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[ll. Otras disposiciones

MINISTERIO DE JUSTICIA

20332 RESOLUCION de 20 de septiembre de 1999, de la Direccion
General de los Registros y del Notariado, en el recurso
gubernativo interpuesto por don Jesus Serafin Gonzdlez
Vicente, en nombre de <Alispar, Sociedad Anonima», contra
la calificacion del Registrador de la Propiedad de Torrejon
de Ardoz don Antonio Moro Serrano, a consecuencia de
la cual resulto inscrito un documento en virtud de ape-
lacion del recurrente.

En el recurso gubernativo interpuesto por don Jesus Serafin Gonzalez
Vicente, en nombre de «Alispar, Sociedad Anénima», contra la calificacion
del Registrador de la Propiedad de Torrejon de Ardoz don Antonio Moro
Serrano, a consecuencia de la cual resulté inscrito un documento en virtud
de apelacion del recurrente.

Hechos

El dia 22 de febrero de 1996, segin la inscripcion 6.?, 1a finca registral
numero 6.913-N del libro 85 del Ayuntamiento de Paracuellos del Jarama
fue inscrita por sextas e iguales partes indivisas a favor de los seis hijos
de dona Ana Maria Gil de la Fuente, por titulo de herencia intestada,
en virtud de escritura de adjudicacion de herencia otorgada por el Notario
de Barcelona don José Francisco Cueco Mascaros, el 4 de enero de 1996.

II

Don Jesus Serafin Gonzalez Vicente, como Apoderado general de «Alis-
par, Sociedad Anénima», previa solicitud de certificacion de dominio y
cargas de la finca nimero 6.913-N, interpuso recurso gubernativo contra
la calificacion realizada por el Registrador de la Propiedad de Torrejon
de Ardoz, a consecuencia de la cual quedé inscrito el documento antes
citado, y aleg6: Que para que exista pleno dominio de la finca en cuestion
por parte de los herederos universales de la sefiora Gil, es condicién impres-
cindible que cuando ésta falleci6 fuera duena total y absoluta de la finca
registral nimero 6.913-N. Que la mencionada finca es propiedad de la
citada senora y de «Alispar, Sociedad An6énima», por lo que los legitimos
herederos de aquélla no podran ostentar el pleno dominio sobre el total
de la finca y si un 45 por 100 de la misma, que es la participacion que
corresponde a la causante en la citada sociedad. Que, conforme a lo esta-
blecido en el articulo 66 de la Ley Hipotecaria, procede la reforma total
de la inscripcion 6.2, en el sentido de que se inscriba la finca a nombre
de «Alispar, Sociedad Anénima», que es dueia de pleno dominio de la
mencionada finca, sin perjuicio que los herederos hacer valer sus derechos
hereditarios en la proporcién que les corresponda de la herencia ante
la sociedad; sin que ello signifique que se pueda inscribir el pleno dominio
de la finca a nombre de los herederos de uno de los socios de la sociedad
anénima que participa en la misma con un 45 por 100 del capital social.

III

El Presidente del Tribunal Superior de Justicia de Madrid declaré la
inadmisibilidad del recurso, en virtud de lo dispuesto en los articulos
111 y 112 del Reglamento Hipotecario, y en que el tnico acto registral
practicado y contra el que se dirige el recurso es una certificacion de
dominio y carga de la finca nimero 6.913-N, que como tal certificacion
no tiene ninguna calificacion.

v

El recurrente apel6 el acto presidencial, manteniéndose en sus ale-
gaciones, y aiadi6: Que el recurso no esta dirigido contra una certificacion
de dominio y cargas de la finca mencionada, sino contra una inscripcion
de pleno dominio de dicha finca a favor de los herederos de la seiora
Gil, la cual si contiene calificacion consistente en inscribir a nombre de
los herederos citados una finca. Que se considera que procede un nuevo
asiento de inscripcion en el que estd inscrito el pleno dominio a nombre
de la persona juridica, «Alispar, Sociedad An6énima», que es la Unica y
legitima propietaria de la finca senalada. Que el recurso esta dirigido contra
una inscripcion registral falsa. Que esta parte tiene probado con la docu-
mentacion aportada que los herederos son falsos titulares del derecho
que se pretenden arrogar.

Fundamentos de Derecho

Vistos los articulos 1, 40 y 66 de la Ley Hipotecaria.

Se debate en el presente recurso acerca de la posibilidad de recurrir
gubernativamente una calificacién registral a consecuencia de la cual resul-
té inscrito el documento presentado cuando un tercero, el recurrente,
considera que tal inscripcién no debié6 realizarse. La calificacién del Regis-
trador s6lo es recurrible en via gubernativa cuando, en virtud de la misma,
se suspenda o deniegue el asiento solicitado (cfr. articulo 66 de la Ley
Hipotecaria), y no cuando se acceda a la inscripcion del documento pre-
sentado, tal y como ha ocurrido en este caso, hipétesis en la que el asiento
queda bajo la salvaguarda de los Tribunales (cfr. articulo 1 de la Ley
Hipotecaria), y s6lo podra ser rectificado en la forma establecida en el
articulo 40 de la citada Ley,

Esta Direccion General ha acordado no admitir el recurso y confirmar
el auto apelado.

Madrid, 20 de septiembre de 1999.—El Director general, Luis Maria
Cabello de los Cobos y Mancha.

Excmo. Sr. Presidente del Tribunal Superior de Justicia de Madrid.

20333 RESOLUCION de 21 de septiembre de 1999, de la Direccion
General de los Registros y del Notariado, en el recurso
gubernativo interpuesto a efectos doctrinales por el Notario
de Pontevedra, don César Cunqueiro Gonzdlez-Seco, contra
la negativa del Registrador mercantil de Ourense, don
Jesiis Taboada Cid, a inscribir una escritura de consti-
tucion de una sociedad de responsabilidad limitada.

En el recurso gubernativo interpuesto a efectos doctrinales por el Nota-
rio de Pontevedra, don César Cunqueiro Gonzalez-Seco, contra la negativa
del Registrador mercantil de Ourense, don Jests Taboada Cid, a inscribir
una escritura de constitucion de una sociedad de responsabilidad limitada.
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Hechos

El 12 de enero de 1996, mediante escritura otorgada ante el Notario
de Pontevedra, don César Cunqueiro Gonzalez-Seco, se constituyé la com-
paiia mercantil «Suministros Galaicos de Automocion, Sociedad Limitadan».
En los Estatutos de dicha sociedad se establece: «.. Articulo 5.° Capital
social.—Se fija en la cifra de 500.000 pesetas, dividido en 500 participa-
ciones sociales de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del 1 al 500, ambos inclusive, iguales, acumulables e indi-
visibles, que no podran estar representadas por medio de titulos o de
anotaciones en cuenta, ni denominarse acciones, pero si documentarse
en Unica serie de certificados correlativamente numerados y transmisibles
por documento publico. Si una participacién social perteneciere en proin-
diviso a varias personas, éstas habran de designar la que haya de ejercitar
los derechos inherentes a aquélla. Pero del cumplimiento de las obliga-
ciones sociales para con la sociedad responderan solidariamente todos
los conduenos. Articulo 15. Administracién de la sociedad.—1. La admi-
nistracion, direccion, gestion, representacion y uso de la firma social estara
a cargo de dos Administradores mancumunados, que representaran a la
sociedad en todos los asuntos relativos al giro o trafico de la misma, obli-
gandola con sus actos y contratos. En consecuencia y sin que la siguiente
enumeracion restrinja la amplitud de facultades, pueden mancomunada-
mente, realizar los siguientes actos... m) En el supuesto de Administrador
Unico, éste serd el representante de la sociedad, salvo designaciéon con-
traria. Articulo 16. Notificaciones a la sociedad.—Cuando la administra-
cién no se hubiera organizado en forma colegiada, las comunicaciones
o notificaciones a la sociedad podran dirigirse a cualquiera de los Admi-
nistradores. En caso de Consejo de Administracion, se dirigiran a su Pre-
sidente. Articulo 21.4. En caso de muerte o cese del Administrador tinico,
de todos los Administradores que actien individualmente, de alguno de
los Administradores que actuén conjuntamente, o de la mayoria de los
miembros del Consejo de Administracion, sin que existan suplentes, cual-
quier socio podra solicitar del Juez de Primera Instancia del domicilio
social la convocatoria de la Junta general para el nombramiento de los
Administradores. Ademads, cualquiera de los Administradores que perma-
nezcan en el ejercicio del cargo podran convocar la Junta general con
ese Unico objeto. Articulo 38. Retribucion de los Administradores.—La
retribuciéon de los Administradores se fijara por acuerdo de la Junta
general...»

II

Presentada copia de la referida escritura en el Registro Mercantil de
Ourense, fue calificada con la siguiente nota: «Retirado el precedente docu-
mento y vuelto a presentarse en el dia de hoy, se suspende la inscripcion
por los siguientes defectos: 1.° Articulo 3.° De los Estatutos. Duracion.
Comienzo de operaciones sociales.— La referencia al articulo 20.2 de la
Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, implica una incongruencia
puesto que dicho articulo de la ley se limita a senalar que “sera de aplicacion
a las aportaciones no dinerarias lo dispuesto en el articu-
lo 39 de la Ley de Sociedades Anénimas” y, por tanto, ninguna relaciéon
tiene ni con la duraciéon de la sociedad, ni con el comienzo de las ope-
raciones sociales, ni con los articulos 15 y 16 de la Ley de Sociedad
Anénimas, relativos a la sociedad en formacion y la sociedad irregular
(articulo 58.2 del Reglamento Mercantil). 2.° Articulo 5.° De los Esta-
tutos.—Al senalar que las participaciones pueden documentarse en tnica
serie de certificados correlativamente numerados y transmisibles por docu-
mento publico, es contrario al articulo 5.2 de la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada. 3.° Articulo 15. De los Estatutos.—Establece
como sistema tinico de administracion, el de los dos Administradores man-
comunados, enumerando a continuacién los actos que éstos pueden realizar
mancumunadamente. Ello implica una contradiccién con otros preceptos
estatutarios que parecen admitir la posibilidad de otras modalidades de
administracion, como el mismo articulo 15, en su apartado 1.m) que habla
de Administrador tnico, el articulo 16, que se refiere al Consejo de Admi-
nistracion (sin que se cumpla el articulo 57 de la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, en orden a la regulacién del régimen de orga-
nizacion y funcionamiento del mismo, y las reglas de su convocatoria y
constitucion), asi como el articulo 21.4, que recoge la modalidad de actua-
cion individual de los Administradores, sin, que, de conformidad con el
articulo 124.3, se sefiale su nimero o, al menos, el maximo y el minimo.
Por otra parte, no consta si la Junta puede optar por uno u otros sistemas
de administraciéon con infraccién del articulo 57.2 de la repetida Ley de
Sociedades de Responsabilidad Limitada y del principio de claridad de

los pronunciamientos registrales. 4.° Articulo 38. De los Estatutos.—Se
admite que el cargo de Administrador es retribuido, pero no se determina
el sistema de retribucion y la participacion, en su caso, sin la retribucién
tiene como base una participacion en los beneficios (articulo 66 de la
Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada y Resoluciones de la Direc-
cion General de los Registros y del Notariado de 18 y 20 de febrero de
1991 y 23 de febrero de 1993). No se considera aplicable el articulo 63.2
del Reglamento del Registro Mercantil. Contra esta nota de calificacion
podré interponerse recurso gubernativo en el plazo de dos meses a partir
del dia de hoy, por medio de escrito dirigido al Registrador en el que
se solicita la reforma en todo o en parte de la calificacion y en alzada
ante la Direccion General de los Registros y del Notariado en el plazo
y la forma que establecen los articulo 69 y siguientes del Reglamento del
Registro Mercantil, Ourense, 8 de marzo de 1996.—El Registrador, firma
ilegible.»

11T

El Notario autorizante del documento interpuso recurso de reforma
a efectos doctrinales contra los defectos 2.°, 3.° y 4.°, de la anterior cali-
ficacion, asi como contra el que no se considera aplicable el articulo 62.3
del Reglamento del Registro Mercantil, y alegé: 1. Que el punto 1.° de
la nota de calificacion se refiere a un error material producido por orde-
nador con una referencia equivocada al articulo de la ley. 2. Que en
relacion con el extremo segundo de la nota de calificacion y que hace
referencia al articulo 5.° de los Estatutos, hay que senalar que la docu-
mentacion en certificados estd presente en el articulo 27 de la Ley de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, concretamente en el nimero 4.°,
siendo este tipo de certificaciones o certificados a los que se refiere el
texto estatutario. Que ello no implica alteracion legal alguna en el régimen
de transmision de las participaciones por documento publico segin la
ley, y tampoco implica atribucion de efectos a los certificados en los que
se representen las participaciones fuera de los concedidos por el orde-
namiento juridico. Que cabe perfectamente la posibilidad de que en el
momento constitucional de la sociedad, al otorgar la escritura se cum-
plimente el libro registro y se entregue a cada uno de los socios fundadores
un certificado de sus participaciones, que a esto y a la posibilidad practica
y sin efectos juridicos de representar materialmente las participaciones
se refiere el articulo 5.° de los Estatutos. 3. Que en relacion con el extremo
tercero de la nota de calificacion: El texto estatutario no contiene opciéon
alguna, simplemente se establece un sélo sistema de administracion, el
de dos Administradores mancomunados; las referencias que en los arti-
culos 15, 16 y 21 se contiene a otros 6rganos de administraciéon hay que
entenderlas en el sentido de que si en el futuro se modificara el sistema
de administracion, determinadas designaciones y notificaciones se harian
a las personas legitimadas para recibirlas, segin los diferentes 6rganos
de administracion. Que se considera que no hay contradiccion ni falta
de claridad ni legalidad, sino simplemente economia. 4. Que en cuanto
al punto cuarto y final de la nota de calificaciéon, el texto del articulo
38 de los Estatutos sociales esta de acuerdo con lo establecido en el articulo
66.3 de la Ley. Es cierto que en el texto estatutario no se dice que la
retribucién no consiste en una participacion en beneficios, pero ello se
deduce de la distincion del articulo 66 de la Ley y del silencio del articulo
38 de los Estatutos que concuerda con el namero 3.° del articulo 66.
5. Que, finalmente, en relacién con la no aplicaciéon del articulo 63.2
del Reglamento del Registro Mercantil, no se entiende cudl es la funda-
mentacion del Registrador para no aplicarlo, pues no alega fundamento
alguno, y nada de lo que €l alega afecta a aspectos vitales de la sociedad
que impidan su inscripcion.

v

El Registrador mercantil acordé mantener la calificacién en todos su
términos, e informé: 1.° Que con relacion al primer defecto recurrido
de la nota (defecto 2.°), no hay nada que objetar respecto a los certificados
regulados por el articulo 27.4 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad
Limitada. Que lo que se dice en la nota de calificacion es que las par-
ticipaciones no pueden documentarse en una serie de certificados nume-
rados correlativamente y transmisibles por documento publico porque ello
implicaria una equiparacion del certificado a los titulos valores en contra
de la manifestacion del propio articulo 5.° de los Estatutos y del articu-
lo 5.° de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, ya que las
participaciones no pueden ser valores negociables y no pueden documen-
tarse o individualizarse en un titulo fisico como las acciones de la sociedad
anénima, ni siquiera incorporarse a resguardos provisionales. Estas carac-
teristicas son las que provocan una mayor diferenciacion entre la accion
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y la participacion con todas las consecuencias ulteriores. Por tanto, incor-
porar la condicion de socio de una sociedad limitada a un documento
de forma que su posesion pueda legitimar para su ejercicio o transmision,
viene prohibido por el mencionado articulo 5.° 2, y en general por los
criterios inspiradores de la nueva Ley de 1995, que refuerzan la diferencia
entre accion y participacion y el caracter basicamente personalista y cerra-
do de este tipo de sociedades. Que el Notario en su escrito hace una inter-
pretacion del articulo 5.° de los Estatutos que no se adecua a la literalidad
del precepto, pues lo que parece que se pretende es crear un «tentium
genus» en la documentacion de las participaciones sociales, consistente
en un certificado a caballo entre los titulos valores y la simple certifi-
cacion. 2.° Que respecto al segundo defecto impugnado (3.° de la nota),
es cierto que en la Ley de 1995 en su articulo 57.2 vino a instaurar un
sistema flexible en materia de administracion social, pero lo que no se
puede hacer es recoger en los Estatutos de forma confusa los distintos
sistemas de administraciéon, no pactar que la posibilidad de que la Junta
pueda optar por uno u otro sistema y no regularlos aunque sea mini-
mamente como exigen los articulos 57 de la propia Ley y 124.3 del Regla-
mento del Registro Mercantil, en relacion con el articulo 177. Que en defi-
nitiva, la contradiccion sefialada en la nota provoca una ambigiiedad en
el contenido registral incompatible, como dice la Resoluciéon de 20 de
diciembre de 1990, con la trascendencia de las normas estatutarias y con
la exigencia de claridad y precision de los pronunciamientos registra-
les. 3.° Que en lo que concierne al defecto 4.° de la nota de calificacion,
es doctrina consagrada por la Direccion General de los Registros y del
Notariado, después de la reforma introducida por la Ley 19/1989, de 25
de julio, que si el cargo de Administrador es retribuido, es inexcusable
la determinacion clara e inequivoca del sistema de retribuciéon, definiéndolo
de modo preciso, completo y ajustado a los limites legales. Asi hay que
citar las Resoluciones de 18 y 20 de febrero, 23 y 25 de marzo, 26 de
julio de 1991 y 23 de marzo de 1993. Que el articulo 66 de la Ley de
Sociedades de Responsabilidad Limitada se manifiesta con tal claridad
y rotundidad asi como la jurisprudencia registral, que sobran los argu-
mentos para impugnar la cldusula debatida, ya que el articulo 38 de los
Estatutos no se ajusta al articulo 66 de la Ley de Sociedades de Res-
ponsabilidad Limitada y 124.3 del Reglamento del Registro Mercantil. 4.° Que
el hecho de que el Registrador no considere aplicable el articulo 63.2 del
Reglamento del Registro Mercantil, no es materia que pueda ser objeto
de recurso gubernativo.

\%

El Notario recurrente se alz6 a efectos doctrinales contra el anterior
acuerdo, manteniéndose en sus alegaciones, y anadi6: Que en relaciéon
con el primer defecto (nimero dos) de la nota, conviene recordar lo que
dicen los articulos 5.° 2 y 27, parrafo 4.°, de la Ley de Sociedades de
Responsabilidad Limitada, y leyendo el articulo 5.° de los Estatuto sociales,
es evidente que no hay contradiccion alguna con el texto de la ley y se
consideren que la certificacién con su nimero no constituye un titulo
valor. Que en lo que concierne al punto 3.° de la nota de calificacion,
no se ve cudl puede ser la contradiccién del texto negativamente calificado.
Que por ultimo, en relacion con el punto 4.° de la nota de calificacion
no hay inconveniente en reconocer que todo quedaria mucho mas claro
anteponiendo que la retribuciéon no tiene como base una participacién
en los beneficios y asi se ha corregido en el texto estatutario; pero resulta
claro que el articulo 38 de los Estatutos hace referencia al parrafo 3.°del
articulo 66 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada.

Fundamentos de Derecho

Vistos los articulos 4.° 2, 12, 13.f), 27.4, 57.2 y 66 de la Ley 2/1995,
de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad Limitada, y las Reso-
luciones de 25 de mayo de 1987, 18 y 20 de febrero, 20 y 25 de marzo, 26
de julio y 4 de octubre de 1991, 17 de febrero de 1992, 23 de febrero
de 1993, 11 de diciembre de 1995, 17 de septiembre de 1996, 24 de enero
y 6 de mayo de 1997, 19 de febrero y 15 de octubre de 1998 y 29 de
marzo de 1999.

1. Enrelacion con el primero de los defectos objeto del presente recur-
so —segundo de la nota de calificaciéon—, debe determinarse si es o no
inscribible la clausula de los Estatutos de una sociedad de responsabilidad
limitada relativa a las participaciones sociales segin la cual, éstas «no
podran estar representadas por medio de titulos o de anotaciones en cuen-
ta, ni denominarse acciones, pero si documentarse en tnica serie de cer-
tificados correlativamente numerados y transmisibles por documento
publico». El Registrador deniega la inscripciéon por entender que tal dis-

posicién estatutaria es contraria a la norma del articulo 5.° 2 de la Ley
de Sociedad de Responsabilidad Limitada.

La regla de que las participaciones sociales no tendran el cariacter
de valores ni podran estar representadas por medio de titulos o de ano-
taciones en cuenta, acogida tradicionalmente en nuestro Derecho («ide»
exposicion de motivos y articulo 1 de la Ley de Sociedades de Respon-
sabilidad Limitada de 17 de julio de 1953) y en otros ordenamientos sig-
nificativos (cfr. articulos 2.472.2 del Codigo Civil italiano, 43 de la Ley
francesa de Sociedades Comerciales, 772.2 del Cédigo suizo de las Obli-
gaciones, y 219.7 del Cddigo portugués de Sociedades Comerciales), es
una manifestacion de los elementos personalistas que, aun concurriendo
con otros elementos capitalistas (estructura corporativa y limitacion de
la responsabilidad de los socios; cfr. apartado II de la exposicion de motivos
de la Ley vigente) son consustanciales a la sociedad de responsabilidad
limitada y que, segin la configuracion legal de esta forma social, la dife-
rencian de la sociedad anénima, en coherencia con el cariacter esencial-
mente cerrado de aquélla y el designio de alejarla del mercado de valores
(piénsese en la necesidad de fundacion simultanea —articulo 12—; pro-
hibicién de emisién de obligaciones u otros valores negociables agrupados
en emisiones —articulo 9—; transmisibilidad restringida de participaciones
sociales —articulos 29, 30 y concordantes—; régimen restrictivo de adqui-
sicion por la sociedad de sus propias participaciones —articulos 39 y 40—;
exclusion del aumento del capital mediante ofrecimiento publico de par-
ticipaciones —articulos 73 y siguientes— etcétera).

Es cierto que la Ley no proscribe la emision de certificados relativos
a las participaciones sociales (cfr. el articulo 27.4), pero siempre que su
funcién sea meramente informativa o probatoria, sin incorporaciéon docu-
mental del derecho de participacion social a que se refiera y, por ende,
sin que la titularidad y ejercicio de tal derecho estén ligados a la posesion
del documento (cfr. articulo 26.2 de la Ley). Excluidos tales efectos, la
transmision de los certificados prevista en la clausula ahora debatida no
tendria valor econémico ni sentido alguno. Por todo ello, y habida cuenta
de la exigencia de claridad que ha de presidir la redaccién de los titulos
que han de acceder al Registro Mercantil, debe confirmarse el defecto
invocado por el Registrador.

2. La segunda de las cuestiones planteadas en este expediente se
refiere a la contradiccion que, segin el Registrador, existe por el hecho
de que se establezca un unico modo de organizar la administracion —el
de dos Administradores mancomunados—, sin la posibilidad admitida en
el articulo 57.2 de la Ley, y, en cambio, diversos preceptos estatutarios
contengan determinadas previsiones para el supuesto de que existan otras
modalidades —Consejo de Administraciéon, Administradores que actuén
individualmente—.

El criterio del Registrador ha de ser confirmado. Si, como defiende
el Notario recurrente, la finalidad perseguida hubiera sido prevenir deter-
minadas normas sé6lo aplicables para el caso de que en el futuro se modi-
ficara el inico modo de organizar la administracion establecido, es evidente
que, aparte la posibilidad de alcanzarla mediante la genérica referencia
al 6rgano de administracién o a los Administradores, no se han satisfecho
las exigencias de claridad y precision inherentes a la transcendencia de
las normas estatutarias y a la redacciéon de los instrumentos publicos.

3. Respecto de la negativa a inscribir la disposicion estatutaria que
se limita a establecer que «la retribucion de los Administradores sera fijada
por acuerdo de la Junta general», porque, a juicio del Registrador, no
se determine el sistema de retribucion, debe confirmarse la calificacion
cuestionada. De la norma del articulo 66 de la Ley de Sociedades de Res-
ponsabilidad Limitada y de la reiterada doctrina de este centro directivo
resulta que cuando se prevea retribucion para los Administradores, los
Estatutos -en armonia con su naturaleza de norma rectora de la estructura
y funcionamiento de la sociedad y con la exigencia de plenitud y espe-
cificacion en sus determinaciones, y en garantia de los legitimos intereses
de los socios y de los propios Administradores— han de precisar el concreto
sistema retributivo, de modo que su alteracion exigird la oportuna modi-
ficacion estatutaria. No es, pues suficiente una prevision como la del pre-
sente caso que deja al arbitrio de la Junta cudl sera el contenido de la
retribucion (cfr. 1a Resolucion de 15 de octubre de 1998).

Esta Direccién General ha acordado desestimar el recurso y confirmar
la decision y la nota del Registrador.

Madrid, 21 de septiembre de 1999.—El Director general, Luis Maria
Cabello de los Cobos y Mancha.

Sr. Registrador mercantil de Ourense.



