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Resumen

El propdsito del presente estudio consiste en analizar la alteracion del caracter
anonimo de la sociedad an6nima como consecuencia de la inclusion de clausulas que
limitan la transmisibilidad de las acciones en el documento constitutivo estatutario, en
especial las clausulas de consentimiento. Para lograr tal fin se realizara un estudio de
tipo documental de corte monogréafico, a nivel descriptivo. Entre los referentes
tedricos empleados en la investigacion relativas al problema de investigacion se
utilizan los elementos caracteristicos y fundamentales de las sociedades anonimas, el
régimen de acciones en la sociedad an6nima y su transmisibilidad, las implicaciones
del caracter an6nimo de la sociedad andnima, clausulas limitantes a libre
transmisibilidad de las acciones y las clausulas de consentimiento y sus efectos sobre
la estructura de la sociedad. Como método de analisis de informacion se utilizaran el
método deductivo, el método inductivo, el analisis de contenidos cualitativo, el
analisis documental y la contrastacion de ideas. Como técnicas de procesamiento de
informacidn se utilizaran el fichaje y el subrayado. Se espera que los resultados de la
presente investigacion contribuyan a conocer mas profundamente las implicaciones
juridicas que se derivan de la inclusion de este tipo de clausulas en el documento
constitutivo de las sociedades andnimas, en la teoria y en la practica.

Palabras claves. Sociedades andnimas. Acciones. Limitaciones. Transmisibilidad.
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Introduccion.

La sociedad ano6nima, naci6 a mediados del siglo XVII en Holanda e
Inglaterra, con el objeto de colonizar las Indias Orientales, teniendo como base las

sociedades preexistentes, en particular la “commenda” italiana. (Barrera Graf, 1961,
p-3)

Para la época, la sociedad an6nima tenia un caracter mas personal que el que
conocemos ahora, aunque ya en ese momento contaba con la limitacién de
responsabilidad para los socios. Este tipo societario se ligd desde su origen con el
sistema capitalista, porque la posibilidad de formar grupos de capitales, destinados a

la consecucion de grandes empresas, no habia existido antes (Barrera Graf, 1961,
p.3).

Por altimo al permitir la circulacién de la accion, a través de titulos de crédito
se consigue despersonalizar por completo a la sociedad, convirtiendo en secundario e
indiferente el vinculo entre los socios, permitiendo al accionista recuperar su

inversion (Barrera Graf, 1961, p. 4).

Posteriormente, la flexibilizacion para la constitucion de la sociedad an6nima
permitié que muchas personas la usaran como forma de estructura de sus negocios, y
aunque fue ideada para las grandes empresas, ahora era utilizada para las empresas
familiares, de alli surgen las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones,
pues se pretende incorporar el caracter personal a una sociedad que un poco después

de su nacimiento lo perdié como sefiala Barrera Graf (1961).

Asi las cosas, las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones fueron
entrando al mundo de las sociedades de capital, bien sea que provinieran de la Ley, de
pactos entre los socios o incluso por clausulas estatutarias, vinculando la identidad de

los socios a su esencia.
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Aunque existe un sin numero de estudios y trabajos sobre las sociedades
anonimas, sus elementos y sobre este tipo de clausulas limitativas de la libre
transmision, no se ha tocado el tema de la alteracion del caracter anonimo de la
sociedad anonima por la inclusion es este tipo de clausulas en el documento
constitutivo y estatutos de la sociedad, de alli que haya propuesto investigar sobre
este punto.

Para esta investigacion, se ha emprendido un estudio sobre la citada temética
en la modalidad de investigacion de tipo documental de corte monografico, a nivel
descriptivo, dividido en cinco capitulos los cuales ademas de definir a las sociedades
anonimas, sus caracteristicas y elementos fundamentales, se definen las limitaciones a
la libre transmisidn de acciones, se establecen sus caracteristicas y tipos, y finalmente
se establecen las consecuencias de su uso dentro de la estructura de la sociedad

anonimay como esta inclusion afecta su esencia.
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Capitulo 1.
Las Sociedades Anonimas y sus Elementos Caracteristicos y Fundamentales.

Origen y Evolucién de la Sociedad Andénima.

Desde la época del imperio Romano se conocid una estructura cuyo propdésito
era unir los esfuerzos continuados de varios agentes para la celebracion de un fin
comun, desprendiéndose su esencia del aforismo “Societas est corpus mysticum ex
pluribus nominibus conflatum” (La sociedad es un cuerpo mistico compuesto por

varias personas), tal y como lo establecia el Cddigo Napolednico.

Ese cuerpo de personas unidas, podia tener como finalidad la conjuncion de la
industria o de un capital aportado por sus integrantes para acometer un fin comun, y
que ademas no solo estaba referida a uniones de comerciantes particulares, sino que
también sirvid de estructura para el Estado, como el caso de las societates
publicanorum romana, la cual consisti6 en un ente distinto a cada uno de sus
miembros individualmente considerados, que nacid a inicios de la Republica y que
sirvio para la prestacion de servicios por parte del Estado y la recaudacion de tributos,
estructura que para muchos constituye el antepasado méas lejano de la sociedad

andnima actual.

Para el siglo XV, la figura de sociedad en general cobré mayor vigencia, pues
con el descubrimiento de América, y la incorporacion de Africa y Asia al mundo
civilizado, asi como la inminente necesidad de realizar viajes a estos lejanos lugares,
al igual que la necesidad de obtencién del capital preciso para la consecucion de estos
fines, llevaron a impulsar el crecimiento de esta estructura de agrupacién permanente,
lo que derivo en que esta fuera la forma de organizacion ideal para las empresas
maritimas de la época. Asi entonces, nacieron las sociedades en nombre colectivo y
comandita, por las cuales un grupo de comerciantes prestaban sus servicios a la

comunidad bajo el nombre de todos los miembros del grupo y comprometiendo su
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responsabilidad personal por las obligaciones contraidas por la empresa. Sin
embargo, las necesidades de capital para afrontar los retos diarios que presenta el
ejercicio de la actividad mercantil, hicieron necesarias las inyecciones de capital

dinerario a dichas empresas.

Para muchos participar en un sociedad constituia un gran riesgo para su
reputacion pues, en la época medieval, y poco tiempo después, el comerciante no era
un personaje apreciado por la colectividad, ya que carecia por lo general de cualquier
titulo, por lo que las personas interesadas en inyectar capital a las sociedades de la
época, preferian no exteriorizar su participacion, de alli naci6 la sociedad en
comandita por acciones. En este nuevo tipo societario, la denominacion de la
sociedad estaba representada por el nombre de los socios comanditantes, ocultdndose
la identidad del socio o los socios que aportaban el capital, quedando estos en el
anonimato; asi mismo, los socios comanditantes seguian comprometiendo su
responsabilidad de manera personal e ilimitada por los actos efectuados por la
sociedad, mientras que los accionistas capitalistas o comanditarios, limitaban su

responsabilidad Unicamente al limite de su aporte.

Esta limitaciéon de la responsabilidad de los socios por los actos u
obligaciones asumidas por la empresa, tomo6 un gran auge, y con ello que tanto la
sociedad en comandita por acciones como la sociedad andnima adquirieran gran
relevancia. Sin embargo, fue la sociedad anénima la figura asociativa que tuvo mayor
desarrollo, siendo esta la que permiti6 a los socios de una empresa no ser
responsables por las obligaciones de la compafiia, sino que por el contrario, esta era
responsable de si misma, y ocultar su identidad en la participacion accionaria, siendo
denominada en consecuencia no por un nombre social idéntico al de sus integrantes
(socios), sino por su objeto; siendo regulada por primera vez bajo el nombre de

sociedad anonima por el Codigo Napolednico de 1807 (Anaya, 2012, p.26).
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Con el desarrollo econdmico de las naciones, luego de la revolucion
industrial, algunos de los tipos societarios antes mencionados como la sociedad en
nombre colectivo y en comandita, dejaron de presentar un foco de interés para los
comerciantes, dirigiendo estos toda su atencién a la figura societaria que permitia
limitar la responsabilidad de los socios miembros al limite de su aporte, es decir, los
socios de esta estructura soélo serian responsables frente a la sociedad por la cantidad
de su aporte, pero no lo serian frente a los acreedores de la sociedad en si misma por
las obligaciones contraidas por esta. En sus inicios, la sociedad anénima requeria una
autorizacion para su constitucion, no siendo una figura que pudiera ser utilizada para
afrontar cualquier tipo de negocio, sobre este particular el profesor Anaya citando
palabras del Dr. Antonio Brunetti, sefiala que las compafiias fueron creaciones del
derecho publico, inicialmente bajo un sistema de privilegio legislativo mediante el
cual la Corona les creaba su derecho objetivo, dotdndolas de una Carta o Estatuto,
una constitutio personali (Anaya, 2012, p.26).Posteriormente adquiri6 su autonomia,
ya no dependiendo de la autorizacion del Estado para su constitucion, sino, por el
contrario, con el simple cumplimiento de unos requisitos previamente descritos en
las normas al respecto, podia constituirse a esta nueva persona, llamada sociedad

anénima.

Concepto y Definicién de Sociedad Andnima.

Como se ha mencionado anteriormente a lo largo de este capitulo, la sociedad
anonima es una estructura mercantil de asociacion, en la cual se le da mayor
preponderancia al capital aportado que a la identidad de los socios, y que es libre e
independiente de ellos, a este respecto el profesor Goldschmidt, sostiene que la
sociedad an6nima “es una sociedad de capitales, o sea, su crédito se funda en la
existencia del capital social y en el mantenimiento de la integridad del mismo” (1979,
p. 289).
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Por su parte Morles Hernandez, la define como: “...aquella que tiene un

capital dividido en acciones, funciona bajo el principio de la falta de responsabilidad

2

de los socios por las deudas sociales y esta regida democraticamente...” afiade el
autor que debe tomarse en cuenta que en el ordenamiento juridico venezolano las

sociedades persiguen un fin econdmico comun (2010, p.1065).

En cuanto a las definiciones legales, la Ley de Sociedades de Capital espafiola

define a la sociedad anbnima como:
“Articulo 1.- sociedades de capital.

3. En la sociedad andénima el capital, que estara dividido en acciones, se
integrard por aportaciones de todos los socios, quienes no responderan personalmente

de las deudas sociales.”
Por su parte la Ley de Sociedades Andnimas chilena la define:

“Articulo 1.- La sociedad anénima es una persona juridica formada por la reunion de
un fondo comun, suministrado por accionistas responsables s6lo por sus respectivos
aportes y administrada por un directorio integrado por miembros esencialmente

revocables.”

La Ley General de Sociedades Mercantiles mexicana, en su articulo 87 define
a las sociedades mercantiles como aquellas que “...existe bajo una denominacion y se
compone exclusivamente de socios cuya obligacion se limita al pago de sus

acciones.”

El Cédigo de Comercio venezolano 1955, nos trae una definicién legal en su
articulo 201, numeral 3, segtn el cual la sociedad an6énima es “aquella en la que las
obligaciones estan garantizadas por un capital determinado y en la que los socios no

estan obligados sino por el monto de su accion”.
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De esta definicion Morles Hernandez, deriva tres principios esenciales de la
sociedad andénima: 1) responsabilidad limitada de los accionistas al importe de sus
respectivas aportaciones; 2) La libre transmision de las acciones; y 3) La distincion

entre los accionistas, la administracion y la fiscalizacion (2010, p.1065).

De alli entonces que se traduzca la sociedad andnima en una sociedad
capitalista por la importancia que tiene el aporte patrimonial del socio para la
constitucién de la sociedad; en una sociedad de responsabilidad limitada, pues las
obligaciones sociales estan garantizadas por un capital determinado, siendo que la
sociedad responde personalmente con su patrimonio; y como una sociedad regida
democraticamente, esto en virtud de que los accionistas son quienes deciden por
voluntad de la mayoria el funcionamiento basico de los 6rganos sociales (Morles
Hernandez, 2010, p. 1065-1066). Migrando de esta forma, de ser una sociedad intuito
personae, como sucedia con las dos figuras asociativas anteriores, sociedades en
nombre colectivo y en comandita, a una figura societaria intuito rei, es decir, en la
que pierde importancia la identidad de los socios frente a los aportes de capital que

estos realizan.

Todo esto ha llevado a considerar a la sociedad anénima como una forma de
organizacion tipica y general del sistema mercantil, tanto para los sistemas latinos
como para los anglosajones, siendo que es una sociedad tan flexible que permite su
adaptacion para estructurar cualquier tipo de negocio (Morles Hernandez, 2010, p.
1042).

Elementos y Caracteristicas Fundamentales de la Sociedad Andnima.

Existen muchos elementos que asemejan a todos los tipos societarios
mercantiles, como el caso de su finalidad de ejecuciéon de actos de comercio. Sin

embargo, existen rasgos particulares de cada uno de ellos que los diferencian entre si,
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en el caso especifico de la sociedad anénima, algunos de los més importantes los

encontramos a continuacion:

El caracter andnimo de la sociedad.

Este elemento es una de las caracteristicas fundamentales de la sociedad
anonima, y precisamente es aquel por el cual se le denomina de esta forma, toda vez
que la identidad de los socios no es revelada a los terceros, pues es la propia sociedad
quien es responsable de sus obligaciones, convirtiéndose en especie de una pared

entre sus acreedores y sus accionistas.

El articulo 202 del CCOM, 1955 nos sefiala que este tipo de sociedades deben
tener una denominacién social que puede estar formada por incluso un nombre de
fantasia pero que necesariamente debe contener la mencion compafia anénima 0 su

abreviatura.

Asi nos sefiala Morles Herndndez, quien sostiene que “[el] nombre de
sociedad andnima, usado tradicionalmente en los paises latinos, proviene de la
circunstancia de que en la denominacion de la sociedad no aparece el nombre de
ninguno de los socios, porque la sociedad ejerce el comercio de forma andénima”

(2010, p.1045).

Se constituye con base al principio “intuito pecuniae”.

Esto quiere decir que se constituye en virtud de los aportes patrimoniales
realizados por sus socios, en donde la personalidad o caracteristicas personales de
cada uno de ellos quedan relevadas a un segundo plano, en contraposicion con el

aporte dinerario que se efectua.
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El “Intutito Pecuniae” no supone otra cosa, sino que el negocio que se ha
realizado se hace en razon al dinero 0 a un interés pecuniario (Cabanellas, 1989,
p.488). Esto quiere decir entonces, que la sociedad anénima se constituye no en base
a las cualidades, vinculos o caracteristicas de sus socios, sino que por el contrario se
constituye en base a la capacidad patrimonial de estos, y de la magnitud de sus
aportes, a diferencia de otros tipos societarios, siendo por lo tanto la identidad del

socio irrelevante.

En este mismo sentido sostiene el juzgado Segundo de Primera Instancia en lo
Civil, Mercantil, Agrario y Transito del Primer Circuito de la Circunscripcion
Judicial del Estado Bolivar, en sentencia de fecha 02 de noviembre de 2006, asunto
principal FP02-M-2006-000022, lo siguiente:

La razon por la que los socios de las compafiias en nombre
colectivo, en comandita o de responsabilidad limitada si pueden
pedir la disolucion por incumplimiento de las formalidades para
su constitucion es porque ellas son compafiias de personas en las
que los socios tienen una importancia trascendental al punto que
en las dos primeras la razon social debe incluir el nombre de
todos los socios solidariamente responsables (colectiva) o por lo
menos el de uno de ellos (en comandita); en ellas la
administracion la ejercen los socios solidariamente responsables
y estos responden personalmente de las obligaciones contraidas
por la compafiia y sin limitacion alguna y la muerte,
interdiccion, quiebra o inhabilitacion de los socios solidarios,
salvo convencion en contrario, produce la extincion de la
sociedad, con alguna excepcién para las sociedades en

comandita.

(omisis)
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En las compafiias andnimas el accionista no tiene igual
trascendencia para la vida societaria como lo demuestra el hecho
de que las acciones pueden transferirse sin limitaciones ya por la
simple entrega del titulo si son emitidas al portador ya mediante

cesioén si son nominativas.

Otro aspecto, que se deriva de este principio y sus implicaciones, es como
hemos comentado anteriormente, el de la constitucion de un capital que sirve de
patrimonio separado e individual de la sociedad, con el cual responde frente a sus
acreedores y ante el cual sus socios son unicamente responsables por realizar
efectivamente ese aporte por el monto al que se han comprometido, convirtiéndose el
capital uno de los elementos fundamentales para que pueda hablarse de sociedad

anénima.

Sobre esto se pronuncié el Juzgado Superior de Primera Instancia en lo Civil,
Mercantil, y del transito de la Circunscripcion Judicial del Estado Meérida en
sentencia de Fecha 14 de junio de 2011, en la cual se establecido: “Al constituir una
empresa como persona juridica, es la empresa (y no el duefio) quien asume todos los
derechos y las obligaciones de la empresa; lo que implica que las deudas u
obligaciones que pueda contraer la empresa, estan garantizadas y se limitan sélo a los

bienes que pueda tener la empresa a su hombre.”

Su capital se divide en acciones.

Teniendo en cuenta, que el capital es la base de la formacion de la sociedad
anonima, debe considerarse en qué forma es representado el mismo dentro de esta

estructura societaria mercantil.

Siendo, que el capital es la sumatoria de todos los aportes realizados por los

socios, la participacion que le corresponde a cada uno de ellos se representa a traves

19



de acciones que confieren el titulo de socio y otorgan a este, ciertos derechos o
beneficios. Estas acciones cuentan con un valor, llamado valor nominal y dan a cada
uno de sus tenedores iguales derechos, asi lo establece el articulo 292 del CCOM,
1955; una definicidbn muy parecida a la contenida en el Codigo de Comercio, se
puede encontrar también en la Ley General de Sociedades Mercantiles mexicana, y en
la Ley General de Sociedades colombiana, especificamente en su articulo 82.

En cuanto a la cualidad de socio que otorga la accion, en sus origenes nada
mas se permitian acciones nominativas, es decir, deberia existir un registro en donde
constara la identidad de quien posee la accion; posteriormente, entrado el siglo XIX,
se empezaron a concebir las acciones al portador, esto en concordancia con la idea, de
que la sociedad andnima estuviese destinada a las grandes empresas, por lo que con la
simple posesion del titulo se entendia el caracter de socio sin que fuere necesario la
existencia del registro. Sin embargo, hoy en dia las acciones de las sociedades

andnimas son mayoritariamente nominativas (Goldschmidt, 1979, p. 277).

Se hace prudente destacar que tanto la legislacion venezolana, como la
legislacion extranjera en materia de sociedades permiten a los socios a través del
pacto social (estatutos) establecer condiciones especiales de las acciones, sobre todo

en lo que respecta a los derechos tanto econémicos como politicos que otorgan.

Sus acciones son esencialmente transmisibles.

Este elemento es fundamental dentro de las sociedades an6nimas, pues como
hemos destacado anteriormente, ella se funda con independencia de la identidad de
sus accionistas, y estando su capital representado en acciones, las cuales son
consideradas titulos se permite que sean negociadas en principio sin ninguna

limitacion.
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Estos titulos pueden ser nominativos o al portador, como lo establece el
articulo 292 del CCOM, 1955, pero también nos sefialan Uria, Menéndez y Garcia de
Enterria (2006) que pueden ser representadas a través de anotaciones en cuenta, por
lo tanto su forma de transmision dependerd de la modalidad utilizada para su
representacion. Tal y como se menciond anteriormente, hoy en dia la mayoria de las
acciones son nominativas, siendo esta una estipulacion legal en muchos paises, por lo
que al ser transmitida un accién no bastara con la entrega del titulo sino que ademas
deberd realizarse la correspondiente anotacion en el registro de acciones

correspondiente.

Asimismo, tal y como fue previamente citado la Sala de Casacion Civil del
mas alto tribunal del pais, reconoce que es esencial para la sociedad andnima la libre
transmision de sus acciones, sin mas limitaciones que las que se desprendan de la

naturaleza de la propia accion.
Es dirigida conforme a la voluntad de las mayorias.

Esta caracteristica, tal y como nos ha sefialado Morles Hernandez (2010) es un
aspecto definitorio de la sociedad andénima, y consiste esencialmente en que los
acuerdos y quérum necesarios para la constitucién de las asambleas de accionistas se

rigen por este principio de las mayorias.

Como un ejemplo podemos citar el articulo 273 del CCOM, 1955 “Si los
estatutos no disponen otra cosa, las asambleas, ordinarias o extraordinarias, no podran
considerarse constituidas para deliberar, si no se halla representado en ellas un

numero de accionistas que represente mas de la mitad del capital social”.

Sin embargo, este principio puede ser modificado por la voluntad de los
accionistas, a traves de los estatutos sociales, sin embargo es conveniente que no se
establezca como regla la unanimidad pues en ese caso podria frenarse el giro normal

de la compafiia.
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Comparacion de la Sociedad Andénima y sus Elementos Caracteristicos con

Otros Tipos Societarios.

Tal y como ha quedado sefialado anteriormente, la sociedad andénima es
aquella forma asociativa de caracter mercantil que busca a través de los aportes que
efectlien sus socios de forma anénima y limitada, desarrollar una actividad; en la cual
ademas, se puede ingresar y desvincularse de una manera sencilla y flexible sin que
sea trascendental para la vida de la sociedad la identidad de sus socios, lo que le da un

caracter especial y Unico respecto a las demas figuras societarias.

Como la sociedad anénima fue una estructura creada para afrontar negocios
de gran envergadura, que no podian manejarse a través de los tipos societarios
anteriores a ella, como la sociedad en nombre colectivo y en comandita, surgid la
necesidad de crear una estructura que combinara la limitacion a la libre
transmisibilidad de las acciones, y el Intuito Personae, caracteristica de las sociedad
de personas, y la limitacion de responsabilidad, caracteristica de la sociedad an6nima;
esto en virtud del caréacter familiar que muchas de las sociedades constituidas bajo
esta figura tenian, en consecuencia nacié en Alemania una nueva figura societaria,
ideada para las medianas y pequefias empresas; creandose lo que se conoce como
Sociedad de Responsabilidad Limitada (SRL), la cual conjugaba lo mejor de los dos
tipos societarios, las sociedades de personas y su caracter intuito personae y las
sociedades de capital y su limitacion de responsabilidad, ideada especificamente para
darle una estructura societaria a los negocios casi siempre familiares de pequefia y

mediana envergadura.

Sin embargo, por acontecimientos no solo de indole juridico, como por
ejemplo los limites al capital suscrito en estas compafiias, como el caso venezolano, y

las limitaciones al nimero de participantes, sino también por razones facticas, como
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la facilidad de constitucién, los medianos y pequefios empresarios después de un
tiempo migraron a la figura de la sociedad andnima, incorporando de forma
estatutaria limitaciones a la libre transferencia de las acciones que representan el
capital; esta situacion fue reconocida en la exposicién de motivos del Decreto que

reforma la Ley de Sociedades de Capital espafiola.

Ahora bien, se han dejado entrever las principales diferencias entre los tipos
societarios iniciales sociedad en nombre colectivo y sociedad en comandita, la
sociedad anénima y la sociedad de responsabilidad limitada, los cuales se encuentran

detallados mas adelante.

La sociedad en nombre colectivo y la sociedad anonima.

La sociedad en nombre colectivo es definida en el diccionario juridico de
Cabanellas (p.476) como aquella que estd formada “por dos o mdas personas,
ilimitadamente y solidariamente responsables, unidas para comerciar en comun, bajo
una forma social.” Agrega ademas que los actos que cualquiera de los socios realice
se entienden realizados por todos. Asimismo, y citando al profesor Garrigues se

define a la sociedad en nombre colectivo:

Sociedad personalista dedicada, en nombre colectivo y bajo el principio de la
responsabilidad ilimitada y solidaria de los socios, a la explotacion de una industria
mercantil, caracterizandola en consecuencia como: 1% sociedad de trabajo, por ser
gestores natos y aportar su esfuerzo personal los socios; 2% de responsabilidad
ilimitada, con bienes sociales y propios; 3% personalista, y por ello imposibilidad de
transmitir la cualidad de socio; 4* de nombre colectivo, formado por el de todos o
algunos de los socios Yy la locucion identificadora “y compariia” (Cabanellas, 1989, p.
476).
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Por su parte el profesor Roberto Goldshmith (p, 220), define a la sociedad en
nombre colectivo como una “sociedad de personas en la cual las obligaciones sociales
estan garantizadas por la responsabilidad ilimitada y solidaria de los socios.” Agrega
ademas que esa responsabilidad implica que en primer lugar debera el acreedor
intentar la accion en contra de la sociedad y posteriormente en contra de los socios.
Siguiendo esta definicion el profesor Morles Hernandez (p. 982) define a la sociedad

en nombre colectivo como:

...organizacion en la cual tiene sefialada importancia la persona
de los socios. Por esa razon, las partes de interés, forma en que
se divide el capital social, no son transferibles libremente y los
socios responden solidaria, subsidiaria e ilimitadamente por las

obligaciones sociales.

De estas definiciones se desprenden las caracteristicas de la sociedad en nombre
colectivo y las cuales la diferencian fundamentalmente de la sociedad anénima, las

cuales se detallan a continuacion:
Gira bajo una razén social

La sociedad en nombre colectivo como fue sefialado anteriormente, gira bajo
el nombre de sus socios comprometidos de manera solidaria e ilimitada, esto en
consecuencia del caracter personalista de este tipo de sociedad. La razon social es de
tanta importancia que los terceros tendran a su favor “accion criminal por dolo o

fraude” cuando exista abuso de ella (Cabanellas, p. 476).

Este es uno de los principales puntos de divergencia, pues al carecer la
sociedad andnima de ese caracter personalista, su denominacion puede incluso ser un
nombre de fantasia, siendo que al no ser relevante la identidad de las personas que la
forman, no interesa a la sociedad en si misma, ni a sus acreedores quiénes son sus

SOCios.
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La responsabilidad de sus socios es ilimitada, subsidiaria y solidaria

Tal y como se desprende de las definiciones anteriormente transcritas, la
identidad de los socios que componen la sociedad en nombre colectivo tiene tal
relevancia pues ellos son responsables de las deudas que contraiga la compaiiia
debiendo responder de manera ilimitada con su patrimonio del cumplimiento de
dichas obligaciones. Esa responsabilidad ilimitada, es sin embargo subsidiaria, en el
sentido de que primero deberd ejercerse la accion en contra de la sociedad y

posteriormente se podra ir en contra de sus socios.

Otra consideracion importante sobre la responsabilidad de los socios de las
sociedades en nombre colectivo, es que los acuerdos que estos realicen para regular
dicha responsabilidad no son oponibles a los terceros, tal y como lo sefiala el profesor
Morles Hernandez (p. 984) “Los socios pueden regular, entre si, los efectos de la

responsabilidad frente a los terceros, pero estos convenios solo tienen valor interno.”

Es esta sin duda una de las principales diferencias con la compafiia andnima,
pues como se ha reiterado a lo largo del presente trabajo, es esencial de la compafiia
anonima que la responsabilidad de sus socios esté limitada Unicamente al monto de su
aporte, queriendo decir esto, que los acreedores de una compafiia anénima no podran
cobrarse sus acreencias bajo ninguna circunstancia del patrimonio personal de los

SOCi0s.

La administracion corresponde Unicamente a los socios responsables

solidaria e ilimitadamente.

Esto como consecuencia de las dos caracteristicas anteriores, pues si los
socios cuyos nombres aparecen en la razén social estan comprometidos solidaria e
ilimitadamente con la sociedad, lo mas ldgicos es que sean ellos quienes tomen las
decisiones sobre la vida y operatividad de la sociedad, pues al final de cuentas seran

ellos los que respondan por dicha actuacion.
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Esta es otra diferencia con la sociedad anénima, pues el propio Codigo de
Comercio 1955, establece que los administradores de las compafiias anénimas pueden

0 no ser socios de esta (articulo 242).
Los socios no tienen libre cesibilidad de su participacion

Tal y como lo sefiala el profesor Morles Hernandez, “en las sociedades de
personas rige el principio contrario: la cesion de la cuota solo es posible por medio
del acuerdo undnime de los socios.” Anteriormente se consideraba que en las
sociedades a nombre colectivo los socios no podian bajo ninguna circunstancia ceder
su cuota, sin embargo en virtud del derecho de libertad contractual esto se ha
flexibilizado, permitiendo como lo sefialé el profesor Morles Hernandez, que con la

autorizacion unénime de los socios se pueda ceder la cuota correspondiente.

Es esta otra de las principales diferencias con la sociedad an6nima, pues como
se ha sostenido la participacion de los socios representada en acciones tiene la
finalidad de facilitar la libre transmisibilidad de las mismas, tanto asi que existe la
posibilidad que las acciones sean al portador, siendo que con la sola entrega del titulo
ya se ha efectuado la transferencia de la cualidad de socio, esto en virtud de la falta

de interés que tiene el principio intuito personae en las sociedades de capital.

Sin embargo hoy en dia esa libertad de transmision se ha venido viendo
limitada por la inclusién de las clausulas de limitacion a la libre transferencia de las

acciones en los estatutos de la sociedad andnima.

La sociedad en comandita y la sociedad anénima.

En este tipo de sociedad tal y como lo describe Cabanellas (p. 482) “es una
compaiiia mercantil basada en la dualidad de socios”, lo que quiere decir, que habran

unos socios cuya responsabilidad sera ilimitada y otros que seran responsables de
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manera limitada; en este caso existen unos socios (colectivos) los cuales
comprometen su responsabilidad de forma solidaria e ilimitada, mientras que existen
otros que aportan capitales y por esa razon su responsabilidad se limita Unicamente a
el monto del aporte, esta definicion también es compartida por el profesor Morles

Hernandez.

De este tipo de sociedad existe una variante, que es conocida como la
sociedad en comandita por acciones, y es porque la participacion de los socios
comanditarios, quienes aportan los fondos, esta representada en acciones. ES
importante destacar que en la sociedad en comandita simple los socios comanditarios
para poder ceder su participacion requieren de la aprobacion de los socios colectivos,
mientras que en la sociedad de comandita por acciones el traspaso de esa

participacion no requiere de autorizacion (Cabanellas, p. 482)

Ahora bien las principales caracteristicas de este tipo societario, las cuales la
individualizan y perfeccionan son también las que la distinguen de la sociedad

andnima, las cuales se detallan a continuacion:
Es una sociedad personalista

Al igual que la sociedad en nombre colectivo, en este tipo societario el
principio del intuito personae, juega un papel fundamental, pues la sociedad depende
de la cualidad subjetiva de sus socios; sin embargo al ser una sociedad que se
caracteriza por la dualidad de socios, existe un grupo de ellos que no se integra a la
sociedad por su condicion subjetiva sino que por el contrario participan de manera
oculta como a través del aporte de capitales, rigiendo en su caso el principio intuito
rei. Queda asi expuesta la primera de las diferencias con la sociedad anonima
porque: i) En primer lugar, en la sociedad andnima no existe dualidad de socios, en el
sentido de que no hay socios cuya responsabilidad sea ilimitada y otros socios cuya
responsabilidad esté limitada al monto de su aporte, la dualidad que podria existir esta

maés referida a los derechos que estos tengan por su condicion de socio; 2) En
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segundo lugar, la sociedad anonima esta regida completamente por el principio
intuito Rei, por lo que la cualidad subjetiva del socio carece de total relevancia para

esta figura.
Se restringe la libre transmision de las acciones en algunos casos

En el caso de los socios comanditarios, en la sociedad en comandita simple tal y
como se detallé anteriormente, no puede haber libre transmision de su participacion,
sino que por el contrario deberad contarse con la aprobacion unanime de los socios
comanditantes para poder realizar la cesion, enajenacion o traspaso de la cuota. En el
caso especifico de la sociedad en comandita por acciones, se puede observar como
coincide con la sociedad anonima a diferencia de la comandita simple, pues no se
requiere autorizacion para realizar la cesion, enajenacion o traspaso de la cuota,
siempre y cuando no se haya establecido nada al respecto en los estatutos de la
sociedad.

La administracion le corresponde a los socios comanditantes

Tiene mucho sentido que la direccion y administracion de la sociedad,
corresponda a los socios comanditantes, pues son estos quienes estan comprometidos
de manera ilimitada y solidaria con la sociedad, igualmente es su nombre el que
figura dentro de la razén social y siguiendo la esencia de la sociedad en nombre
colectivo, son aquellos socios que aparecen en la denominacién quienes pueden ser
administradores de la sociedad, es por esto que se dice que la sociedad en comandita
es una “sociedad en nombre colectivo a la se le agrega o a la cual se le modifica un

elemento” (Morles Hernandez citando a Hamel, Legarde, Jauffret, p. 1015 y 1016).

Cuando un socio comanditario aparece en la razdon social queda
automaticamente comprometido de manera solidaria e ilimitada, pudiendo en ese

momento ejercer el derecho de administracion.
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Por ultimo y como quedd establecido cuando se abordaron las diferencias con
la sociedad en nombre colectivo, la sociedad anonima diverge de este tipo de
sociedad en comandita, bien sea simple o por acciones, en que no se restringe la
identidad del administrador a la de los socios, pues como fue sefialado antes el
articulo 242 del CCOM, 1955, permite que quien ejerza esa funcién sea socio o no de

la compafiia.

La sociedad de responsabilidad limitada y la sociedad an6nima

La sociedad de responsabilidad limitada naci6 como respuesta a una
necesidad de los comerciantes, en la que se queria tener los beneficios de las
sociedades de personas, control de ingreso y de la cualidad subjetiva del socio, y los
beneficios de las sociedades de capital, basicamente la limitacion de Ila
responsabilidad. Su éxito consistio justamente en rehuir de la confusién del
patrimonio social y del patrimonio personal de sus socios (Cabanellas, p. 482)

Su origen fue en Alemania y aparecio por primera vez en Venezuela en el
CCOM, 1955, “con el propdsito de permitir el establecimiento de pequeias y
medianas empresas”, esta sociedad tiene como caracteristica fundamental que la
responsabilidad de sus socios esté limitada al monto de su participacion y que pueden
ceder sus cuotas libremente sin mas restriccion que el respeto al derecho de
preferencia que tienen los demas socios de adquirir las cuotas a ser vendidas, cedidas,

0 enajenadas (Labrador Zambrano, 1990, p.76).

En lo que respecta a su denominacion social, al igual que la sociedad andénima
se puede utilizar cualquier denominacién, coincida o no esta con el nombre de sus
socios, sin embargo se debera realizar la mencion de que se trata de una sociedad de

responsabilidad limitada (Goldschmidt, p. 336).
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Ademas de lo anterior, la sociedad de responsabilidad limitada, tal y como se
ha sefialado ut supra, esta destinada a las medianas y pequefias empresas, por lo que
el codigo de comercio ha establecido en su articulo 315 limites a su capital, fijando
como minimo la cantidad de bolivares veinte mil (Bs. 20.000) y como limite maximo
la cantidad de bolivares dos millones (Bs. 2.000.000), sin embargo hay que destacar,
que hoy en dia con la Ley de Reconversién Monetaria, los limites de capital que
estipula el codigo han quedado sin sentido pues se convirtié su limite inferior en la
cantidad de veinte bolivares (Bs. 20,00) y su limite maximo de dos mil bolivares (Bs.
2.000,00) , siendo esto una de las muchas razones por las cuales esta figura no es

utilizada en el pais.
Entonces las principales caracteristicas de este tipo societario seran:
Su capital esté limitado dentro de un rango

Como ya se ha expuesto, la sociedad de responsabilidad limitada, fue ideada con el
proposito de que fuera utilizada para las medianas y pequefias empresas, dejando la
figura de la sociedad anénima a las empresas mas grandes, es por esto que el
legislador al momento de incorporar esta figura al ordenamiento juridico venezolano
limité el monto de su capital social a lo que para esa época era el capital normalmente
suscrito por ese tipo de entidades, ahora bien, tal y como se dejo claro anteriormente,
con la Ley de Reconversion Monetaria el monto del limite de capital queddé muy por
debajo de las necesidades de capital de las medianas y pequefias empresas, dejando

en desuso esta estructura.

En cuanto a la diferencia con la sociedad an6nima, se sabe que el CCOM
1955, no establece limitacion alguna para el capital social de las compafiias

anonimas, pudiendo estas constituirse con cualquier monto.

Se establecen limitaciones a la libre transmisibilidad de la cuota
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Estas limitaciones se establecen en virtud de la esencia de sociedad de persona
que tiene la sociedad de responsabilidad limitada, es decir, de la importancia que se le
da dentro de esta estructura a la cualidad subjetiva del socio; en consecuencia para
que pueda cederse 0 enajenarse una cuota de participacion debera primero ofrecérsela
a los demaés socios en virtud del derecho de preferencia del cual estos gozan, y si es el
caso de que ninguno de ellos quieran adquirir las cuotas, podran ofrecérseles a un
tercero, sin embargo, deberd contar con la aprobacion de las tres cuartas partes del

capital social la cesion que se pretenda realizar (Goldschmidt, p. 339).

Siendo esto asi, se puede ver como la sociedad anonima es la Unica forma
asociativa prevista en la legislacion mercantil que no impone limite a sus socios en la
transmision de su participacion representada en acciones, por lo que se constituye en
su fundamental diferencia con los demas tipos societarios, pues es de esa movilidad
de la participacion que se desprende su esencia, “Asi como en las sociedades por
acciones la regla es la libre transmisibilidad de los derechos de los socios, en las

sociedades de personas rige el principio contrario.” (Morles Hernandez, p. 1002).
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Capitulo 1.
Las Acciones de la Sociedad Andénimay la Libre Transferencia como Elemento

Fundamental del Caracter Anénimo.

Las Acciones como Elemento Esencial de la Sociedad Anénima.

Tal y como se ha venido mencionando, en los capitulos precedentes, la forma
en la que se contabiliza la participacion de un socio dentro de las sociedades
anonimas, es a través de las acciones, a diferencia del caso de la participacion en la
sociedades de personas donde dicha participacion es representada por medio de
cuotas. Sobre esto ya ha hablado el profesor Alfredo Morles Hernandez, quien

expresa:

“(...) como el capital esta constituido por la suma de los aportes de cada socio y cada

uno de estos recibe acciones en forma proporcional a su aportacién, termina

diciéndose que el capital se divide en acciones.” (Subrayado nuestro)

Asimismo, sefiala el mismo autor que la accién es de tal relevancia para la
sociedad anonima que se ha denominado en algunos casos sociedad por acciones y
que aun si se diera el caso de que la incorpore el nombre de los socios en su

denominacion, siempre serd sociedad por acciones (2010, p. 1179).

Igualmente el profesor Arturo Labrador, haciendo una comparaciéon con la
sociedad de responsabilidad limitada sefiala que el capital de las sociedad anénima,
esta dividido en acciones (p. 96, 1990), esto refleja la gran importancia de la accion
dentro de la estructura de la sociedad andnima pues es ella quien representa a uno de

los elementos fundamentales de la misma, el capital.

Por otro lado, las acciones vienen a ser la forma en la que los socios negocian

su participacion en la sociedad, siendo consideradas por una gran parte de la doctrina
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venezolana y extranjera como titulos de crédito (Morles Hernandez, p. 1229), Di
Sabato, citado por Morles Herndndez, sostiene que: “...la accion es un titulo de

participacion que (omisis) esta sujeto... a las reglas propias de los titulos de crédito”

(p. 1231).

Finalmente las acciones legitiman a los socios al ejercicio de los uno de los
derechos fundamentales de las sociedades anonimas, el derecho al voto en las
asambleas siendo que la asamblea de accionistas es el 6rgano rector y fundamental de
las sociedades, la posibilidad de que la tenencia legitima de las acciones de la misma,
autorice a su poseedor a ejercer dicho derecho es fundamental y esencial para la

figura de la sociedad.

Definicion y Caracteristicas de las Acciones de la Sociedad Andnima.

Las acciones como se ha podido constatar anteriormente son un elemento
fundamental y caracteristico de las sociedades andnimas, siendo que su existencia es
un elemento esencial para que se pueda estar frente a este tipo societario. Esta misma
afirmacion la hace Arboleda Giraldo (2004, p.8).

La accion constituye el requisito esencial de la sociedad anénima hasta
el punto que sin acciones es viable la existencia de otra sociedad pero
no la sociedad anénima. Por lo tanto un elemento caracteristico
esencial de la sociedad an6nima lo constituye un fondo social o capital
suministrado por los accionistas y dividido necesariamente en acciones

de igual valor.

Ahora bien, se debe definir qué se entiende por accion, indicandonos la Real
Academia Espafiola: “Der. Cada una de las partes alicuotas en que se divide el capital

de una sociedad an6nima.”
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En este mismo sentido, Cabanellas (1989, p.73) “Es el titulo en el que consta

la participacion en el capital social”.

Por su parte Morles Hernandez, (2010, p.1181) las define como “una parte
alicuota del capital social, que representa a su vez una suma de dinero”. Concuerda
con él Diez Estella, (2012, p. 45) toda vez que define a las acciones como: “... las
acciones en la sociedad andnima, son partes alicuotas, indivisibles y acumulables del
capital social, y confieren a su titular legitimo la condicién de socio, y le atribuyen

los derechos reconocidos en la ley y en los estatutos”.

Arboleda Giraldo considera a la accion como una “parte alicuota en la que se
encuentra dividido el capital de una sociedad”, en consecuencia afirma que “es una
ficcion juridica creada para facilitar el entendimiento a los derechos que tiene y ejerce
el accionista”, siendo entonces “la unidad de medida de los derechos del asociado”
(2004, p.16).

La existencia de las acciones es esencial en la sociedad an6nima hasta
el punto que algunos ordenamientos la denominan “sociedad por
acciones”. La accion es estudiada tradicionalmente desde una triple
perspectiva que ha tenido su reflejo en la Ley (i) como parte del capital,
(if) como conjunto de derechos, (iii) y como titulo (Arboleda Giraldo,
2004, p. 15. SS).

En cuanto a la accién como parte del capital social, se debe decir que tanto
Morles (2010) como el profesor Diez Estella, (2012), coinciden en que las acciones

son la divisién en su valor nominal del capital social, por lo tanto representan a este.

En este mismo sentido Uria, Menéndez y Garcia de Enterria (2006, p. 815)
comentan que: “Dividido necesariamente en acciones el capital social, cada accion
constituye la parte alicuota del mismo.” En otras palabras las acciones representan

una fraccion del capital, fraccion la cual se denomina valor nominal.
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Sin embargo, Uria, Menéndez y Garcia de Enterria (2006, p.816) advierten de

igual forma que:

El valor nominal (el de las acciones) no suele coincidir con su valor
real, que se obtiene dividiendo el valor que podria tenerse en el
mercado en el caso de venta de la empresa por el nimero de las
acciones, este valor real se presenta como el mejor indicador del
auténtico valor econémico de las acciones, al reflejar los derechos o
expectativas que indirectamente corresponden a cada accién sobre el
patrimonio de la sociedad... a su vez, el valor real tampoco suele
coincidir enteramente con el llamado valor de Bolsa o de mercado, que
encuentra su paradigma en el precio de cotizacion de las sociedades
bursatiles, y que se fija de acuerdo con factores no siempre atinentes al

estado patrimonial o a la rentabilidad de la sociedad.

En este mismo sentido, sefiala Arboleda Giraldo, (2004, p.20) “La accion...
representa una fraccion del capital social, y en el transcurso de la vida social adquiere
un valor real distinto al valor nominal dado en el momento de la constitucion de la

sociedad.”

Debe tenerse en cuenta que las acciones de la sociedad deben tener todas el
mismo valor nominal, salvo que se trate de acciones emitidas en series distintas (Uria,
Menéndez y Garcia de Enterria, 2006, p.816).

En este sentido el CCOM1955, establece en su articulo 292 lo siguiente:

“ART.292.- Las acciones deben ser de igual valor y dan a sus tenedores

iguales derechos, si los estatutos no disponen otra cosa”.

En cuanto a la accion como un conjunto de derechos, debemos decir que es
este titulo lo que acredita a su tenedor como accionista; por lo que en consecuencia

tendra el disfrute de los derechos que sean otorgados por la Ley y los estatutos
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sociales, siendo estos derechos de dos categorias. Primero los derechos econdémicos-
patrimoniales; y segundo los derechos sociales o de caracter politico-funcional (Uria,
Menéndez y Garcia de Enterria, 2006, p.823).

Sin embargo, la tenencia del titulo que acredita a una persona natural o
juridica como socio, impone a este, obligaciones cuando la accion no ha sido
totalmente pagada, sobre este respecto el CCOM, 1955, estipula en su articulo 294
“... [El] suscriptor de ellas (las acciones) y sus cesionarios sucesivos son

responsables del monto total de dichas acciones”.

Dentro de los derechos econémicos encontramos la siguiente enumeracion
que nos da Morles Hernandez, (2010, p.1215):

A. El derecho a las utilidades:

Sobre este derecho, Morles Hernandez (2010, p.1215) sefiala que aunque no
existe ninguna disposicion legal que obligue a la asamblea que delibere respecto a los
balances, a plantear la distribucion de los dividendos, no es menos cierto que el fin de
la sociedad el cual es la obtencién de un beneficio econdmico comin para los
accionistas justifica la distribucion de los dividendos cuando existan dichas utilidades

siempre y cuando estas sean liquidas y recaudadas.

Asi lo establece el articulo 307 en su encabezado CCOM, 1955, “No pueden

pagarse dividendos a los accionistas sino por utilidades liquidas y recaudadas.”

Por lo que se afirma que “en definitiva el derecho al dividendo deriva de la

resolucion del 6rgano que lo acuerda” (Morles Hernandez, 2010, p.1216).

En contraposicion a esta falta de disposicion expresa que obligue a la
reparticion de los dividendos en las sociedades reguladas por el CCOM, 1955, la Ley
de Mercado de Valores (LMV, 2010) dispone en su articulo 40 que “Las sociedades

que hagan oferta publica de sus acciones deberan establecer en sus estatutos sociales
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su politica de dividendos.” Obligando entonces a los administradores a “procurar que

las mismas puedan repartir dividendos a los accionistas...”
B. El derecho a la cuota de liquidacion:

Este derecho toma vigencia en los casos en los que las sociedades se
encuentran en situacion de liquidacion por cualquiera de las causales establecidas en
el articulo 340 CCOM, 1955.

En estos casos, el accionista tiene derecho a una cuota en la reparticion del
activo, toda vez que la sociedad ha sido formada inicialmente por aportes de los
socios; debiéndose elaborar un balance en donde se indique la parte correspondiente a
cada socio como resultado de la division del patrimonio, una vez sean pagadas las
deudas de la sociedad (Morles Hernandez, 2010, p.1217).

En cuanto a los derechos politicos, encontramos tres derechos fundamentales
(Morles Hernandez, 2010, p.1191-1214):

A. El derecho a intervenir en la asamblea

Sobre este punto, el articulo 272 del CCOM, 1955 es del siguiente tenor: “los
accionistas deben asistir a las asambleas”, convirtiéndose también en una obligacion
para los accionistas, esto es en virtud de que la asamblea es el drgano decisivo por
excelencia de la sociedad.

Asi entonces, el accionista tendré la posibilidad de controlar la actuacion de la
administracion de la sociedad e intervenir en la gestion y desarrollo de la misma, es
asi como la sociedad an6nima no desplaza totalmente al accionista de la intervencién

en los negocios de la sociedad (Uria, Menéndez y Garcia de Enterria, 2006, p.829).

B. El derecho al voto:
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Sobre este derecho Morles Hernandez, (2010, p. 1194) nos comenta que es un
derecho que unicamente compete al titular de la accion, pues “es un derecho
inherente a la accion”. Sin embargo este derecho puede quedar suspendido en algunos
casos, como por ejemplo lo establece el articulo 286, CCOM, 1955. Este articulo
establece que: “Los asociados que hacen el aporte o estipulan ventajas sometidas a

decision de la asamblea no tienen en ella voto deliberativo”.

Conviene, de igual manera, resaltar que la accion es la medida del voto pues,
como hemos sefialado anteriormente, estas otorgan a sus tenedores iguales derechos;

por lo que se entendera que cada accion confiere un voto a su tenedor.

Por el contrario, en algunos sistemas juridicos diferentes al venezolano, como
en el caso de los Estados Unidos, se permite la emision de acciones sin voto, aunque
en la actualidad esta modalidad ha penetrado en el sistema latino pues en algunos
casos como el panamefio es permitida la emisién de acciones sin voto. Sobre este
respecto establece el articulo 2 de la Ley N° 32 referente a las Sociedades: “Las
personas que deseen constituir una sociedad anénima suscribiran un pacto social, que
deberd contener: 4. El monto del capital social y el nimero y el valor nominal de las
acciones en que se divide; y si la sociedad ha de emitir acciones sin valor nominal, las

declaraciones mencionadas en el articulo 22 de esta Ley.”

Existen otros derechos politicos, dentro de los cuales se encuentran: i) el
derecho a impugnar las asambleas; ii) el derecho a revisar los libros sociales; iii) el
derecho a obtener copia del balance, examinar el inventario y la lista de accionistas
antes de la asambleas; iv) el derecho de los accionistas minoritarios a estar
representados en la administracion, en la sociedades que coticen en bolsa; v) y el
derecho a separarse de la sociedad cuando no se esté de acuerdo con el aumento o

reintegro del capital.

Luego de revisar cuéles son algunos de los derechos otorgados a los

participantes de las sociedades en virtud de la tenencia de acciones, se hace necesario
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resaltar que es posible que existan desigualdades entre los derechos otorgados por
unas u otras acciones, y esto dependera del tipo de accidn que se tenga.

Es necesario sefialar que forma parte de los derechos de los accionistas y que
ademas se trata de un aspecto fundamental tal y como lo sefialan Uria, Menéndez y

Garcia de Enterria, el derecho a negociar y transmitir las acciones (2006, p.824).

Como se ha sefialado anteriormente, la tercera perspectiva desde donde se
estudia la accion, es desde su consideracion como un titulo. Sobre este punto
conviene destacar que “La sociedad anénima no habria conseguido el éxito alcanzado
en todos los paises sin la materializacion de las acciones en titulos, que agilizan tanto
el ejercicio como la transmision de los derechos de socio.” Siendo entonces titulos
corporativos, en el sentido que incluyen los derechos de participacion (Uria,
Menendez, Garcia de Enterria, 2006, p.818).

Las acciones se consideran por Uria, Menéndez, Garcia de Enterria, (2006,
p.818) como titulos mobiliarios, en el sentido en que son emitidas en serie con
caracteristicas homogéneas. Sin embargo para Arboleda Giraldo (2004, p.20) estas
acciones son también un titulo de crédito en el sentido que representan la

participacion de su titular en la sociedad.

...dado que esta consideracion como valores mobiliarios se vincula a su
representacion por medio de titulos o de anotaciones en cuenta, las
acciones no llegaran a alcanzar tal condicion en el supuesto de que la
sociedad no proceda a la emision y entrega de los titulos o a la
inscripcion de la anotacidn. En este caso, las acciones no son méas que
derechos de participacion en la sociedad... (Uria, Menendez, Garcia de
Enterria, 2006, p.819).

Ahora bien, cabe destacar que a diferencia de los titulos valores tal y como los

conocemos, en el caso de la accién la caracteristica de literalidad que es fundamental
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se ve disminuida, toda vez que los derechos que otorga no se encuentran
integramente plasmados en el titulo, teniendo necesariamente que recurrir a los
estatutos como documento complementario del titulo (Uria, Menéndez, Garcia de
Enterria, 2006, p.819).

“La literalidad es la medida del derecho.” “En virtud de la literalidad lo que

esta escrito en un titulo-valor, se reputa cierto sin posibilidad de prueba en contrario.”
(Marmol Marquis, 1999, p.21).

Sin embargo, vemos como otra de las caracteristicas fundamentales de los
titulos valores, en el caso de las acciones, toma plena vigencia y eficacia, como es el
caso de la abstraccion, “Como consecuencia de la abstraccion, la tenencia legitima

del titulo faculta por si misma para el ejercicio de los derechos...” (Marmol Marquis,
199, p. 23).

Tipos de Acciones

Las acciones pueden ser, tal y como lo sefala el articulo 292 CCOM, 1955,
nominativas o al portador. En el primer caso contendran la identificacion del titular y
deben ser registradas en un libro en donde se anotaran los traspasos que se efectlen,
“ART. 296.- La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcion
en el libro de la compafiia, y la cesion de ellas se hace por declaracién en los mismos

2

libros...”; mientras que en el segundo caso la transmision de la accion se hace a
través del simple endoso del titulo el cual no contiene ningun tipo de identificacion
del titular, “ ART.297.- La propiedad de las acciones al portador se transfiere por la
tradicion del titulo®. Sin embargo, en el caso de las acciones que no se han pagado
integramente el CCOM, 1955, establece que seran siempre titulos nominativos “ART.

294.- Las acciones que no estén integramente pagadas son siempre nominativas.”
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Sin embargo, y aunque el Cédigo de Comercio no limita a que las acciones
sean de un solo tipo, nominativas o al portador, en la practica las acciones de las
sociedades anonimas en Venezuela son mayoritariamente nominativas, limitacion
que si existe en otras legislaciones en las que Unicamente se consideran las acciones
como nominativas, un ejemplo de esto es el articulo 111 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles mexicana, el cual establece:

“Articulo 111.- las acciones en que se divide el capital social de una sociedad
anonima estaran representadas por titulos nominativos que serviran para acreditar y

transmitir la calidad y los derechos de socio (...)”

Otra forma de representacion de las acciones es la modalidad de anotaciones
en cuenta. Este sistema supone la anotacion de la accion en un registro computarizado
Ilevado por una entidad especializada que se encarga de anotar todas las transacciones
referentes al titulo, sin la necesidad de la existencia o entrega al titular del titulo o

accion en fisico.

Otra division de las acciones es la que las clasifica en acciones preferentes o
preferidas y acciones ordinarias, siendo las primeras aquellas que otorgan mejores o
mayores ventajas a sus tenedores, casi siempre relacionadas con los derechos
patrimoniales, y las segundas las que dan los derechos regulares a sus titulares, asi
mismo hay que destacar que aunque se tenga acciones preferentes el derecho a voto
en las asambleas como en el caso venezolano es un derecho indisponible (Uria,
Menéndez, Garcia de Enterria, 2006, p. 824), es decir, no podran emitirse acciones

gue no concedan votos a sus tenedores.

Tanto los privilegios cortados sobre estos modelos, como los que
pueden conferirse combinando entre si unos y otros tipos, son en
principio licitos. Pero esto no quiere decir que quede legitimado sin mas
todo posible supuesto de preferencia o privilegio, porque el privilegio

se concede o autoriza dentro de un sistema de derechos que forman el
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contenido minimo o inexcusable de la condicidn de socio, de los que no
puede ser privado ningun accionista (Uria, Menéndez, Garcia de
Enterria, 2006, p. 826). C

Transmisibilidad de las Acciones.

Hay que tener presente que la sociedad andnima se constituye esencialmente
“intuito pecuniae”, por lo que Se hace necesario senalar que “la transmisibilidad de la
accion es un principio esencial configurador de la Sociedad Anénima” (Diez Estella,
2012, p.50). En este mismo sentido se manifiesta Arboleda Giraldo, (2004, p.28)
“...su principal importancia (de las acciones) es la capacidad de disposicion
permanente que otorga al accionista”. Por lo tanto “las acciones son por esencia

transmisibles” (Diez Estella, 2012, p.49).

En consecuencia, “esta transmisibilidad permite que los accionistas puedan
hacer circular facilmente su derecho de participacion en la sociedad...”, por lo tanto
se permite a los accionistas desvincularse de la sociedad mediante una simple
transmision del titulo que lo acredita (Uria, Menéndez, Garcia de Enterria, 2006, p.
839).

Por lo tanto, la finalidad de la sociedad an6nima es permitir la circulacién de
los titulos que contiene la accién y en consecuencia el cambio fluido de la identidad

del accionista conforme sea negociada.

Este caracter negociable de las acciones no alude tanto al dato de su
mera transmisibilidad, que en principio es predicable respecto de
cualquier derecho, como a su especial aptitud para ser objeto de
trafico generalizado en mercados financieros en los que las

transacciones se efectuaran de forma impersonal y con atencion
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exclusiva a variables econdmicas (resaltado afadido) (Uria,
Menéndez, Garcia de Enterria, 2006, p. 839).

Uria, Menéndez, Garcia de Enterria sefialan que esto va intimamente
relacionado con el hecho de que la accién viene representada en un titulo; bien sea
este nominativo o al portador, para facilitar la transmision de los derechos del socio
con la circulacién del documento (2006, p. 819). Por lo tanto la libre circulacion es la
regla general (Ramos Padilla, 2004, p.1).

La idea de dividir el capital social en partes alicuotas es, entre otras, permitir
la transmisibilidad de las mismas sin la intervencion de las emisoras, convirtiendo
como también lo sefiala anteriormente Diez Estella en una de las modalidades

sociales més utilizadas en el mundo comercial (Ramos Padilla, 2004, p.1).

La transmisibilidad de la accién dependerd de la forma en la que esté
representada, bien sea a través de titulos al portador, titulos nominativos o a través de
anotaciones en cuenta. Como ya hemos sefialado anteriormente, las acciones al
portador se transmiten con el simple endoso del titulo; las acciones nominativas se
transmiten con la anotacion del traspaso en el libro correspondiente de la compafiia; y
cuando se trata de acciones en anotaciones en cuenta, Se transmiten con la

correspondiente transferencia contable.

En el primer caso, es decir, cuando nos encontramos frente a una accion
representada en un titulo a la orden, “el ejercicio de los derechos que se derivan de la
accion requiere la exhibicion del titulo, es por ello que es indispensable que exista la
transferencia, que realice la entrega o tradicion del titulo que contiene a las
acciones...” (Ramos Padilla, 2004, p.3).

Ahora bien, en muchos casos, las legislaciones s6lo permiten que los titulos en
los que se representan las acciones sean nominativos, por lo que en este caso se

requiere que se notifique del traspaso a la sociedad. En este sentido Ramos Padilla
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(2004, p.5) nos comenta que para que se dé la transmisién plena de la accién deben
concurrir tres pasos, en primer lugar la celebracion de un negocio privado entre el
vendedor y comprador; en segundo lugar notificacion a la sociedad del traspaso; en
tercer lugar la anotacién en el libro o registro destinado para tal fin; y por ultimo la

modificacion o cambio del titulo.

Por lo tanto, este autor afirma que “...l1a transmision de acciones nominativas

b

queda subordinada a la inscripcion de la misma en el registro social...” siendo
entonces que hasta tanto no se realice este traspaso el negocio tiene eficacia entre las
partes, pero no frente a la sociedad ni frente a los terceros, aunque existen algunos

doctrinarios que no consideran que esto es asi.
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Capitulo 111.

Implicaciones del Caracter Anonimo de las Sociedades.

La Circulacién de la Accion como Elemento Natural de la Sociedad Andnima.

Mercedes Sanchez Ruiz, en su articulo sobre los “Modos de Representacion y
de transmision de las Acciones en la Sociedad Anonima”, afirma que una de las
caracteristicas fundamentales de la accidn es su transmisién. De igual forma asegura
que, “Las acciones estan configuradas para circular, esto es, para ser transmitidas con
facilidad.”, y que es esa caracteristica la que influye en la modalidad en la que se

representen dentro de la sociedad andnima, al portador o nominativas.

En consecuencia de lo anterior tal y como lo asegura la autora antes citada, la
regla general de las sociedades andnimas es la libre transmisibilidad de las acciones
(p.3), de igual forma Pablo Ne-lo Padrd, haciendo una comparacion entre la sociedad
de responsabilidad limitada y la sociedad andnima, afirma que en las sociedades
anonimas “las acciones pueden transmitirse libremente” mientras que en las
sociedades de responsabilidad limitada la transmisién de las acciones estara limitada

salvo que los estatutos establezcan lo contrario (p.2).

Asimismo, Broseta Pont (p. 18) afirma que “la libre transmisibilidad de la
accion es un requisito natural de la sociedad andonima” y en consecuencia la

transmisibilidad forma parte de su esencia.
Esta regla general de la transmisibilidad, queda plasmada en muchos textos

legales que regulan la materia societaria, por ejemplo lo establecido en el articulo 111

de la Ley de Sociedades Mercantiles de México:
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Art. 111.- Las acciones en que se divide el capital social de una sociedad
anonima estaran representadas por titulos nominativos que servirdn para acreditar y

transmitir la calidad y los derechos de socio...

Por su parte, el articulo 12 segundo paragrafo de la Ley de Sociedades chilena
establece:
Articulo 12.- Las acciones seran nominativas y su suscripcion
deberd constar por escrito en la forma que determine el
reglamento. La transferencia se hara en conformidad a dicho
reglamento, el cual determinara, ademas, las menciones que
deben contener los titulos y la manera como se remplazaran

aquellos perdidos o extraviados.

A la sociedad no le corresponde pronunciarse sobre la
trasferencia de acciones y estd obligada a inscribir sin mas

tramite los traspasos que se le presenten (...)

Mientras que el articulo 123 numeral primero de la Ley de Sociedades de

Capital espafiola, establece:

Art. 123.- Restricciones a la libre transmisibilidad.

1.  Solo seran vélidas frente a la sociedad las restricciones o
condicionamientos a la libre transmisibilidad de las acciones
cuando recaigan sobre acciones nominativas y estén

expresamente impuestas por los estatutos.

Sobre esta caracteristica de la libre transmisibilidad los profesores Rodrigo

Uria, Aurelio Menéndez y Javier Garcia de Enterria, (p. 839) afirman que:
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Las acciones son por esencia transmisibles. Esta
transmisibilidad permite que los accionistas puedan hacer
circular facilmente su derecho de participacion en la sociedad,
ofreciéndoles, asi la posibilidad de abandonarla, ya que no
pueden retirar la aportacion hecha al fondo comun ni resolver a
voluntad el vinculo social... De esta forma, al permitirse a los
accionistas desvincularse de la sociedad mediante la simple
transmision de sus acciones pero sin poder pretender la
restitucion de sus aportaciones o la liquidacion de su
participacion, se garantiza que la base patrimonial de la sociedad

permanezca inalterada (...).

Igualmente, sefialan los pre-citados autores que esa regla de circulacion de las
acciones no es uniforme, sino que varia dependiendo de la forma en la que estas estén
representadas, bien sean nominativas o al portador, coincidiendo entonces con la
afirmacion hecha por la profesora Mercedes Sanchez Ruiz, quien fue citada
anteriormente. Es asi que, dependera de la forma en la que estén representadas las
acciones de la compafiia an6nima, la forma en la que se hara la transmision, para los
titulos al portador bastara con la entrega del titulo, mientras que para los titulos
nominativos “el sistema de transmision es diferente y mas complejo”, pues no sélo
bastara con la entrega del titulo sino que ademas debera realizarse la anotacion

correspondiente en el libro de registro de acciones (p. 840 y841).

Finalmente sobre este respecto, Arboleda Giraldo (2004, p.42) afirma “... que
lo propio de las acciones es su posibilidad de negociarlas libremente”, y cita una
sentencia del Consejo de Estado de Colombia, Sala de lo Contencioso
Administrativo, de fecha 7 de febrero de 2002, expediente N° 21845, en la que

haciendo una interpretacion del articulo 403 del Cédigo de Comercio colombiano,
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afirma que “Cada accion confiere a su propietario el derecho de negociar libremente

las acciones...”

La Importancia del Capital Sobre la Identidad de los Socios

Como se ha afirmado, en los capitulos anteriores, la condicion “Intuito Rei” o
“Intutu Pecuniae” que define a la sociedad andnima, produce como efecto que la
identidad de los socios sea dejada a un lado y que la importancia radique
esencialmente en el capital aportado para la constitucion de la empresa. Este aspecto
esta intimamente ligado con el principio general de la libertad de transferencia de
acciones, siendo que no seria posible la existencia de uno sin el otro. Sobre esto
afirman los autores Rodrigo Uria, Aurelio Menéndez y Javier Garcia de Enterria “La
condicion de accionista va unida a la titularidad de la accion.”, asimismo, sefialan que
esa cualidad de socio es fungible ya que con la simple trasmision de la accion puede
ser sustituido un socio por otro. (p. 823).

Sobre esto habla el profesor Joaquin Garriges en el prologo de la obra del profesor
Broseta Pont, afirmando que:

La sociedad anénima ha sido hasta hoy un mecanismo juridico que
funciona bajo rigidos principios capitalistas. Nace a la vida con un
capital determinado, constituido por las aportaciones de los socios que
se valoran en dinero, y la cuantia de esas aportaciones es la que mide
los derechos y deberes de los socios durante la vida se la sociedad.
Lo que cuenta no es la persona, sino el capital. Los socios se valoran
por lo que tienen y no por lo que son. Quiere decir esto que se excluye

el intuitus personae para sustituirlo por el intuitus pecuniae. (p, 2y 3).

El propio profesor Broseta Pont, en su obra “restricciones estatutarias a la libre

transmisibilidad de acciones”, lo afirma cuando expresa que el interés que se quiere
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proteger al introducir este tipo de clausulas en los estatutos sociales de las sociedades
anonimas, es un interés privado (el interés sobre la identidad del socio), lo que se
constituye en una derogacién a uno de los principios naturales de este tipo de

sociedades (las sociedades andnimas), es decir, la libre transmisibilidad de las acciones
(p. 62).

Asimismo, el Juzgado Segundo de Primera Instancia de lo Civil, Mercantil,
Agrario y Tréansito del Primer Circuito de la Circunscripcion Judicial del Estado
Bolivar en sentencia de fecha 2 de noviembre de 2006, del asunto principal FP02-M-
2006-000022, establece que:

En las compafiias anonimas el accionista no tiene igual transcendencia
para la vida societaria como lo demuestra el hecho de que las acciones
pueden transferirse sin limitaciones ya por la simple entrega del titulo

si son emitidas al portador ya mediante cesion si son nominativas.

Arboleda Giraldo, afirma que el principio Intuito Personae no reviste la
misma importancia en las sociedades de capital que en otro tipo de sociedades (2004,
p.43), y esto se debe a que tal y como fue citado anteriormente la sociedad anonima
“es una sociedad de capitales, o sea, su crédito se funda en la existencia del capital
social y en el mantenimiento la integridad del mismo” (Goldschmidt, 1979, p. 289)
independientemente de las caracteristicas subjetivas de los suscriptores de las

acciones.

Sobre este mismo respecto se pronuncia el profesor Morles Hernandez (p.

1104) afirmando que:

El capital social es un elemento tan caracteristico de la sociedad
anonima, que él solo ha justificado la tradicional division de las
sociedades mercantiles en sociedades de personas y sociedades de

capitales, aunque se haya precisado que todas las sociedades, en
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definitiva, son sociedades de personas, asi como lo son también de
capitales, porque la integracion de un fondo comun es indispensable.

La razon ultima de la distincion ha consistido en la importancia

preponderante de uno u otro elemento en cada grupo de sociedades:

la persona, en un caso; el capital, en el otro.” (Subrayado nuestro)

El capital social en la sociedad an6nima es tan esencial, que se constituye en
la pieza clave para exonerar de responsabilidad a los accionistas, diferencia

fundamental con la sociedades de personas (Morles Hernandez, p. 1104).
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Capitulo IV
Las Clausulas que Limitan la Libre Transferencia de Acciones

Definicion y Origen

La libre circulacién de la accién es uno de los elementos principales de la
figura de la sociedad an6nima, como fue sefialado en el capitulo tercero del presente
estudio, sin embargo, la evolucién de la figura societaria, ha permitido la
incorporacion de este tipo de limitantes, con el nacimiento de las denominadas

sociedades andnimas cerradas

Este tipo de estipulaciones, pretende limitar la libre disponibilidad del
accionista de su participacion, con la finalidad de impedir el cambio del cuadro
accionario inicial (Zamenfeld, 2008, p.4), pudiendo establecerse limitaciones en
cuanto al sujeto o al mecanismo utilizado para dicha transmisién, o en algunos casos
incluso impedir de forma absoluta la disponibilidad del titulo (Lupini Bianchi, 2012,
p.400).

Como senala el profesor Garrigues citando a Asquini (1963, p.4) “(...) las
clausulas limitan una facultad del accionista (la de transmitir sus acciones)...”. Es
decir, se puede considerar este mecanismo, como un medio estatutario que esta
dirigido a limitar o excluir la posibilidad de circulacion de las acciones de la sociedad
anonima (Lupini Bianchi, 2012, p.400).

Ferri (1958) citado por Broseta Pont (1963, P.19) estima que la limitacion a la

libre transmisibilidad supone que el emisor podra subordinar la circulacion de la

accion al cumplimiento de un determinado procedimiento.
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Las clausulas restrictivas pueden afectar parte o la totalidad de las acciones de
una sociedad, sin importar si estas son acciones ordinarias o preferidas, ello en virtud
de la necesidad de incorporar a la sociedad anonima que es en esencia intuito
pecuniae un sentido intuito personae (Zamenfeld, 2008, p.4). En este mismo sentido
se pronuncia Broseta Pont, pues este tipo de clausulas “refuerzan el caracter intuitus

personae en la sociedad anonima” (1963, p.59).

El antes mencionado autor sefiala (1963, p. 59) y con él concuerda Garrigues
(1963, p.5) que la finalidad de estas clausulas es la de proteger el interés social o en
algunos casos al grupo controlador de la sociedad; y que en consecuencia estas
clausulas poseen un doble efecto, un efecto interno entre los accionistas y un efecto

externo entre el adquirente y el transmisor.

Lupini Bianchi, sobre este punto comenta que en algunos casos las
limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones estan destinadas a que s6lo un
grupo de personas pertenecientes a determinado gremio, familia o grupo, adquieran
acciones en determinadas sociedades o incluso para permitir que la sociedad en si
misma desconozca como socios a los herederos del socio fallecido (2012, p. 403).

En cuanto al origen de este tipo de clausulas, Ramos Padilla, sefiala que
dichas clausulas fueron incorporadas en las sociedades andnimas, denominadas
cerradas o familiares, toda vez, que en estos casos los accionistas estan unidos mas
gue por razones econdmicas por razones personales (2004, p.9), siendo que la figura
de la sociedad an6nima fue utilizada como la estructura principal de organizacion de
los negocios, tomando mayor auge este fendmeno en el Siglo XX (Lupini Bianchi,
2012, p. 402).

Por su parte, Broseta Pont considera que el origen de este tipo de clausulas

responde, a la necesidad de garantizar la solvencia de los accionistas respecto a
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acciones no liberadas, o en los casos acciones sobrevaluadas como resultado de una
valoracion excesiva de los aportes, en definitiva para salvaguardar el interés de la
sociedad (1963, p. 59), siendo que las acciones que han sido totalmente suscritas pero
no totalmente pagadas podran ser negociadas pero sus adquirentes deberan pagarlas
totalmente al momento de su suscripcién, tal y como lo establece el articulol9

segundo parégrafo de la Ley.

Acrticulo 19.- Los accionistas solo son responsables del pago de sus
acciones y no estan obligados a devolver a la caja social las cantidades
que hubieren percibido a titulo de beneficio.

En caso de transferencia de acciones suscritas y no pagadas, el

cedente respondera solidariamente con el cesionario del pago de su

valor, debiendo constar en el titulo las condiciones de pago de la

accion. (Subrayado nuestro).

Tipos.

Las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones pueden derivar de
la ley, del acuerdo entre los socios o de los estatutos de la sociedad, y la importancia
de su origen se relacionan con las consecuencias que producen frente a la sociedad, a

los socios y frente a los terceros (Broseta Pont, 1963, p.27).

Las limitaciones legales son aquellas que son impuestas directamente por el
organo legislador del estado, con base a la proteccion de ciertos intereses (Lupini
Bianchi, 2012, p.406). Estas podemos dividirlas en dos grandes grupos: las que estan
referidas a limitar la participacion de accionistas extranjeros o no domiciliados en el
territorio nacional y aquellas que se desprenden de la vida de la sociedad en
particular. (Broseta Pont, 1963, p. 27). En el caso venezolano, podemos encontrar

limitaciones legales que estan dirigidas a limitar la participacion de inversionistas
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extranjeros en sociedades nacionales, las que se dirigen a preservar la integridad del
capital social, las que tienen por objeto proteger una garantia dada a un acreedor, las
que pretenden mantener el control del Estado sobre una sociedad, entre diversas otras
(Morles Hernandez, 2010, p. 1242).

Broseta Pont (1963, p. 40 y 41) sefiala que debe tenerse en cuenta, que en el
caso de incumplimiento de las limitaciones impuestas por la ley, las consecuencias
derivadas del mismo, serdn mas fuertes que en el caso del incumplimiento de
limitaciones convencionales o estatutarias, debido a la proteccion de los intereses

publicos que se persigue.

Sin embargo en el caso particular de las limitaciones relacionadas a la
participacion del capital extranjero dentro de las sociedades, Broseta Pont considera
que no se esta dentro de una limitacidn en stricto sensu puesto que solamente se
limita la transmisibilidad de la accion respecto a extranjeros 0 nacionales no
domiciliados en el Estado de nacionalidad de la sociedad a los fines de reguardar el
porcentaje maximo de participacion permitido y que no limita la libertad de
circulacién respecto a los otros accionistas o incluso respecto de los extranjeros

cuando no se vulnere ese porcentaje maximo (1963, p. 30- 33).

Por otro lado, las limitaciones pueden establecerse por acuerdos paralelos
celebrados entre los socios, Lupini Bianchi comenta que estos acuerdos no se
incluyen en los estatutos y que puedan afectar a parte o a todos los accionistas, estan
son las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones convencionales (2012,
p. 407), “Generalmente, la causa de estos pactos es impedir que un determinado
grupo de accionistas pierda la mayoria suficiente para detentar el control sobre la
sociedad” (Broseta Pont, 1963, p.50).
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Concuerda con lo anterior Lupini Bianchi y agrega que estos pactos son
generalmente conocidos como “Sindicatos de Bloqueo”, y que su eficacia es limitada

unicamente entre quienes suscriben el acuerdo (2012, p. 407).

Por su parte Morles Hernandez los denomina “Acuerdos Sociales Paralelos” e
igualmente concuerda con el anteriormente citado autor, en que la eficacia de estos
acuerdos estd limitada a los suscriptores y no es oponible a la sociedad. (2010, p.
1242), en consecuencia estos acuerdos pueden considerarse como pactos privados de
prohibicién de enajenar las acciones. Sobre esta eficacia limitada, Broseta Pont indica
que la sociedad no podra desconocer la cualidad de socio del adquirente aun cuando
este haya desconocido el acuerdo que establece la limitacion de la transmisibilidad,
sin embargo también sefiala, que por lo general estos acuerdos traen consigo clausulas
penales para los casos de incumplimiento, y que dichas clausulas establecen
sanciones fuertes (1963, p. 53 y 54).

Ascareli, citado por Broseta Pont, indica que en este tipo de convenios tanto el
cedente como el adquirente son responsables de los dafios y perjuicios causados a los
demaés accionistas, situacién que no se ve reflejada en ninguna de las otras clases de
limitaciones (1963, p. 54). Ahora bien “(...) estos pactos no son muy enérgicos,
puesto que no impiden que los terceros adquirentes devengan accionistas, y, ademas,
porque tan solo obligan a los que lo hayan pactado expresamente.” (Broseta Pont,

1963, p.55).

Por ultimo, existen otro tipo de limitaciones, como aquellas contenidas en los

estatutos sociales de la sociedad. Broseta Pont las define como:

Consisten en una prescripcion de los estatutos en virtud de la cual se
prohibe la transmision de las acciones a las personas que relnan o

carezcan de determinadas caracteristica; 0 se establece un
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procedimiento de comunicacion a la sociedad previa a toda transmision
de las acciones, acompafiada de un derecho de adquisicién preferente
para los accionistas; o se declara que cualquier transmision de las
acciones no producira efecto alguno frente a la sociedad, a menos que

ésta apruebe expresamente la transmision (1963, p. 56).

Este tipo de clausula tienen valor tanto para todos los accionistas, como para
la sociedad en si misma (Morles Hernandez, 2010, p. 1243). Asimismo, se sefiala que
la finalidad Ultima de este tipo de restricciones a la libre circulacion de las acciones
de una sociedad, introducida en los estatutos de la misma, es la de introducir un
aspecto intuito personae dentro de la estructura de la sociedad, limitando el derecho

del socio a negociar libremente su titulo (Broseta Pont, 1963, p. 59).

Estas clausulas pueden ser introducidas a los estatutos a los fines de proteger a
la sociedad del ingreso a ella de posibles socios que no cumplan con los requisitos o
conocimientos técnicos o especiales para formar parte de ella y otras veces se afiaden
a los estatutos a los fines de salvaguardar los intereses de un grupo de accionistas que

generalmente es el grupo controlador de la sociedad (Broseta Pont, 1963, p. 60 y 61).

Estas limitaciones tienen efecto erga omnes, es decir tienen consecuencias
frente a los terceros, y en el caso de que exista un incumplimiento de la clausula que
la establece la sociedad podra desconocer la cualidad de accionista al nuevo

adquirente. Sobre este punto se pronuncia Broseta Pont, en el sentido siguiente:

(...) es necesario que las restricciones a la libre transmisibilidad de la
accion impidan que los accionistas las transmitan sin respetar la
restriccién, y que incluso cuando la infrinjan la transmision no produzca

frente a la sociedad el efecto juridico que normalmente se desprende de
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ella: la adquisicion de la cualidad de accionista a favor del adquirente.
(1963, p. 62).

Carry (1934, p. 35) citado por Broseta Pont (1963, p.64) concuerda con lo

anterior y sefiala que:

Cuando la sociedad quiere restringir la adquisicion de la cualidad de
socio lo hace expresando en los estatutos que sélo se deviene en socio 0
mediante la observancia de un determinado procedimiento o cuando

aquella lo acepte expresamente.

De Igual forma sefiala Broseta Pont, que en el caso espafiol estas restricciones
obtienen su eficacia s6lo cuando se establecen en los estatutos y cita el Articulo 46 de
la Ley de Sociedades Andnimas espafiola vigente en ese momento. (1963, p. 62)

En el caso particular venezolano, el Codigo de Comercio no establece de
manera expresa cuando una clausula de este tipo adquiere su eficacia, sin embargo
sabemos que los estatutos sociales forman la norma que rige la vida de la sociedad y
sus disposiciones son de obligatorio acatamientos por parte de sus accionistas y de

conocimiento publico ya que el contenido del mismo debe ser registrado y publicado.

(...) (Por qué son oponibles “erga omnes” las limitaciones estatutarias?
La respuesta puede obtenerse desde dos perspectivas: 1) Segln la
naturaleza de la accién como titulo valor. 2) Segun los principios
propios del Derecho de sociedades. En el primer caso, quien crea un
titulo valor puede imponer restricciones a su libre transmisibilidad, las
cuales obligan a todos los tenedores sucesivos, (Omisis). Segun los
principios del Derecho de sociedades andnimas, se concluye igualmente

que la mencion de las restricciones en los estatutos sociales las hacen
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oponibles “erga omnes”, porque en ellos se contienen los preceptos
corporativos por los que se rigen la sociedad y los accionistas y, por lo

tanto, la forma y el procedimiento para ingresar en ella.

Una vez inscritos los estatutos, y con ellos las restricciones
estatutarias, se producen los efectos caracteristicos del aspecto positivo
de la publicidad material del Registro, en virtud del cual los hechos
inscritos perjudican a tercero, que no podra alegar su ignorancia
(Broseta Pont, 1963, p. 63 y 64).

Para Morles Hernandez estas limitaciones estatutarias, pueden ser consagradas
en el acto constitutivo o posteriormente por la asamblea de accionistas (2010, p.
1243). Sobre este particular se expresa Broseta Pont, cuando habla de los dos
momentos en los que se pueden crear estas restricciones ya que “Si para que
produzcan efectos frente a la sociedad deben incluirse en los estatutos, es evidente
que pueden crearse en el momento fundacional 0 en un momento posterior.” (1963, p.
70).

Refiere el mencionado autor, que en el caso en el que la restriccion sea
incorporada a los estatutos en el momento fundacional, debera ser presentada ante la
Junta Constituyente, y que su aprobacion se da de manera unanime al momento en el
que se otorga la escritura. Por otro lado cuando se pretende introducir la restriccién en
un momento posterior a la constitucion de la sociedad, este autor considera que podra
incorporarse por mayoria pero que debera dejarse la posibilidad abierta a quienes no
estuvieron de acuerdo para que transmitan sus acciones sin que observen dicha

restriccion durante un tiempo determinado (1963, p. 72, 75).

(...) estos acuerdos adoptados por las mayorias ofrecen el peligro evidente de

que prevaliéndose de su poder intenten imponer restricciones arbitrarias. Por ello
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cabe preguntarse si estos acuerdos estardn sometidos o no a limitaciones.
Aparentemente, la respuesta parece ser negativa, puesto que el propio precepto
concede a los accionistas que no votaron a favor del acuerdo la posibilidad de
transmitir sus acciones sin observar las restricciones durante un plazo de tres meses,
contados a partir de la inscripcion en el Registro mercantil, con lo cual parece que
ésta es la Unica compensacion que se concede a los accionistas ausente y a los

disidentes y que es, ademas, suficiente (Broseta Pont, 1963, p.75).

Por su parte el profesor Graziani (p.268-69) citado por Broseta Pont (p.75)
niega la anterior afirmacion cuando puntualiza que el derecho de preferencia a

adquirir las acciones frente a los demas socios no se puede establecer por mayoria.

En el caso venezolano, el codigo de comercio no establece un quérum
especial para cuando se someta a consideracion de la Asamblea de Accionistas, una
clausula de este tipo, por lo que podria aceptarse que la decision fuera tomada por la

mayoria salvo que los estatutos dispongan un quérum diferente.

Dentro de estas formas de limitacién de la libre transmisibilidad de acciones
de las sociedades andnimas, establecidas en los estatutos sociales, encontramos dos

tipos fundamentales:
Clausulas de consentimiento.

Este tipo de clausula supone que el accionista vendedor debe consultar a la
sociedad sobre la venta y esta debe aprobar la misma, de lo contrario no podra

realizarse.

“Se entiende por clausulas de consentimiento o aprobacion aquellas que

exigen una consulta previa a la sociedad para la transferencia de acciones o
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subordinan la validez de las transmisiones a la aprobacion de ésta” (Ramos Padilla

2004, p. 10).

Este tipo de limitaciones traen consigo un riesgo, el cual se ve reflejado en el
supuesto de que la sociedad se niegue de manera reiterada a aceptar la venta de las
acciones, poniendo al accionista en una situacion de anclaje frente a la sociedad, al no
poder transmitir las acciones que le pertenecen y, por lo tanto, obligandolo a
permanecer en ella (Ramos Padilla, 2004, p.11).

De estas definiciones podemos desprender algunas caracteristicas de este tipo

de clausulas, como las siguientes:

= Debe existir una consulta previa a la Asamblea de Accionistas.

= Debe existir la aprobacion de la Asamblea para efectuar la
transaccion.

= La negativa a aprobar la venta debe ser justificada en base a
criterios especificos.

Debe existir una aprobacion por parte de la asamblea de accionistas para la
venta. Ramos Padilla nos comenta, que cuando una sociedad niega al accionista que
quiere vender su participacion, esa negativa debe estar justificada, debiendo estar
establecidos de forma taxativa, en el documento constitutivo-estatutario de la
sociedad, los criterios objetivos por los cuales procede la negativa (2004, p.12).

Clausulas de tanteo.

Este tipo de clausulas limitativas supone que antes de vender las acciones a
un tercero ajeno a la sociedad, deben ser ofrecidas en primer lugar a los demas
accionistas y en segundo lugar a la propia sociedad, para que en el caso de que
ninguno de estos esté interesado en realizar la compra de los titulos, pueda procederse

a vender a un tercero ajeno.
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Es un pacto contenido en los estatutos que confiere a la sociedad o a
otros accionistas, en el caso que un accionista desee vender sus
acciones, el derecho de adquirir acciones con preferencias, dentro de
determinado plazo y por un precio fijado a priori 0 a precisarse en

virtud de bases preestablecida...(Ramos Padilla, 2004, p.12).

A diferencia del primer tipo “el accionista ya no queda prisionero de sus
titulos y siempre tiene la posibilidad de enajenarlos, pues en definitiva la sociedad se

reserva la facultad de adquirirlas” (Ramos Padilla, 2004, p.12).

Sin embargo, este tipo de clausulas deben regular otros aspectos que van mas
alla de la simple limitacion a la libre transferencia, como es el plazo y el precio. Con
respecto al plazo, este debe establecerse como un pardmetro que permita a la sociedad
0 demas accionistas responder al ofrecimiento; pero que sea lo suficientemente
expedito para que el vendedor pueda negociar sus acciones y desvincularse de la

sociedad.

Sobre este respecto Ramos Padilla (2004, p.14) sefiala, que cuando el
beneficiario del derecho de suscripcion preferente, bien sea la propia sociedad o los
demas socios, no declare su voluntad en un tiempo prudencial, el vendedor queda

facultado para ofrecer las acciones a terceros.

Con respecto al precio, es preciso sefialar que su estipulacién no puede dejarse
a la Asamblea o directorio de la sociedad, pues puede entonces llevarse al accionista
a recibir una cantidad inferior al valor real de la accion, teniendo que mantener esta
condicidn incluso si procediera a vender las acciones a terceras personas; es por lo
tanto prudente que el precio se fije conforme a una formula que permita determinar el
valor real de la accion, o que la fijacion del precio sea realizada por el accionista

vendedor directamente, atendiendo a sus necesidades (Ramos Padilla, 2004, p.14).

Respecto a las caracteristicas de este tipo de clausula tenemos:
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» Debe existir un ofrecimiento previo a la sociedad y demaés
accionistas para la adquisicion de las acciones.

= Debe establecerse un plazo prudencial para que manifiesten su
interés o no en adquirir las acciones.

= El precio y las condiciones de venta deben mantenerse tanto
para los miembros de la sociedad como para los terceros a los

que posteriormente les sean ofrecidas las acciones.

Es importante resaltar que al accionista que esta ofreciendo las acciones no se
le podré obligar a vender un nimero menor o mayor de acciones, por lo que se debera

aceptar las condiciones tal y como han sido planteadas (Ramos Padilla, 2004, p.14).

Morles Hernandez (2010, p.1244) afade un tercer tipo o grupo de clausulas
estatutarias limitativas de la libre transmisibilidad de las acciones, la cual denomina
como “Clausulas que establecen que el adquirente debe emitir determinadas
condiciones”. Este tipo de clausulas supone que el optante comprador debera contar
con unos requerimientos objetivos previamente pactados para que pueda ser
efectivamente socio y por lo tanto se pueda realizar la transaccion, en consecuencia el
vendedor deberd demostrar a la sociedad que el posible comprador es apto para

formar parte de la sociedad.

Hay que resaltar que en el caso de que se considere la transmisibilidad como
una caracteristica esencial de las acciones, seran nulas estas clausulas cuando
prohiban o excluyan de forma total la posibilidad de circulacién de la accion, siendo
entonces como sefiala Broseta Pont (como se cita en Morles Herndndez, 2010) que

esa nulidad deviene de la contravencion al orden publico econémico.
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Elementos Caracteristicos

Se hace pertinente enumerar algunos de los elementos caracteristicos de estas
formas de limitacion a la libre transmisibilidad de las acciones, a los fines de poder

identificarlas claramente, dentro de los cuales se encuentran:

Limitan la libre circulacién de la accién.

Como se destaco anteriormente, limitar la libre circulacion de la accion es el
principal objetivo de este tipo de restricciones; ahora bien, esta limitacion por lo
general estd enfocada en las aptitudes de los terceros que podrian convertirse en

nuUevos Socios.

Con esta restriccion, se busca mantener la estructura del capital social de la
empresa, para evitar alteraciones en la misma, o para mantener el control de la
sociedad dentro de un grupo de accionistas. (Peligro Formoso y Tellez, 2013, sp.).
Sobre este punto hace referencia la doctora Mila Guillén Rispa, sefiala en su estudio
de la Ley General de Sociedades Peruana, que la finalidad de este tipo de clausulas es
la de “procurar al accionista el mantenimiento de su status, otorgandole la

posibilidad de conservar su proporcion accionaria en la sociedad.” (sf., p.1).

Sin embargo, estas limitaciones no podran establecer una prohibicién
absoluta de transmision de la accion, so pena de ser declaradas nulas; sobre este

particular se pronuncia Broseta Pont (1963, p.17 y 18):

Para averiguar hasta qué punto son licitas ciertas clases de clausulas
restrictivas, conviene enunciar tres conclusiones:
1.2 Son admisibles las restricciones a la libre transmisibilidad de

las acciones, siempre que permitan sustituir un accionista por otro.
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2.% No son admisibles las clausulas estatutarias que prohiben la
transmisibilidad de las acciones.
3.2 No son admisibles las restricciones que por su contenido

excluyen la transmisibilidad de la accion.

Igualmente, sefiala el antes mencionado autor citando a Bigiavi (1963, p.17 y
18) que al hacerse la pregunta de si una clausula que prohiba la transmision total de la
accion de forma estatutaria tendria al menos efecto sobre los accionistas, la respuesta
correcta seria negativa, toda vez que la clausula seria nula y no produciria efecto
alguno. Con él coincide Mila Guillén Rispa, cuando sefiala que “(...) en ningin caso
podrian contemplarse causas que hagan a la accion intransmisible, esto es que

prohiban su transferencia.” (p. 3).

Por otro lado, la misma autora sefiala en su estudio, que este tipo de
limitaciones dependen Gnicamente del socio quien puede decidir sobre la
conveniencia o no de establecerlas, pues de lo contrario estas podria significar un
perjuicio para sus intereses o para los de la sociedad (s.f, p.2). No obstante en el caso
de las limitaciones legales, se debe considerar que el interés resguardado tiene un
caracter publico o general y por ello es independiente del posible interés del socio o

de la sociedad en si misma.

Estas restricciones presuponen un compromiso entre el derecho a la
libre transmisibilidad de la accion y el interés social, al que conviene
proteger contra la entrada de elementos perturbadores o desconocidos
(cuando las restricciones son estatutarias), o entre aquél y el interés
general (cuando son impuestos por la ley) o, en ultimo lugar , entre
aquél derecho y el interés en mantener la cohesion de un grupo de
accionistas (cuando las restricciones consisten en un pacto o
“sindicato de bloqueo”) (Broseta Pont, 1963, p. 24).
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Deben seguir un procedimiento.

Respecto a esta caracteristica, se sefialan cuatro pasos, de los cuales tres
pertenecen especificamente a las limitaciones estatutarias y a los pactos entre
accionistas; estos pasos fundamentales son: el primero de ellos es el establecimiento
del beneficiario, el segundo es la determinacion del precio de la accion; el tercero es
el establecimiento del plazo para ejercer el derecho y el cuarto y Gltimo la concesién

de autorizacion.

En cuanto a la determinacion del beneficiario y como se ha sefialado
anteriormente, la consecuencia de este tipo de limitaciones es la de controlar el
acceso a la sociedad por parte de agentes extrafos a ella y vigilar asi la distribucion y
control accionaria, por lo tanto, la determinacién del beneficiario de la limitacion
estd enfocada en otorgar preferencia a determinado sujeto para la obtencion de las

acciones que se quieren transmitir.

Al respecto la doctora Mila Guillén (s.f., p.4) nos sefiala que por lo general
son los propios accionistas los que tienen la preferencia jerarquica para la obtencién
de las acciones puestas en venta y que el comprador externo queda relegado a un
segundo lugar, debiendo esperar que los accionistas rechacen su derecho para poder

este realizar una oferta vélida.

Sin embargo, y como se ha destacado en el presente capitulo, en el caso de las
limitaciones legales, las prohibiciones estan dirigidas a limitar el acceso a personas de
nacionalidad extranjera en sociedad venezolanas, por lo que en este caso en particular
la oferta que hiciere cualquier extranjero excediendo los limites impuesto por la ley
para su participacién no seria valida, quedando excluido de forma absoluta de la

oferta de acciones.
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En el caso particular de las limitaciones estatutarias, Broseta Pont (1963,
.p.137) sefiala entre otros puntos que el estatuto establece una obligacion de
informacidn a dos sujetos dentro de la sociedad, es decir al oferente de la accion y a
los administradores de la compafiia quienes pondrdn en conocimiento al sujeto
beneficiario de la oferta; asimismo, establece que es “imprescindible” determinar de
manera expresa o incluso de forma indirecta quien es el beneficiario de la limitacion,
a los fines de poder fijar de manera clara y precisa los sujetos que pueden intervenir
en la adquisicion de las acciones sin perjudicar al oferente de las mismas, en
consecuencia el beneficiario podra ser: i) Todos los accionistas distintos al oferente
de las acciones, ii) Cierta clase de accionistas; o iii) La Junta Directiva de la
empresa, y en este Gltimo caso la administracion no podra intervenir en la

determinacion del precio o el plazo para el ejercicio del derecho (1963, p. 138).

En cuanto al segundo paso fundamental del procedimiento que debe seguir la
imposicion de limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones, se encuentra la
determinacion del precio de la o las acciones ofrecidas, siendo entonces tal y como
fue sefialado up supra que la determinacién del valor no pude ser dejado al arbitrio de
la sociedad o de los demas accionistas pues esta determinacion podria perjudicar al
accionista cedente, por lo que le correspondera a este fijar el precio de venta seguin su
conveniencia 0 segun criterios objetivos que permitan establecer el valor real de la

accion.

Sobre el precio de venta de las acciones Mila Guillén Rispa afirma lo

siguiente:

(...) la doctrina recomienda que es preferible la utilizacioén de sistemas
en los que el precio de transaccién de acciones queda determinado en

voluntad del vendedor y/o vendedor y comprador, tal como el precio
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convenido o precio proyectado, excluyendo asi la posibilidad de
revision del precio y sélo a falta de acuerdo dejar la determinacion a
un tercero, lo cual sin perjuicio de desanimar o dilatar la transmision

resulta ser solucion al problema (p. 6).

Sin embargo, sefiala la misma autora que las vias para la determinacion del
precio dependera de cada sociedad en si, pues cada una de ella responde a intereses y
criterios distintos por lo que el estudio de sus estatutos es determinante a los fines de

establecer los métodos para la determinacion del valor (p.6).

En cuanto al plazo para el ejercicio del derecho de adquirir que tienen los
accionistas o la propia sociedad de adquirir las acciones ofrecidas, Broseta Pont,
presenta tres momentos: el primero de ellos es el plazo para notificar de la venta a la
administracion; el segundo es el plazo para que la administracion de la sociedad
ponga en conocimiento a los demas accionistas de la oferta y el ultimo plazo es el que
tienen los accionistas para manifestar su voluntad de adquirir o no las acciones (p.
127).

Estos plazos tal y como lo sefiala Mila Guillén Rispa son arbitrarios, en el
sentido de que son establecidos por la sociedad bien sea en su estatuto fundacional o
mediante su incorporacion a estos a través de asambleas de accionistas, y finalmente
seran estos quienes los establezcan, salvo que se trate de limitaciones legales en las
que sea la propia ley quien fije los plazos necesarios para el ejercicio de la
preferencias (p.6). Sin embargo, el profesor Broseta Pont, nos presenta un problema
al afirmar que “En virtud de estos plazos, puede someterse al accionista a una
considerable espera”, siendo que en muchos casos podrian establecerse plazos
demasiados extensos o inclusive no establecerse ningin plazo, por lo que se

perjudicaria al accionista cedente (p. 128).

67



Finalmente la concesion de autorizacion estd referida mas que todo a las
clausulas limitativas de la transmision de acciones conocidas como clausulas de
consentimiento, y esta referida a la autorizacion que debe dar la sociedad antes de que

el cesionario pueda convertirse efectivamente en socio.

Estd clausula faculta a la sociedad para desconocer la condicién de
accionista a toda persona que adquiera sus acciones sin solicitar el
“placet”, o, habiéndolo solicitado, cuando le ha sido denegado

(Broseta Pont, p. 140)

Sin embargo, hay que considerar que las causales por las cuales la sociedad
pueda negar su consentimiento a la venta deben estar previamente establecidas y por
escrito, ya que de lo contrario podria actuarse arbitrariamente y dejar al accionista sin
posibilidades de deslindarse de la sociedad, lo que ademés podria producir la nulidad
de la clausula, pues tal y como se ha establecido anteriormente son nulas las clausulas

que prohiban la transmisién de acciones (Broseta Pont, p. 141).

Recaen sobre las acciones nominativas.

Respecto a este Ultimo elemento caracteristico de las clausulas limitativas a la
libre transferencia de las acciones, vale mencionar que muchos textos legales
establecen de manera expresa que s6lo podran recaer sobre acciones nominativas y
nunca sobre acciones al portador, como ejemplo el articulo 113 numeral primero de la

Ley de Sociedades de Capital espafiola:

Articulo 113.- Representacion mediante titulos.
1. Las acciones representadas por medio de titulos podran ser
nominativas o al portador, pero revestiran necesariamente la forma

nominativa mientras no haya sido totalmente desembolsado su

68



importe, cuando su transmisibilidad esté sujeta a restricciones,

cuando lleven aparejadas prestaciones accesorias o cuando asi lo

exijan las disposiciones especiales (Subrayado nuestro).
Asimismo, el profesor Broseta Pont, establece que las acciones nominativas son
compatibles con las restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones, mientras
que las acciones al portador no lo son (p.95); esta compatibilidad de la restriccion con
las acciones nominativas, deviene del hecho de que las acciones nominativas
requieren de la inscripcion del “libro-registro” para que el adquirente pueda revestirse
con el carécter de socio, mientras que en el caso de las acciones al portador la simple
tenencia del titulo faculta al tenedor sin mas requisito al ejercicio de los derechos de
socio (p. 96 y 97).

Es por eso que el autor citado anteriormente afirma que para que una sociedad
desconozca los derechos incorporados a la accion al portador basandose en que sus
estatutos limitan la libre transmisibilidad de las mismas, debera impedirse que el
adquirente obtenga el derecho real sobre ellas, es decir, deberia “modificarse el
principio de legitimacion por la simple posesion que caracteriza estas acciones”,
siendo que una vez que el cesionario es el portador del titulo se convierte en
propietario y en consecuencia en legitimado para ejercer los derechos incorporados en

el titulo, es decir, el ejercicio de la cualidad de socio (p. 97 y ss).

Ventajas y Desventajas.

En cuanto a las ventajas y desventajas que representa la incorporacion de este

tipo de clausulas en los estatutos sociales de las sociedades andnimas podemos

mencionar las que se encuentran en la tabla identificada como “Tabla (1) Ventajas y

Desventajas” que a continuacion se presenta:
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Ventajas

Desventajas

Asegura que los socios de la sociedad

Limitan la negociabilidad de las

cumplan con ciertas cualidades | participaciones sociales, lo que hace

subjetivas engorroso el deslinde de los accionistas
de la sociedad

Favorece el control de la sociedad | Modifica el intuito rei que rige en las

respecto a sus inversionistas Yy | sociedades de capitales dando mayor

representantes énfasis al caracter intuito personae

Promueve el afectio societatis que unié
a los socios en un primer momento y

gue llevé a constituir la empresa

Pueden crear problemas si no tiene un
procedimiento bien definido para el
accionista cedente, colocandolo en una

posicion de indefension

Las condiciones de la venta deben | Impide la emisibn de acciones al
mantenerse tanto para los demas | portador.

accionistas como para los terceros

Permite el control del estado sobre | Elimina la esencia circulatoria de la

materias de importancia nacional al no
permitir que la totalidad del capital sea

suscrito por extranjeros

accion, como forma de obtencion de

reintegro por la inversion.

Tabla uno (1) Ventajas y Desventajas
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Capitulo V.

Las Clausulas de Consentimiento como Forma de Limitacion de la
Transferencia de Acciones.

Definicion y Caracteristicas.

Tal y como se mencion6 en el capitulo anterior, las clausulas de
consentimiento son un tipo de limitacion estatutaria a la libre transmisibilidad de las
acciones, que implican una autorizacion por parte de la propia sociedad al momento
que alguno de sus socios desee vender o transmitir sus acciones. Sobre esto hace
referencia el profesor Lupini Bianchi citando un fallo de la Corte de Casacion
italiana, y afirma que este tipo de clausula s6lo permite que la cesion tenga efecto
entre las partes contratantes, pero no frente a la sociedad cuando esta no ha dado su
consentimiento, es decir, el cesionario no se convertira en socio hasta tanto la
sociedad no haya aprobado dicha cesidn y en consecuencia le otorgue esa cualidad (p.
414).

Teniendo en consideracion la anterior definicion, se podrian destacar dos

aspectos o caracteristicas fundamentales de este tipo de clausulas:

En primer lugar, es requisito fundamental para que se tenga la cualidad de
socio que la sociedad acepte o autorice la venta, cesidn o traspaso de las acciones.
Sobre esto Lupini Bianci cita al autor Hung Vaillant (p.426) quien afirma: “En
cualquier tipo de sociedad el documento constitutivo puede establecer requisitos
necesarios para la admisibilidad de los socios (...)” en consecuencia, si el documento
constitutivo de una sociedad anénima establece que para obtener la cualidad de socio
a través de la compra, cesion o traspaso de acciones, se requiere la autorizacion de la
propia sociedad, serd solo en ese momento en el que el negocio juridico produzca la

adquisicion del caracter de socio.
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Ahora bien, la profesora Mila Guillén Rispa citando a Antonio Perdices,
define este tipo de clausula como aquella “por la que el socio s6lo tiene plena facultad
para disponer de su accién o participacion, si cuenta con la autorizacion del sujeto
designado...”, esto hace pensar que el negocio juridico por el que se pretenda
enajenar la accion debe ser previamente autorizado; sin embargo, surge la duda de
qué pasaria si se realiza la venta o cesion de las acciones sin una autorizacion previa
de la sociedad, en este caso tal y como lo sefiala el profesor Lupini Bianchi (p.414) el
negocio juridico tendria efecto Unicamente entre los contratantes pero no frente a la
sociedad, por lo que esta pudiera negarse a inscribir el traspaso en el libro de
accionistas hasta tanto haya dado su consentimiento, pero si lo negare deberia
preverse que los demaés accionistas compraran las acciones o que la empresa sefiale a
otro comprador a los fines de no dejar preso al accionista dentro de la sociedad (p.
431)

La segunda caracteristica fundamental de este tipo de clausula, es que se
separa de la accion en si misma la cualidad de socio, esto en el sentido, de que se
hace necesario que la sociedad reconozca al adquirente de la accién como tal, pues
como fue sefialado up supra, es la autorizacion que da la sociedad lo que otorga la
cualidad de socio, en contradiccion a la regla general que la tenencia de la accién o la
inscripcion en el libro de accionistas del traspaso, da automéaticamente la cualidad de
socio, aunque en el caso de las acciones al portador, no podria ser admisible la

existencia de este tipo de clausulas.

Esta caracteristica, responde entonces a la finalidad de este tipo de clausulas,
que en definitiva es la de impedir o limitar la entrada de personas, juridicas o
naturales, extrafias a la sociedad. Esta caracteristica, mas claramente se puede ver
cuando se trata de acciones dadas en garantia, pues si bien, en principio no se tiene la
intencion de enajenar la accion, podria ocurrir que se diera su venta forzosa, y en este
caso por aplicacion analoga del articulo 205 del Cédigo de Comercio, el adjudicatario

de la accién tendria derecho a percibir la utilidad correspondiente o en caso de
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liquidacién la cuota que le corresponda, pero no podra ejercer los derechos
societarios, es decir, no se le reconocera su cualidad de socio. Otra posibilidad es que
la sociedad designe a un comprador, que pagara al adjudicatario el monto
correspondiente haciendo seguidamente el correspondiente traspaso de las acciones,
lo que si no podria ocurrir es impedir la inscripcion en el libro de accionistas de
manera indefinida al adjudicatario, no reconociendo jaméas su cualidad de socio
(Lupini Bianchi, p. 438).

En vista de lo anterior, es recomendable que al momento de realizar un
negocio juridico que tenga como efecto la enajenacidén de acciones se solicite la
correspondiente  autorizacion previa a la sociedad, para evitar posibles
inconvenientes, también se hace necesario establecer de manera delimitada y expresa
las condiciones en las que la clausula operara y cuales son las posibles vias de escape
al momento de que no se autorice 0 se consienta una enajenacion, y por ultimo el
comprador diligente debera realizar la investigaciones correspondientes a los fines de
conocer cudles son las posibles limitaciones que podran serle aplicadas y que

condicionan la compra de las acciones que pretende adquirir.

Validez.

En cuanto a la validez de las clausulas de consentimiento, muchos autores las
consideran validas siempre y cuando, la sociedad no pueda negarse inmotivadamente
a aceptar la cesidn y en consecuencia a otorgarle al cesionario el caracter de socio;

sobre esto se pronuncia el Profesor Joaquin Garrigues:

Las clausulas de restriccion a la transmisibilidad de las acciones son
licitas a condicion de que no conduzcan a una negativa del derecho de
transmision de los titulos, el cual constituye, cabalmente, uno de los

supuestos econdémicos que inducen a ingresar como Socio en una
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sociedad andnima. (Omisis) estas clausulas las limitativas han de
someterse también a limitaciones, a fin de que quede siempre abierto

un resquicio a la transmision de los titulos de accion (p.4).

En consecuencia sefiala el autor antes mencionado, que “la limitacion no
puede ser abusiva”, asimismo, el profesor Lupini Bianchi, afirma que respecto a las
clausulas de consentimiento, sus requisitos y efectos deben apreciarse a partir de la
premisa de que “no deben ser admitidas como validas las clausulas que
sustantivamente impidan o excluyan la libre circulacion de las acciones”, en
consecuencia, el consentimiento no podria ser inmotivado, por lo que se hace
necesario incluir en los estatutos algunos limites objetivos para que pueda rechazarse

la cesion por parte de la sociedad (p.417).

El rechazo inmotivado, genera la invalidez de la clausula toda vez que
convierte al accionista en un prisionero de la accién asi lo afirma el profesor Giron
Tena Citado por Broseta Pont “no debe entenderse valida una clausula que, en
definitiva, conduzca a una situacion productora de una vinculaciéon permanente o a la
pérdida forzosa de la cualidad de socio” (p.15). Por su parte Ripert, citado por
Broseta Pont, considera que las clausulas de este tipo no sélo son invalidas sino que
son nulas: “(Omisis) no puede admitirse que el accionista sea privado del derecho a
transmitir su titulo, y afiade que la clausula estatutaria que lo prohibiese seria nula o,

segun la voluntad de las partes, convertiria a la sociedad en personalista” (p. 15).

El profesor Broseta Pont, enuncia tres conclusiones, que se deben entender

como requisitos minimos para que este tipo de clausulas sean consideradas validas:

1.2 Son admisibles las restricciones a la libre transmisibilidad de las

acciones, siempre que permitan sustituir un accionista por otro.

2.2 No son admisible las clausulas estatutarias que prohiben la

transmisibilidad de las acciones.
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3.2 No son admisibles las restricciones que por su contenido excluyen
la transmisibilidad de la accion.

Otro aspecto importante sobre la validez de este tipo de clausulas, es el
momento en el que son introducidas a la sociedad. Es una afirmacion practicamente
unanime dentro de los autores estudiados, que la clausula puede ser introducida en el
momento fundacional de la sociedad, y que siempre y cuando cumpla con los
criterios minimos de no impedir inmotivadamente la transmision de la accion y la
cualidad de socio, la clausula se considerard valida; sin embargo, los problemas

surgen si la clausula es introducida con posterioridad en los estatutos.

Estos problemas surgen tal y como lo sefiala el profesor Lupini Bianchi de la
concepcidon que se tenga de los derechos de los socios “respecto a si puede predicarse
que algunos derechos individuales del accionista, pueden ser derogados o limitados a
posteriori”. Algunos autores citados por él afirman, que si puede y que el derecho de
transmisibilidad de las acciones que tienen los socios puede ser incluso limitado por
mayoria, sin embargo muchos otros aseguran que por el contrario no podria
introducirse este tipo de clausulas en un momento posterior a la fundacion, o que
podria siempre y cuando sea aprobado de manera undnime por la Asamblea de
accionistas, toda vez que la sociedad no fue fundada con el carécter intuto personae
(p. 419 y 420).

Respecto a la validez de las clausulas de consentimiento, en los casos de
transmision mortis causa, la mayoria de los autores concuerdan en que no son validas
y en consecuencia no serian oponibles a los herederos, ya que en este caso “no existe
propiamente “enajenacion” voluntaria, sino transferencia de la propiedad, por virtud
de la ley” , sin embargo se considera que en el caso de que la clausula de
consentimiento prevea su aplicabilidad en los casos mortis causa, esta podria
considerarse valida siempre que se establezca una salida en caso de la negativa de la

autorizacion por parte de la sociedad. Finalmente concluye el profesor Lupini Bianchi
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que este tipo de clausulas no serian aplicables en este caso, ya que se estaria
contrariando al orden publico al impedirse el efecto de la sucesion (p. 422 y 437).

Efectos.

En cuanto a los efectos que producen este tipo de clausulas, en la estructura de
las sociedades andnimas, el principal segun el profesor Joaquin Garrigues es la
deformacion de ella, asi lo afirma en el prologo del libro del profesor Broseta Pont

“Restricciones Estatutarias a la Libre Transmisibilidad de Acciones” (p. 2):

“Pues, bien la deformacion de la sociedad andnima se repite hoy no

solo por obra de esos intereses publicos, sino también por
consecuencia de los intereses privados que se sirven de ella para

adaptarla a situaciones y a realidades qgue armonizan mal con la

estructura capitalista. De esta suerte queda convertida la sociedad

anonima en una institucion polivalente con la que se persiguen

objetivos sumamente heterogéneos.” (Subrayado nuestro)

Esta deformacion de la estructura de la sociedad andnima, viene dada en la
inclusion del intuito personae, que persiguen las clausulas de consentimiento y en
general todas las clausulas de limitacion a la libre transmisibilidad de las acciones, asi

lo sefiala el profesor Broseta Pont al advertir que:

(Omisis) es natural que al introducirse en la sociedad anénima, a
través de estas restricciones, un elemento nuevo desconocido para su
estructura (el intuitus personae) surjan problemas de naturaleza y

complejidad especiales (p. 14).

Por otra parte, tal y como lo afirma el profesor Jorge Enrique Nufiez citado

por Lupini Bianchi (P. 426), la inclusion de este tipo de clausulas en los estatutos de
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una sociedad anénima ‘“constituyen, por ende, un atentado al principio de libre
negociabilidad” de las acciones y podria considerarse, que se transforma a la sociedad
en una especie de carcel para el accionista, lo que el profesor Lupini Bianchi afirma
que “no corresponde con los principios fundamentales de la sociedad por acciones”

(p. 430).

Es por todo esto, que el Profesor Joaquin Garrigues en el prélogo de la obra
del profesor Broseta Pont, asegura que existe una crisis y una deformacion moderna
de la sociedad anonima capitalista (p.2); por lo que, existen hoy en dia sociedades
capitalistas que responden a los principios en que se basan las sociedades

personalistas.
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Conclusiones

A modo de conclusiones del presente estudio, se puede afirmar que la
sociedad andnima fue ideada con el proposito de abstraerse del intuito personae que
regia las estructuras asociativas existentes hasta su aparicion, otorgando el caracter
relevante al intuito pecunae, es decir, a las aportaciones de los socios para la
constitucién de la compafiia, y como forma, de asegurar la redencion del aporte de los
socios, se fundo en el principio de circulacion de la accién, constituyéndose asi este
en uno de sus elementos esenciales; en otras palabras, a los fines de garantizar a los
socios la recuperacion de su aporte, se les otorgo el derecho de transmitir libremente

su accion, sin que ello implicaré la modificacion o la desaparicion de la sociedad.

Es entonces el intuito pecuniae y la transmisibilidad de las acciones dos de los
principales rasgos definitorios de la sociedad an6nima, estando intimamente ligado el
uno al otro, pues tal y como fue establecido en los capitulos anteriores, la
consecuencia de que la sociedad andnima no preste mayor atencion a los sujetos que
la conforman, sino al capital que estos aportan, es justamente, que la condicion de
socio pueda variar de una persona a otra libremente a través de la circulacion de la
accion, siendo entonces estos dos aspectos, junto con la limitacion de la
responsabilidad de los socios al limite de su aporte, conforman los rasgos que definen

a la sociedad anonima.

La relevancia del capital sobre la identidad de los socios y la posibilidad de
sustituir un accionista por otro con la simple entrega de un titulo o en el caso de las
acciones nominativas con la realizacion del respectivo asiento en el libro
correspondiente, es de hecho una de las razones por las cuales los comerciantes
utilizan esta forma asociativa que les brinda una estructura con mayor flexibilidad,
siendo por excelencia la estructura de los grandes comerciantes. Sin embargo, siendo

como es el derecho mercantil un derecho vivo gque responde a las necesidades de los
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comerciantes, se empezd a originar un fendmeno por el cual se introdujeron a la
composicion meramente capitalista de la sociedad andnima, rasgos de las sociedades
personalistas, 1o que llevo a la creacion de una figura conocida como la Sociedad de
Responsabilidad Limitada, la cual combina en una misma estructura los principios de
limitacion de la responsabilidad de los socios, propios de la sociedad andnimas, y las
caracteristicas cualitativas respecto a los socios, propias de las sociedades

personalistas.

No obstante la apariciobn de esa figura asociativa, la sociedad de
responsabilidad limitada, fundamentalmente el fendmeno por el cual se contagia a la
sociedad anonima de rasgos personalistas, se hizo mas palpable con la aparicién de
las limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones, las cuales se incluyen en
muchos casos en los propios estatutos de las sociedades anénimas. Estas limitaciones,
tal y como lo aseguran mucho de los autores citados en el presente estudio,
transforman y modifican, la estructura originaria de la sociedad, convirtiéndola en
algo diferente a lo que es, al tener como objetivo impedir la libre transmisién de la
cualidad de socio, a los fines de asegurar la permanencia de un grupo de accionistas
dentro de la sociedad, o al menos la permanencia o entrada de un grupo de personas

con cualidades especificas que les otorgan la facultad de convertirse en socios.

No obstante, que la doctrina ha sefialado esa deformacion que sufre la
estructura esencial de la sociedad an6nima, son muchas las legislaciones que hoy en
dia aceptan e incluso prevén muchos tipos de limitaciones a la libre transmisibilidad,
como por ejemplo el derecho de suscripcion preferente, y las clausulas de
autorizacion por la sociedad; y aunque bien advierten ciertos limites como la nulidad,
en el caso de que prohiban de manera absoluta la transmision de la accion, o cuando
niegan el derecho de los herederos a ejercer los derechos sucesorales que los
amparan, se puede asegurar que existe en la actualidad el fendmeno de la
desnaturalizacion de la sociedad andénima, por lo que esta estructura ha

experimentado un cambio radical en su esencia, dejando de ser lo que en sus inicios
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fue, perdiendo de cierto modo su objetivo fundamental el de ser abstracta y autonoma
de sus socios.
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