dispuesto en la primera parte del articulo 4.

Todo socio puede separarse de la sociedad en los casos previstos en la ley y en el
estatuto.

Como puede apreciarse de la norma antes citada, el primer péarrafo contiene
una disposicion que no resulta del todo clara. En primer lugar, en la primera
oracion de dicho parrafo pareciera que cuando habla de exclusion, refiere solo
al “socio gerente” -es decir, aquel socio que también ocupa el cargo de gerente
de la sociedad-. Sin embargo, en la segunda oraciéon se habla de la “exclusion
del socio”, pudiendo interpretarse que esta disposicion abarca tambiéen a la

exclusion de socios que no son gerentes.

Al respecto, compartimos la posicion de Elias Laroza, quien sostiene que en
realidad este articulo comprende tanto a la exclusion del socio gerente como
del resto de socios (1999, p. 698). Asi, considerando que los socios en este
tipo de sociedades no tienen funciones al interior de la sociedad, solo podran
ser excluidos si (i) infringen las disposiciones del estatuto; y/o (ii) cometen
actos dolosos contra la sociedad; y, para el caso del socio gerente, este podra
ser excluido -de conformidad ademas con el articulo 287 de la LGS- en caso se
dedique, por cuenta propia o ajena, al mismo género de negocios que

constituye el objeto social de la sociedad, debido a que esto implicaria un
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guebrantamiento en su “deber de lealtad” -ademas de poder ser también

excluido por las primeras dos causales- (Hundskopf, 2009, p. 245).

Tenemos entonces que todos los socios en una Sociedad Comercial de
Responsabilidad Limitada pueden ser excluidos debido a la infraccion de las
disposiciones del estatuto, o por la comision de actos dolosos contra la
sociedad. Sin embargo, dichas expresiones pueden resultar muy generales y
abiertas al momento de determinar si un socio ha incurrido en una causal de

exclusion.

Es importante notar que, para el caso de la sociedad anénima cerrada, la LGS
ha sefalado expresamente la posibilidad de que el pacto social o el estatuto
establezca causales especificas de exclusion de accionistas, formula que no se
ha repetido para el caso de las Sociedades Comerciales de Responsabilidad
Limitada. Incluso la forma en que se genera la exclusion es distinta, toda vez
gue en la Sociedad Andnima Cerrada -y bajo una interpretacion en contrario de
la literalidad del articulo 248- solo se podra excluir a los accionistas si es que el
estatuto o el pacto social establece causales de exclusion; en cambio, para las
Sociedades Comerciales de Responsabilidad Limitada, existen las causales ya

establecidas en el articulo 293 de la LGS.

Al respecto, compartimos la posiciéon de Oswaldo Hundskopf, quien sefala que
para poder excluir a un socio bajo los alcances del articulo 293 de la LGS,
“sera necesario en la causal invocada para la exclusion la existencia de ‘justas
causas’ que hagan determinante o imperativa la pérdida del status o condicion
de socio” (2009, p. 245). Y es que, en caso la mayoria de socios en una
Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada considere que un socio ha
incurrido en una infraccion a una disposicion del estatuto o en actos dolosos
contra la sociedad, que por su gravedad justifiquen que se genere una
exclusién, dicho acto debera ser explicado y justificado por los socios que

pretendan adoptar el acuerdo de exclusion.

Una interpretacion contraria permitiria excluir a cualquier socio invocando las

causales del articulo 293 sin mayor fundamento, lo cual seria incluso
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perjuicioso para lo sociedad y los acreedores de la misma, toda vez que la
exclusion del socio implicara la devolucion de sus aportes y la consecuente
reduccion del capital social de la sociedad. Sobre esto, aunque para el caso de
las sociedades andénimas, también se ha pronunciado Gonzalo Mercado
Neumann, quien ha sefialado que la ejecucion del acuerdo de exclusion
“implicara la amortizacion de las acciones y la reduccion del capital social, con
las garantias exigidas por la ley en defensa de los acreedores sociales, si otra

cosa no se ha dispuesto en el estatuto” (2002, p. 126).

Cabe sefnalar que nada impide que los socios de una Sociedad Comercial de
Responsabilidad Limitada establezcan expresamente causales de exclusion en
el estatuto de la sociedad, lo cual claramente ayudaria a delimitar las razones

por las cuales se producira la exclusion.

En virtud de lo sefialado hasta el momento, consideramos que lo sefalado por
el registrador en el primer punto de la Tacha es correcto -en parte-, toda vez
gue en el acta de la JGS no se precisé de forma especifica la causal que
motivo la exclusion del socio excluido, por lo que el acuerdo de exclusion de la

JGS no ha sido adoptado de manera correcta.

Ahora bien, lo que en este supuesto se ha calificado con tacha es la falta de
constancia expresa de la causa que motivd la exclusiéon. Sin embargo, es
posible que en la misma JGS se haya discutido dicha causal. En ese sentido,
nada impediria que a través de una junta aclaratoria se deje constancia
expresa del motivo especifico que justificé la exclusion. Por tal motivo,
consideramos que si bien lo sefalado por el registrador es correcto en tanto
debiod precisarse la causal especifica de exclusion, este defecto no es
insubsanable, ni entra en los supuestos descritos en el articulo 42 del
Reglamento General de los Registros Publicos, por lo que el registrador no
debid calificar este punto con la tacha.

Consideramos relevante precisar que si bien el primer parrafo del articulo 293
de la LGS sefala que el acuerdo de exclusion debe constar por escritura
publica, la ausencia de esta formalidad no afectara la validez de este acuerdo,
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toda vez que de conformidad con el articulo 144 del Cddigo Civil peruano,
“cuando la ley imponga una forma y no sanciona con nulidad su inobservancia,
constituye sélo un medio de prueba de la existencia del acto”; es decir, que la
formalidad de elevar a escritura publica el acuerdo de exclusién es tan solo ad

probationem.

Ahora bien, si la misma LGS establece que la identificacién de los socios y las
transferencias de participaciones -lo que generara la incorporacion de nuevos
socios a la sociedad- sean actos inscribibles, lo mismo sucedera cuando estos
sean retirados de la Sociedad, ya sea por medio de una separacion voluntaria
de los mismos, o mediante la exclusion acordada por la Junta General de
Socios respectiva, a efectos de poder conocer de manera precisa quienes son
-y quienes no- socios en la sociedad.

Lo sefalado anteriormente es expresamente establecido en el primer parrafo
del articulo 293 de la LGS, el cual dispone que la exclusion del socio debe

constar en escritura publica e_inscribirse en el registro.

Esto es coherente con lo establecido en el literal I. del articulo 3 del
Reglamento del Registro de Sociedades, el cual sefiala como actos inscribibles

“los actos o contratos que modifiquen el contenido de los asientos registrales _o

cuya inscripcién prevean las leyes o este Reglamento” (énfasis agregado).

El Reglamento de Registro de Sociedades contiene un Unico articulo que se
encarga de establecer las disposiciones registrales para la inscripciéon del
acuerdo de exclusibon de un socio en una Sociedad Comercial de

Responsabilidad Limitada, el cual es el articulo 101 que dispone lo siguiente:
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“Articulo 101.- Separacién y exclusion de socio

Para inscribir la separacion voluntaria de socios de la sociedad comercial de
responsabilidad limitada, se aplican las disposiciones del articulo 90 de este

Reglamento.

La inscripcion de la exclusién del socio gerente y de sus facultades, asi como la del
socio excluido, podran solicitarse inmediatamente después de adoptado el acuerdo
y otorgada la escritura publica en la forma prevista en el primer parrafo del articulo

293 de la Ley.” (Enfasis agregado).

Como puede observarse, el Reglamento del Registro de Sociedades dispone
gue los acuerdos de exclusion de socios pueden ser ingresados a registros
publicos para ser calificados inmediatamente después de (i) adoptado el

acuerdo, y (ii) otorgada la escritura publica respectiva.

Como ya hemos visto, el primer parrafo del articulo 293 de la LGS solo
establece las causales de exclusién, y sefala la forma de adopcién del
acuerdo. En ese sentido, una vez adoptado este acuerdo, el cual debera
sefalar la causa “justa” y expresa que motiva la exclusion, y adoptado por
mayoria segun lo sefialado en dicho articulo, dicho acuerdo podra ser
inmediatamente elevado a escritura publica e ingresado a registros publicos a

través del libro diario.

Sin embargo, hemos sefialado antes que, si se genera la exclusion de un socio,
esto generaria la devolucién de sus aportes y la consecuente reduccion de
capital de la sociedad -toda vez que este es un supuesto de exclusion y no de
adquisiciéon de la sociedad de sus propias acciones-, por lo que, al tratarse de
una reduccion de capital por devolucion de aportes, en principio esta solo
podria ejecutarse e inscribirse transcurrido el plazo sefialado en el articulo 218

de la LGS. Respecto a este tema, nos ocuparemos en el siguiente apartado.

Sin perjuicio de lo sefialado en el péarrafo anterior, lo cierto es que el
Reglamento del Registro de Sociedades ha dispuesto que, adoptado el
acuerdo de exclusion y elevado a escritura publica, este puede ser ingresado a

registros inmediatamente. Asi, si bien la junta respectiva no solo acordara la
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exclusion del socio, sino también la reduccion de capital respectiva, se podra

inscribir en un primer lugar el acuerdo de exclusion.

V3. Lareduccién de capital por devolucion de aportes

En el presente literal abarcaremos el primer punto tratado en la Resolucion y el

segundo en la Tacha, esto es, la reduccion de capital.

En la Tacha, el registrador sefiala que en la reduccion de capital acordada en la
JGS como consecuencia de la exclusion de un socio se ha omitido el
procedimiento requerido por la LGS para efectuar la reduccion de capital,

procedimiento contenido en los articulos 217 y 218 de la LGS.

Ahora bien, debemos comenzar sefialando que la reduccién de capital se
encuentra regulada en los articulos 215 al 220 de la LGS. En dichos articulos
se establecen algunas de las siguientes caracteristicas de las reducciones de

capital social:

a) El articulo 215 establece que una reduccion de capital social debe ser
acordada por junta general de accionistas/socios -dependiendo de la
forma societaria respectiva-, debe constar en escritura publica y se
inscribe en el registro correspondiente. Aqui, una vez mas, se establece
una formalidad ad probationem al no sancionar con nulidad del acuerdo la
inobservancia de la formalidad de escritura publica. Asimismo, se
establece expresamente que la reduccion de capital social es un acto
inscribible.

Respecto al propio acuerdo de reduccion, Elias Laroza sefiala algunos
alcances que deberdn considerarse al momento de la adopcion del
acuerdo, entre los que destacan: (i) no podra reducirse la totalidad del
capital social; (ii) la reduccion debera afectar proporcionalmente a todos
los socios, salvo que se apruebe una regla distinta; vy, (iii) la publicidad y
los casos de suspension del acuerdo ante oposicion de acreedores (1999,
p. 510) -oposicidbn que, en realidad, no suspende en si la adopcion del
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b)

acuerdo, el cual ya habra sido adoptado, sino su ejecucion, tal y como

sefalaremos mas adelante-.

Como puede apreciarse, las consideraciones sefialadas en el parrafo
anterior refieren al acuerdo de reduccion mismo, no a su ejecucién, de la

cual se ocupara el articulo 218 de la LGS.

El articulo 216, ademas de sefalar las distintas modalidades por medio de
las cuales puede llevarse a cabo una reduccién del capital social, sefala
gue la reduccion puede implicar la amortizacion de las acciones emitidas

-0 participaciones dependiendo del tipo societario- o la disminucion del
valor nominal de ellas. Si bien este articulo trata las modalidades de la
reduccion de capital, los motivos que generaran que se adopte el acuerdo
pueden ser variados. Entre dichos motivos, ademas de algunos
expresamente sefalados por la norma, como el del ejercicio del derecho
de separacion, creemos que podemos incluir al caso de exclusion de

SOcios.

El articulo 217 de la LGS establece ciertos requisitos que deberan ser
considerados en el acuerdo de reduccién de capital. Asimismo, establece
la obligacién de publicacion del acuerdo de reduccion por tres (3) veces
con intervalos de cinco (5) dias.

Segun Elias Laroza, la obligacion de publicacion de los acuerdos de
reduccion de capital tiene por objeto “rodear al proceso con mayores
garantias para los socios y terceros” (1999, p. 516).

Sin perjuicio de ello, es importante notar que el articulo 217 no distingue
entre las modalidades de reduccién de capital para la generacion de la
obligacion de publicacion del acuerdo. Asi, sin importar si la reduccion se
ha hecho para el restablecimiento del equilibrio entre el capital social y el
patrimonio neto, o si se ha hecho para la devolucion de aportes de socios,
o bajo cualquier modalidad, siempre se deberan efectuar Ilas
publicaciones a las que refiere este articulo.
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d) El articulo 218 se encarga de regular la ejecucion en si del acuerdo de
reduccion de capital, articulo del cual nos ocuparemos con mayor

profundidad mas adelante.

e) Por su parte, el articulo 219 regula el derecho de oposicion de los
acreedores de una sociedad a la_ejecucion del acuerdo de reduccion de
capital, en caso consideren que, como consecuencia de dicha ejecucion,
sus créditos contra la sociedad no se encontrardn debidamente

garantizados.

f) Finalmente, el articulo 220 se encarga de establecer un supuesto en que
la reduccién de capital deber& realizarse de manera obligatoria, la cual
debera efectuarse en caso las pérdidas de la sociedad hayan disminuido

el capital en mas del 50%, salvo excepciones.

En ese sentido, podemos sefalar, respecto a la reduccién de capital, lo
siguiente: (i) es un acto inscribible, el cual debera ser elevado a escritura
publica para lograr dicha inscripcion; (ii) sin perjuicio de los distintos motivos
gue pueden fundamentar la reduccién de capital, la norma establece, de
manera enunciativa, algunas modalidades para efectuar la devolucion de
capital; (iii) los acuerdos de reduccion de capital deberan ser publicados por
tres (3) veces con intervalos de cinco (5) dias; (iv) la ejecucion de la reduccion
de capital tendra efectos distintos dependiendo de la modalidad de reduccion;
y, (V) los acreedores de la sociedad podran oponerse a los acuerdos de
reduccion de capital si consideran que sus créditos no se encontraran

debidamente garantizados.

En el caso materia de la Resolucion, la Sociedad acordé que, como
consecuencia de la exclusién de uno de sus socios, se procederia a devolver
los aportes del socio excluido y, con ello, reducir el capital social de la
Sociedad. Como hemos mencionado, el registrador sefiald que para este
acuerdo no se habia seguido con el procedimiento regulado en el articulo 218
de la LGS, el cual dispone lo siguiente:
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Articulo 218.- Plazo para la ejecucion

La reduccidn podra ejecutarse de inmediato cuando tenga por finalidad restablecer el
equilibrio entre el capital y el patrimonio neto o cualquier otro que no importe devolucién

de aportes ni exencién de deudas a los accionistas.

Cuando la reduccion del capital importe devolucién de aportes o la exencion de
dividendos pasivos o de cualquier otra cantidad adeudada por razon de los aportes, ella
solo puede llevarse a cabo luego de treinta dias de la Ultima publicacion del aviso a que

se refiere el articulo anterior.

Si se efectla la devolucién o condonacién sefialadas en el parrafo anterior antes del
vencimiento del referido plazo, dicha entrega no sera oponible al acreedor y los
directores seran solidariamente responsables con la sociedad frente al acreedor que
ejerce el derecho de oposicién a que se refiere el articulo siguiente.

Como puede apreciarse, el articulo 218 de la LGS diferencia dos supuestos: (i)
cuando la reduccion implique la devolucién de aportes de los socios o la
exenciéon de dividendos; vy, (i) cuando la reduccion tenga por finalidad
restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio neto o cualquier otro
distinto a la reduccion del literal (i) anterior. En el segundo caso, se sefiala que
la reduccion “podra ejecutarse de inmediato”; en el primero -el cual es el caso
de JGS-, esta podra ejecutarse luego de treinta (30) dias de la ultima

publicacién sefialada en el articulo 217 de la LGS.

Frente a la postura del registrador en la Tacha, el Tribunal Registral sefiald
mediante la Resolucion que para el caso concreto es posible eximir el
procedimiento de reduccion contenido en el articulo 218 de la LGS, debido a
gue de manera simultanea a la reduccién de capital se efectué un aumento de
capital en el mismo monto reducido, por lo que se cumplié con el objeto del
articulo 218 de la LGS que es proteger a los acreedores que pudiesen verse
afectados por la reduccién de capital. Asi, el Tribunal Registral considera que
no es necesario que se adjunte a la escritura publica las publicaciones de
avisos de reduccion y la certificacion del gerente general de que la sociedad no
ha sido emplazada judicialmente por los acreedores, requisitos sefialados en el

articulo 72 del Reglamento del Registro de Sociedades.
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Consideramos que el articulo 218 contiene en cada uno de sus parrafos
disposiciones que deben ser analizadas cuidadosamente a efectos de
determinar la forma de ejecucién de los acuerdos de reduccion de capital

social, y los efectos que dicha ejecucion podria conllevar.

El primer parrafo resulta claro al sefialar expresamente que, en caso la
reduccion busque restablecer el equilibrio entre el capital y el patrimonio neto, y
otra finalidad distinta a la devolucién de aportes ni exencion de deudas a los
accionistas, dicho acuerdo podra ser ejecutado de manera inmediata. Esto se
debe a que la ejecucién de este tipo de reduccion de capital Unicamente
implicaria la modificacion de las cuentas patrimoniales a efectos de que el
capital absorba las pérdidas de la sociedad. Asi, al no haber retiro de recursos
de la Sociedad, no existiria fundamento para dilatar la ejecuciéon del acuerdo al

de su adopcion.

Ahora bien, el segundo parrafo del articulo 218, aplicable al caso analizado,
dispone gue cuando la reduccién importe devolucién de aportes o exencién de
dividendos pasivos, esta_sélo puede llevarse a cabo luego de treinta dias de

la dltima publicacion sefalada en el articulo 217 de la LGS.

De la literalidad del parrafo antes sefialado, podria pensarse entonces que la
reduccion de capital por devolucion de aportes solo puede efectuarse luego de
transcurrido el plazo antes sefalado; es decir, transcurrido dicho plazo, se

generaria una reduccion de la cuenta del capital social.

Al respecto, Elias Laroza sefiala que el segundo parrafo del articulo 218 tiene
por objeto que la operacion de reduccion no pueda empezar a ejecutarse
mientras que los acreedores puedan ejercer su derecho de oposicion (1999, p.
517). Asi, pareciera que el acuerdo recién podra tener efectos una vez
transcurrido el plazo sefalado en el articulo 218 de la LGS. Sin embargo,
creemos que esta interpretacion del articulo 218 de la LGS no es del todo

precisa.
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Para comprender de manera correcta el segundo parrafo del articulo 218,
debemos observar que el tercer parrafo del mismo articulo sefiala lo siguiente:

Si_se efectua la devolucién o condonacion sefialadas en el parrafo
anterior antes del vencimiento del referido plazo (...)” (Enfasis agregado).

Entonces, bajo la lectura del tercer parrafo del articulo 218, pareciera que
cuando en su segundo parrafo establece que la reduccion solo puede llevarse
a cabo luego de treinta dias de la ultima publicacion a la que refiere el articulo
217 de la LGS, refiere Unicamente al pago por parte de la sociedad de los
aportes al socio respectivo. Entonces, cuando hablamos de “ejecucion” del
acuerdo de reduccion de capital por devolucién de aportes, debemos entender

al pago del aporte y no a la reduccion misma.

Asimismo, el mismo pérrafo sefiala que en caso se efectle la devolucion antes
del vencimiento sefialado en el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS,
esta “no serd oponible al acreedor y los directores seran solidariamente
responsables con la sociedad frente al acreedor que ejerce el derecho de

oposicion a que se refiere el articulo siguiente”.

Frente a esto, compartimos la posicion de Ossio-Gargurevich, quien sefiala que
este tercer parrafo no genera la ineficacia o nulidad de la reduccion de capital y
el pago al socio de sus aportes antes de transcurrido el plazo de 30 dias, sino
gue solo plantea un remedio econémico (2017, p. 25). Esto considerando que
al establecer que dicha ejecucion solo no sera oponible al acreedor que se
oponga, bajo una interpretacion a contrario, se entendera que frente al resto de
personas -terceros y acreedores que no se opongan- dicha ejecucioén si tendra
efectos.

Asi, si tenemos que el articulo 218 de la LGS unicamente refiere a la ejecucion
de la reduccién de capital entendida como el pago al socio cuyos aportes
pretenden ser devueltos, entonces el acuerdo mismo de reduccion tiene plenos
efectos desde su adopcion, lo que generaria las siguientes consecuencias: (i)
gue el capital social se entienda reducido desde la adopcion del acuerdo; v, (ii)

la amortizacion de las acciones correspondientes de la reduccion.
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Asimismo, en lo que respecta a la ejecucion de la reduccion, podemos concluir
gue a pesar de la redaccion del segundo parrafo del articulo 218, el pago al
socio de sus aportes antes de vencido el plazo de treinta (30) dias sera un acto
valido y eficaz, siendo Unicamente inoponible al acreedor que se oponga a la
ejecucion del acuerdo de reduccion, y generando una responsabilidad solidaria

de los directores con la sociedad frente al director opuesto.

Ahora bien, independientemente que el acuerdo de reduccién de capital y su
ejecucion sean validos y eficaces incluso antes de transcurrido el plazo de
treinta (30) dias al que refiere el articulo 218 de la LGS, esto no implicara en
ningln momento que se exima de la obligacion de publicacion al que refiere el
articulo 217 de la LGS, puesto que solo asi los acreedores podran tomar
conocimiento del acuerdo y ejercer su derecho de oposicion, lo que generaria
ademas las consecuencias establecidas en el tercer parrafo del articulo 218 de
la LGS.

Cabe entonces preguntarse si es posible que los efectos del tercer parrafo del
articulo 218 de la LGS no apliquen incluso cuando la ejecucion del acuerdo se
efectle antes del plazo de treinta (30) dias establecido en la ley. Consideramos

gue la respuesta es afirmativa por las siguientes razones.

Taly como hemos sefalado anteriormente, el propdésito sefialado en el articulo
218 de la LGS consiste en que, en principio, no se ejecute la reduccion de
capital antes del plazo que cuentan los acreedores para oponerse a la
reduccion de capital si, como consecuencia de dicha reduccion, su crédito no
se encontrard debidamente garantizado. Este seria la ratio legis del 2do y 3er
parrafo del articulo 218 de la LGS.

En ese sentido, interpretando el tercer parrafo del articulo 218 de la LGS bajo
el método de la ratio legis, el cual consiste en entender la norma bajo la razon
de ser de la misma, la cual debe fluir del texto mismo de la norma (Rubio 2009,
p. 240), podemos sefalar que los efectos establecidos en dicho parrafo (no

oponibilidad a acreedores opuestos y responsabilidad solidaria de directores)
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Uunicamente aplicaran en caso la reduccion de capital afecte las acreencias de

los acreedores de la sociedad respectiva.

De lo dicho hasta el momento, consideramos valido sefialar entonces que, en
caso una reduccion de capital por devolucion de aportes se ejecute antes del
plazo de 30 dias sefialado en la norma, pero dicha reduccién no podria afectar
en ningan sentido la posibilidad de ejercicio del derecho de oposicion que
cuentan los acreedores de la sociedad, entonces en dicho caso su ejecucién
seria oponible a la totalidad de acreedores de la sociedad, y no generaria

responsabilidad de los directores.

Para entender en qué supuestos no se afectaria el derecho de oposicion de los
acreedores de una sociedad, debemos comprender los alcances del articulo

219 de la LGS, el cual dispone lo siguiente:

Articulo 219.- Derecho de oposicion

El acreedor de la sociedad, aun cuando su crédito esté sujeto a condicion o a plazo,
tiene derecho de oponerse a la ejecucion del acuerdo de reduccion del capital si su

crédito no se encuentra adecuadamente garantizado.

El ejercicio del derecho de oposicion caduca en el plazo de treinta dias de la fecha de
la altima publicacion de los avisos a que se refiere el articulo 217. Es valida la oposicién
hecha conjuntamente por dos o mas acreedores; si se plantean separadamente se

deben acumular ante el juez que conocid la primera oposicion.

La oposicidon se tramita por el proceso sumarisimo, suspendiéndose la ejecucion del
acuerdo hasta que la sociedad pague los créditos o los garantice a satisfaccion del juez,
guien procede a dictar la medida cautelar correspondiente. Igualmente, la reduccién del
capital podra ejecutarse tan pronto se notifique al acreedor que una entidad sujeta al
control de la Superintendencia de Banca y Seguros, ha constituido fianza solidaria a
favor de la sociedad por el importe de su crédito, intereses, comisiones y demas
componentes de la deuda y por el plazo que sea necesario para que caduque la
pretensién de exigir su cumplimiento.

Al respecto, Elias Laroza sefiala que este articulo contiene tres (3) precisiones
de suma relevancia: (i) este derecho refiere a la ejecucién del acuerdo y no al
acuerdo mismo; (ii) el acreedor es titular del derecho de oposicion aun cuando

su crédito esté sujeto a condicion o a plazo; vy, (iii) excluye del derecho a

33



guienes tengan créditos adecuadamente garantizados (1999, p. 518-519).
Asimismo, agregariamos que cuando la norma otorga este derecho cuando el
credito “no se encuentre debidamente garantizado” como consecuencia de la
reduccion de capital, estaria implicitamente indicando que dicho crédito no
entraria dentro de lo “inadecuadamente garantizado” antes de la reduccién de
capital; es decir, con el capital social de la sociedad antes de producida la

reduccion.

En virtud de lo sefialado hasta el momento, consideramos que cuando una
reduccion de capital se ejecute antes del plazo de 30 dias al que refiere el
segundo parrafo del articulo 218 de la LGS, no se generaran los efectos del
tercer parrafo del mismo articulo cuando no se genere con dicha reduccion una

desproteccion de los créditos de los acreedores.

Consideramos ademas que dicho supuesto de no desproteccion es aplicable al
caso de la Resolucion, en donde de manera consecutiva a la reduccion del
capital social de la Sociedad, se efectu6 un aumento de capital en el mismo

monto.

Sin perjuicio de ello, estos supuestos no pueden implicar de ninguna manera la
inobservancia de la obligacion de publicacion del acuerdo de reduccién de
capital establecido en el articulo 217 de la LGS. Esto pues los acreedores
deberan de tomar conocimiento de la adopcion del acuerdo de reduccion y, en
caso ellos subjetivamente consideren que sus créditos no estan
adecuadamente protegidos, puedan formular su oposicién. Asi, sera el juez el
gue determinard si es que la ejecucion de la reduccion antes de culminado el
plazo de 30 dias ha generado una desproteccion a las acreencias de los
acreedores, lo que generara que dicha ejecucibn no sea oponible a los
acreedores que se opongan y generara responsabilidad solidaria a los
acreedores, o si, por el contrario, no procede la oposicion.

Asimismo, el acuerdo de reduccion debera ser inscrito en registros publicos de

conformidad con lo dispuesto por el Reglamento del Registro de Sociedades,
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por lo que debera seguir con las disposiciones procedimentales para la

inscripcion del acuerdo.

Al respecto, es preciso sefialar que el articulo V del Titulo Preliminar el
Reglamento General de los Registros Publicos dispone, sobre el principio de

legalidad, lo siguiente:

“V. Principio de Legalidad

Los registradores califican la legalidad del titulo en cuya virtud se solicita la

inscripcion.

La calificacion comprende la verificacion del cumplimiento de las
formalidades propias del titulo y la capacidad de los otorgantes, asi como la
validez del acto que, contenido en aquél, constituye la causa directa e inmediata
de la inscripcion. (...)". (Enfasis Agregado).

Como puede apreciarse, cuando se sefiala que la calificacion comprende la
“verificacion del cumplimiento de las formalidades propias del titulo”, refiere a
gue el registrador deberéa verificar que el titulo cumple con los requerimientos
establecidos en las normas registrales aplicables, lo cual incluye, segun el
articulo 2009 del Caodigo Civil peruano, a los reglamentos especiales; mientras
gue cuando habla de la “validez del acto”, se refiere a la interpretacion de las

normas sustantivas respectivas del acto mismo que pretende inscribirse.

Asi, en el presente caso, en el primer supuesto el registrador debera verificar si
el acuerdo de reduccién se encuentra contenido en el titulo valido para la
inscripcion, esto es, una escritura publica, y si dicha escritura cumple con los
requisitos normativos del reglamento registral. En el segundo caso, debera
analizar si el acuerdo mismo de reduccidon constituye un acto valido de

conformidad con las normas correspondientes.
En ese sentido, teniendo claro que el acuerdo de reduccién de capital por

devolucion de aportes es un acuerdo valido y eficaz desde su adopcion, y que

su ejecucion puede efectuarse de manera valida incluso antes del plazo de 30
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dias al que refiere el segundo parrafo del articulo 218 de la LGS, el registrador
Uunicamente debera verificar que la escritura publica respectiva cumpla con los
requisitos sefialados en los articulos 71 y 72 del Reglamento del Registro de
Sociedades, toda vez que, como hemos sefialado anteriormente, la obligacion
de publicacién del acuerdo de reduccién debera efectuarse. Dichos articulos

sefalan lo siguiente:

Articulo 71.- Contenido del acta

Para inscribir la reduccion del capital vy la correspondiente modificacién del

estatuto, el acta que contenga el acuerdo debera indicar:

a. Elimporte y la modalidad de la reduccién;

b. Los recursos con cargo a los cuales se efectia y el procedimiento
mediante el cual se realiza;

c. El nidmero de acciones amortizadas, su clase y, cuando corresponda,
el nuevo valor nominal de las acciones:

d. El nuevo texto del articulo o articulos pertinentes al capital social; vy,

e. Cualquier otra informacién que exija la Ley o este Reglamento.

“Articulo 72.- Oposicién de los acreedores

Salvo en los casos previstos en el primer parrafo del articulo 218 de Ia

Ley, en la escritura ptublica debera insertarse, o acompafarse a la

misma, las publicaciones del aviso de reduccién y la certificaciéon del

gerente general de que |a sociedad no ha sido emplazada

judicialmente por los acreedores, oponiéndose a la reduccion.

En caso de haberse producido oposicion, la reduccién podra inscribirse si
se presentan los partes con la resolucion judicial que declare que la
sociedad ha pagado, garantizado a satisfaccién del Juez, o se ha
notificado al acreedor que se ha constituido la fianza prevista en la parte
final del articulo 219 de la Ley o la aceptacion del desistimiento del
acreedor.” (Enfasis agregado).
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Asi, podemos concluir que, si bien el acuerdo de reduccidén de capital y su
ejecucion son actos validos y eficaces desde su adopcion, para lograr su
inscripcion sera necesario que a la escritura publica respectiva se inserte o se
acomparie las publicaciones del aviso de reduccién y la certificacion de no

oposicion.

Con lo sefalado hasta el momento, consideramos incorrecto lo sefialado por el
Tribunal Registral, toda vez que ha interpretado incorrectamente los alcances
del articulo 218 de la LGS, siendo que no es posible “eximirse del
procedimiento de reduccion de capital previsto en los articulos 217 y 218 de la
Ley General de Sociedades”, toda vez que el articulo 218 establece la validez y
eficacia del acuerdo de reduccion de capital desde su adopcién, asi como de
Su ejecucion, pero estableciendo ciertas consecuencias juridicas a la ejecuciéon
antes de vencido el plazo de 30 dias al que refiere el segundo parrafo del
articulo 218 de la LGS.

Independientemente de la interpretacion de las normas sustantivas sefalada
anteriormente sobre la validez y eficacia del acuerdo de reduccién de capital y
de su ejecucion, consideramos incorrecta la excepciéon formulada por el
Tribunal Registral a la insercion de las publicaciones de los avisos de reduccion
de capital y la constancia de no oposicion a la escritura publica respectiva, toda
vez que estos son requisitos formulados por la norma registral para la
inscripcion de los acuerdos que deben ser verificados por el registrador,
considerando ademas que no podra exceptuarse en ningun supuesto la

obligacion de publicacion de los avisos de reduccién de capital.

V4. El aumento de capital

En el Ultimo punto de la Tacha el registrador establece que, al no admitirse el
acuerdo de exclusion del socio, no se habria cumplido con lo dispuesto en los
articulos 208 y 211 de la LGS, en tanto no habria concurrido la totalidad de
socios de la Sociedad, por lo que no podria inscribirse este punto. Asimismo,

sefiala que no se habria cumplido con las publicaciones relativas al ejercicio de
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suscripcion preferente con los requisitos del articulo 67 del Reglamento del

Registro de Sociedades, ni la certificacion correspondiente del gerente general.

Ante esto, el Tribunal Registral sostiene que, de corresponder la inscripcion de
la exclusién del socio establecido en la JGS, si procederia la inscripcion del
aumento de capital en tanto dicho acuerdo (posterior al acuerdo de la exclusion
en la misma JGS) habria sido adoptado por unanimidad de los socios de la

Sociedad.

A efectos de analizar lo sefialado por ambas instancias registrales, deberemos
analizar los articulos pertinentes del aumento de capital tanto en la LGS como

en al Reglamento del Registro de Sociedades.

Al respecto el articulo 201 de la LGS sefala que el aumento de capital se
acuerda por junta general, con los requisitos establecidos para modificacion del
estatuto -ello considerando que, al igual que en la reduccion de capital, se
modificara el articulo del estatuto correspondiente al capital social-, debera
constar en escritura publica -una vez mas, una formalidad ad probationem- y se

debera inscribir en el registro.

Por otra parte, el articulo 202 de la LGS establece las modalidades del
aumento de capital, las cuales pueden ser (i) por nuevos aportes, (ii)
capitalizacion de créditos; (iii) capitalizacion de utilidades, reservas, entre otros,
y, (iv) otros casos previstos en la ley (por ejemplo, las fusiones por absorcion).
En el caso de la JGS, queda claro que el aumento de capital acordado fue por

nuevos aportes.

Respecto al aumento de capital, Elias Laroza sefiala que por medio del
aumento de capital se incrementa o fortalece el activo de una sociedad y se
mejora su situacion econdmica, entregando a cambio en favor de las personas
gue aportaron bienes o derechos en favor de la sociedad nuevas acciones, 0
aumentando el valor nominal de las existentes (1999, p. 471-472). Asi, el

aumento de capital implicara una mejora patrimonial en la situacion econémica
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de la sociedad, en tanto la cuenta de capital social se vera incrementada y, con

ello, el patrimonio total de la sociedad.

Sin perjuicio del resto de normas aplicables a los aumentos de capital,
consideramos permitente analizar los articulos que regulan el derecho de

suscripcion preferente.

Como hemos sefialado anteriormente, un aumento de capital generard o la
creacion -emision- de nuevas acciones -0 participaciones, en las sociedades
cuyo capital se encuentre representado en participaciones-, o el incremento del
valor nominal de las existentes. Asimismo, como puede resultar evidente, el
incremento del valor nominal de las acciones existentes como consecuencia de
un aumento de capital afectara necesariamente a todos los accionistas o socios
de una sociedad, considerando que todas las acciones deben tener el mismo
valor nominal, en virtud del articulo 82 de la LGS. Esto no ocurre
necesariamente cuando la consecuencia del aumento de capital sea la

creacion de nuevas acciones o participaciones.

Al respecto, cualquiera de las formas de aumento de capital podra generar la
creacion de nuevas acciones, siendo que, tanto para el caso del aumento de
capital por capitalizacion de créditos y nuevos aportes, existira un derecho de
adquisicion preferente -no se considera a la capitalizacion de utilidades y otras
cuentas patrimoniales en tanto esta forma de aumento capital deberia, en
principio y salvo acuerdo unanime al respecto, afectar a todos los accionistas a
prorrata de su participacion- regulado en los articulos 207 y 208 de la LGS. Asi,
el articulo 207 de la LGS dispone lo siguiente:
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Articulo 207 .- Derecho de Suscripcion preferente

En el aumento de capital por nuevos aportes, los accionistas tienen derecho
preferencial para suscribir, a prorrata de su participacion accionaria, las
acciones que se creen. Este derecho es transferible en |la forma establecida

en la presente ley.

No pueden ejercer este derecho los accionistas que se encuentren en mora
en el pago de los dividendos pasivos, v sus acciones no se computaran
para establecer la prorrata de participacién en el derecho de preferencia.

Si bien el articulo antes citado solo menciona a los aumentos de capital por
nuevos aportes, el articulo 214 hace de aplicacion este derecho a los aumentos

de capital por capitalizacion de créditos.

Por su parte, el articulo 208 establece el procedimiento para el ejercicio del
derecho de suscripcion preferente; esto es, a través de dos ruedas como
minimo, y la cantidad de acciones que podran ser suscritas (a prorrata de
participacion a la fecha del acuerdo de aumento de capital).

Tal como sefiala Oswaldo Hundskopf, el derecho de suscripcion preferente es
uno de los derechos esenciales y minimos de todo accionista y socio dentro de
una sociedad (2017). De esta manera, este derecho no podria ser suprimido ni
en el estatuto ni en el pacto social de una sociedad.

Este derecho implica una garantia al accionista o socio de que su participacion
y, por lo tanto, sus derechos, no se veran reducidos ante los aumentos de
capital que puedan acordarse. Claro que esta garantia implicara tan solo la
posibilidad de que un accionista adquiera las acciones necesarias para
mantener su participacion, pero existiendo el riesgo de que no cuente con los

recursos suficientes para la adquisiciéon de dichas acciones.

Ahora bien, si el derecho de suscripcion preferente busca proteger a los

accionistas de ver reducida su participacion en una sociedad y con ello sus
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derechos, resulta claro que el procedimiento de suscripcion preferente no
aplicara si todos los accionistas acuerdan por unanimidad en el acuerdo de
aumento de capital la forma de distribucion de las nuevas acciones a ser
emitidas, o si renuncian expresamente a ejercer su derecho de suscripciéon

preferente.

Esto resulta coherente con lo establecido en el articulo 211 de la LGS, el cual

dispone lo siguiente:

Articulo 211.- Publicidad

La junta general o, en su caso, el directorio, establece las oportunidades, monto,
condiciones y procedimiento para el aumento, todo lo que debe publicarse mediante un
aviso. El aviso no es necesario cuando el aumento ha sido acordado en junta general
universal y la sociedad no tenga emitidas acciones suscritas sin derecho a voto.

Bajo este articulo, no sera necesaria la publicacién del aviso de aumento de
capital cuando el aumento haya sido acordado por junta universal y la sociedad

no tenga emitidas acciones suscritas sin derecho a voto.

Respecto al requisito de junta universal, creemos que esto se debe a
principalmente a dos escenarios: (i) porque todos los accionistas o socios ya
conocen la oportunidad, monto, condiciones y procedimiento por el aumento en
tanto han estado presentes en el acuerdo; y, (i) porque, en caso se haya
adoptado el acuerdo por unanimidad en junta universal, todos los accionistas
podrian haber acordado la distribucion de acciones sin seguir el procedimiento

de suscripcion preferente.

Asimismo, consideramos que este articulo cuando habla de junta universal, no
quiere referirse a la regulada en el articulo 120 de la LGS, sino que refiere a la
totalidad de accionistas o0 socios de una sociedad. Creemos que la diferencia
radica en lo siguiente: (i) la junta universal regulada en el articulo 120 de la
LGS refiere a que todos los accionistas se encuentren presentes para la

celebracion de una junta, es decir, de manera previa a la junta misma y que
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acuerden por unanimidad sesionar; (ii) en un caso como el que es materia de la
Resolucién, en una junta no universal bajo los términos del articulo 120 de la
LGS, se podria excluir a un socio o accionista de manera previa al acuerdo de
aumento de capital; en este supuesto, excluido dicho socio no seria nada
relevante para la sociedad que el mismo tome conocimiento de la forma en que
se llevara a cabo el aumento, y mucho menos podria votar en favor del mismo
en tanto en el acuerdo previo habria sido excluido, por lo que la totalidad de
accionistas de la sociedad no deberia considerar al socio o accionista excluido

para tomar el acuerdo.

Al respecto, y tal como sefala Paolo Oyola, existen distintas resoluciones del
Tribunal Registral que se han pronunciado, a nuestro parecer correctamente,
sefialando que -bajo una interpretacion de la ratio legis de la norma- es posible
excluir el procedimiento de ruedas de suscripcion preferente siempre que todos
los accionistas renuncien el ejercicio de este derecho. (2022, p. 16). Asi,
consideramos que lo sefialado por el Tribunal Registral en la Resolucion, el
cual indica que cuando la junta es universal -en realidad, deberia ser que
cuando todos los accionistas acuerden por unanimidad- y el acuerdo se adopta
por unanimidad se podra entender la renuncia de los socios no aportantes a su

derecho de suscripcion preferente, es correcto.

Teniendo claro que el derecho de suscripcion preferente es un derecho minimo,
cuyo procedimiento puede ser suprimido siempre y cuando en junta universal
se apruebe por unanimidad que el aumento se lleve a cabo sin considerar el
ejercicio de este derecho -lo que implicaria el consentimiento de todos los
accionistas a la supresion de este procedimiento debido a su voto en favor-,
consideramos que, a efectos de inscribir el aumento de capital, no sera
necesario presentar lo sefialado en el articulo 67 del Reglamento del Registro

de Sociedades, el cual dispone lo siguiente:
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Articulo 67 - Ejercicio del derecho de suscripcion preferente

Para inscribir el aumento de capital en el que existe el derecho de suscripcion
preferente, se presentaran las publicaciones del aviso a que se refiere el articulo

211 de la Ley, salve cuando el aumento ha sido acordado en junta universal
¥y la sociedad no tenga emitidas acciones suscritas sin derecho a voio.

El! Registrador verificara que el aviso contenga:

a. El plazo para el ejercicio del derecho de suscripcion preferente en primera y
segunda ruedas y las siguientes si las hubiera;
El monto y la modalidad del aumento;

C. La entidad bancaria o financiera en la que se efectuara el aporte dinerario,
de ser el caso; y,

d. La fecha en la que estaran a disposicion de los accionistas los certificados

de suscripcion preferente o las anotaciones en cuenta.

Se adjuntara una certificacion del gerente general o del representante
debidamente autorizado, en el sentido de que el derecho de suscripcion preferente
de las acciones se ha ejercido en las oportunidades, monto, condiciones y

procedimienfo que se sefialan en el aviso, y en caso _de no requerirse la

publicacién del aviso, que se ha realizado en el modo acordado por la junta

general o el directorio.” (Enfasis agregado).

Podemos observar que se exigen dos (2) documentos: (i) el aviso de
publicacion del acuerdo de aumento de capital, con la excepciéon antes
seflalada de junta universal y que la sociedad no tenga emitidas acciones
suscritas sin derecho a voto; vy, (i) la certificacion de que el derecho de
adquisicion preferente ha sido ejercido de conformidad con el procedimiento
contenido en el aviso y, de no corresponder el aviso, que el derecho de
suscripcion preferente se ha realizado en el mondo acordado por la junta
general o el directorio.

Sobre el primer documento la misma norma establece la excepcion que ya
hemos comentado anteriormente. Sobre el segundo documento es donde
habria que realizar un mayor analisis. Este segundo documento -certificacion-
tiene dos supuestos; el primero, que se haya efectuado la publicacion a la que

refiere el articulo 211 de la LGS, y el segundo que es cuando dicho aviso no
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haya sido necesario. Sin embargo, ambos supuestos parten de una misma
premisa: que se haya ejercido el derecho de suscripcion preferente, ya sea
bajo el procedimiento publicado en el aviso, o en el procedimiento acordado por

la junta.

Como hemos sefalado anteriormente, por acuerdo unanime de la junta
universal se puede suprimir el procedimiento del ejercicio del del derecho de
suscripcion preferente, ya sea por la renuncia expresa de los accionistas o
SOCios no aportantes, o por el voto unanime en favor de un aumento de capital
en donde las acciones o0 participaciones emitidas sean atribuidas a los
accionistas sin seguir con el procedimiento de ruedas. En este supuesto, no se
habria ejercido el derecho de suscripcion preferente, por lo que no podria

presentarse certificacion alguna respecto a la misma.

Ahora bien, debemos sefialar que en lo principal sefalado en la Tacha y
analizado en la Resolucién respecto al aumento de capital de la Sociedad,
viene a ser si dicho acuerdo fue adoptado por unanimidad de todos los socios,
a efectos de determinar si se debid seguir con las normas relativas al derecho

de suscripcion preferente en cuanto a su procedimiento y publicacion.

Al respecto, nos encontramos de acuerdo tanto con lo sefalado por la Tacha
como por el Tribunal Registral en la Resolucion, debido a las razones

desarrolladas a continuacion.

En la Tacha, el registrador sefiala que “al no admitirse el acuerdo de exclusion
no resulta procedente el aumento de capital (...)", posicion que resulta
coherente con lo sefalado anteriormente. Como hemos sefalado
anteriormente, la JGS fue debidamente convocada; sin embargo, no se cont6

con la asistencia del socio que seria excluido en la JGS.

Asi, consideramos que se debera tener en cuenta lo siguiente:

() Elorden de la agenda: En la JGS, los puntos de la agenda se llevaron a
cabo en el siguiente orden: (i) exclusion de socio; (i) reduccion de capital;
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(i)

(i)

y, (iii) aumento de capital. Este orden es fundamental a efectos de
determinar en qué acuerdos el socio pudo participar, puesto que un socio
excluido no podria votar en los puntos de agenda siguientes a su
exclusién. Asimismo, este orden sera importante para determinar en qué
puntos de agenda se conté con el voto de todos los socios de la
Sociedad.

La totalidad de socios: De llevarse a cabo de manera valida la exclusion
del socio que no participd en la JGS, para los acuerdos de reduccion y
aumento de capital habrian participado la totalidad de socios de la
Sociedad -es decir, sin incluir al socio excluido-. Sin embargo, de no
haberse procedido con la exclusion de manera vélida, no podria sefialarse
gue en los acuerdos de reduccion y aumento de capital participaron todos

los socios de la Sociedad.

La unanimidad: Tal como sefialamos anteriormente, en caso si se haya
excluido validamente al socio que no asistio a la JGS, entonces tanto para
la reducciéon de capital como para el aumento de capital habrian
participado todos los socios de la Sociedad, por lo que el voto unanime de
los mismos para el caso del aumento de capital constituye, a nuestro
criterio, el soporte valido para exceptuar la publicacion del acuerdo de
aumento de capital y poder suprimir el procedimiento del ejercicio del

derecho de suscripcion preferente.

Una interpretacion contraria a la sefialada anteriormente implicaria que
tendria que llevarse a cabo la publicacion para que el socio excluido tome
conocimiento del procedimiento de suscripcion preferente a efectos de
gue pueda participar en este, o que se requiera el voto en favor del
aumento del socio excluido para poder suprimir el procedimiento de

suscripcién preferente, ambos supuestos que constituyen un sinsentido.

La Resolucion, por su parte, sefiala que la “exclusion de la Sucesion Talma San

Martin Vda. De Herndndez como socia de Alta Gracia Sociedad Comercial de

Responsabilidad Limitada, deberd inscribirse previa o simultaneamente con los
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acuerdos de reduccion y aumento de capital, conforme el articulo V del Titulo
Preliminar del Reglamento del Registro de Sociedades”. Compartimos esta
postura por lo anteriormente sefialado y, ademas, por la necesidad de

compatibilidad del acto del aumento de capital con el registro.

Al respecto, el articulo V del Reglamento del Registro de Sociedades sefiala lo

siguiente:

Debemos sefialar que dicho articulo ha sido mal denominado como “Tracto
Sucesivo” en el reglamento del Registro de Sociedades, debiendo ser
denominado como acto previo necesario o adecuado, como si es denominado

en el Reglamento del Registro de Personas Juridicas.

Ello considerando que el principio de tracto sucesivo, si bien refiere al
encadenamiento que debe existir en los registros con el acto que pretende ser
inscrito, es un principio que resulta aplicable a los registros de bienes a efectos
de verificar que un acto debe inscribirse siempre que esté previamente inscrito
el derecho de donde emane, concepto recogido en el articulo 2015 del Cdodigo
Civil peruano. De esta manera, Juan Gil-Nufiez ha sefialado que el tracto
sucesivo consiste en un presupuesto necesario para inscribir, transmitir,

modificar o extinguir derechos reales (2021, p. 405).

En el caso del Registro de Sociedades, no habra derecho previamente inscrito
en el registro para que exista un perfecto encadenamiento en la partida
registral, sino actos que debieron inscribirse primero para guardar
compatibilidad con el registro, la cual constituye uno de los elementos de la

calificacion registral.
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Asi, tenemos que en el caso de la JGS se acordaron dos modificaciones al
capital social de la Sociedad: (i) la primera en virtud de la reduccién de capital
como consecuencia de la exclusion de un socio; y, (i) la segunda como

consecuencia del aumento posterior de capital.

En el primer momento, la reduccidon generaria que el capital social inscrito de la
Sociedad sea reducido de la suma de S/ 81,000.00 a la suma de S/ 77,666.00
(se reduciria el capital social en un monto de S/ 3,334.00). En un segundo
momento, se aumentaria el capital social -reducido previamente- de la suma de
S/ 77,666.00 a la suma de S/ 81,000.00 (se aumentaria el capital social en un
monto de S/ 3,334.00).

Como puede apreciarse, no podria inscribirse el aumento de capital sin que
previamente se inscriba la reduccion, en tanto el registrador, en su funcion
calificadora, observaria que el capital social inscrito es de S/ 81,000.00, no de
S/ 77,666.00 como indicaria el acuerdo de aumento de capital. De esta manera
es claro que el acto previo necesario para la inscripcion del aumento de capital
de la Sociedad es la reduccién de capital acordada en la JGS.

Por los motivos antes sefialados, consideramos que tanto la Tacha como el
Tribunal Registral en la Resolucion han sefialado correctamente que no
procederia la inscripcion del aumento de capital mientras no se inscriba previa

-0 simultdneamente- la exclusién de socio y la consecuente reduccién de

capital por devolucién de aportes.

VI. CONCLUSIONES

° El acuerdo de exclusion de socios deberd necesariamente detallar los
motivos que justifican la exclusion del socio respectivo, detallando el acto
gue ha sido considerado como infractor de las disposiciones del estatuto,

o0 como doloso contra la sociedad -para el caso de socios no gerentes-.

) El acuerdo de reduccién de capital por devolucion de aportes genera
efectos desde su adopcién. En ese sentido, desde adoptado el acuerdo
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se vera reducida la cuenta patrimonial de capital social, generandose una

cuenta por pagar en favor del socio al que se le devolveran sus aportes.

El articulo 218 de la LGS uUnicamente trata la ejecucion del acuerdo de
reduccion de capital entendida como el acto mismo de devolucion al socio

de sus aportes.

La ejecucion de la reduccién de capital por devolucion de aportes antes
de culminado el plazo al que refiere el segundo parrafo del articulo 218 de
la LGS no es sancionada con invalidez ni ineficacia. Unicamente implicara
gue dicha ejecucion no sea oponible a los acreedores que ejerzan su
derecho de oposicién, siendo responsables solidarios los directores frente
a dichos acreedores.

En caso la ejecucion de la reduccion de capital antes de culminado el
plazo al que refiere el articulo 218 de la LGS no implique un perjuicio al
ejercicio del derecho de oposicion de acreedores, no generara los efectos
dispuestos en el tercer parrafo de dicho articulo.

Las publicaciones de los avisos de reduccion de capital se deberan
efectuar siempre a efectos de que los acreedores puedan ejercer su
derecho de oposicion. En caso no exista perjuicio hacia los acreedores en
la ejecucion de la reduccion de capital, igual sera necesaria las
publicaciones antes sefaladas a efectos de que el acreedor pueda
manifestar sus consideraciones de por qué considera inadecuadamente
protegidos sus créditos. Ser& labor del juez determinar si dicho acreedor

cuenta o no con el derecho de oposicion.

Para lograr la inscripcion de reducciones de capital por devolucion de
aportes, el registrador siempre debera verificar el cumplimiento de los
articulos 71 y 72 del Reglamento del Registro de Sociedades,
independientemente del analisis de la validez de las normas sustantivas

respectivas.
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Siempre que la totalidad de accionistas o socios de una sociedad
acuerden por unanimidad llevar a cabo un aumento de capital sin seguir
con el procedimiento de suscripcion preferente, no sera necesario realizar
la publicacién a la que refiere el articulo 211 de la LGS, ni adjuntar los
documentos a los que refiere el articulo 67 del Reglamento del Registro

de Sociedades para la inscripcion del acuerdo de aumento de capital.
Para inscribir un aumento de capital -asi como cualquier otra variacion del

capital social de una sociedad- sera necesario que el capital que pretende

ser modificado esté previamente inscrito en registros.
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