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Resumen: Este ensayo tiene como objetivo establecer una linea de argumen-
tacion tendente a demostrar que en el sistema venezolano es posible sostener
que las sociedades de capital cerradas deben entregar periodicamente a sus
socios, en caracter de dividendos, todo o parte de las utilidades que produz-
can; esto es, argumentar en el sentido de que en el derecho venezolano el
socio tiene un derecho al cobro periddico de dividendos cuando la sociedad
de la cual forma parte produce durante su ejercicio fiscal, utilidades liquidas
y recaudadas y no tiene deudas anteriores que deban conjugarse con tales
utilidades; derecho que no puede ser ignorado por la asamblea de accionistas.

Palabras clave: Dividendos, utilidades liquidas y recaudadas, derechos esen-
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The right to the periodic dividend

Abstract: This essay intends to establish a comprehensive line of argument
to demonstrate that within the Venezuelan legal system, it is imperative to
recognize and uphold the principle that closed capital companies are obligated
to distribute dividends to their shareholders periodically. This distribution
should encompass all or a portion of the profits generated by the company.
In essence, the argument asserts that Venezuelan law unequivocally grants
partners the inherent right to receive regular dividends when the company,
in the course of its fiscal year, generates liquid and collected profits without
any outstanding debts that could impede the distribution of such earnings.
This fundamental right of partners to the periodic collection of dividends is
a cornerstone of corporate governance that should not be disregarded or
overlooked by the shareholders’ meeting.

Keywords: Dividends, liquid and collected profits, essential rights of the
partner.
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INTRODUCCION

Nuestro Codigo de Comercio no contiene disposicion alguna que establezca en
forma expresa el derecho del socio a recibir dividendos periddicos. La citada omision
ha dado lugar a que la generalidad de nuestra doctrina mercantil se haya pronunciado
por la tesis de la no existencia en nuestro derecho mercantil comun, de un derecho al
dividendo periddico. ' La generalidad de la doctrina, tanto nacional como extranjera,
al analizar los derechos que otorga la accion al socio; concretamente los calificados
como derechos patrimoniales, habla del “derecho a la participacion en las utilidades”;
no obstante, cuando analizan esos derechos a la luz del contenido de la Ley mercantil
aplicable, la doctrina generalmente niega la existencia de antes mencionado derecho;
utilizando, la mayoria de las veces, el argumento de que el otorgamiento de dividendos
corresponde a la soberania de la asamblea. Por su parte, Morles Hernandez califica la
negativa de la existencia del derecho a los dividendos como la opinion prevaleciente

Abogado por la UCV 1962. Doctor en Derecho por la UCV 1964. Profesor Jubilado de la Facultad de Ciencias Juridicas
y politicas de la UCV.

' Ver en este sentido: Morles Hernandez, Alfredo: Curso de Derecho Mercantil. UCAB, Coleccion Catedra, Caracas, 2017,
Te I p. 285. Este autor niega de plano la existencia del socio a recibir periddicamente dividendos y deja la facultad de
acordarlos a la asamblea de accionistas, op. cit. P. 467.
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en la doctrina venezolana.? En efecto, José Loreto Arismendi sefiala que: “En principio
corresponde a la asamblea de accionistas decretar los dividendos...” Por su parte, el
maestro Goldschmidt afirma que en Venezuela “...la opinion prevaleciente niega ese
derecho y considera que las ganancias estan a disposicion de la asamblea”. No obs-
tante, en nuestro parecer, el maestro deja abierta la puerta para aceptar que se pueda
objetar la decision de la asamblea de no distribuir dividendos cuando la misma haya
sido tomada “...por razones extrasociales en perjuicio de la minoria...”, en cuyo caso
la objecion correspondiente puede ser fundamentada en “...en abuso del derecho de
voto de la mayoria”.*

En la elaboracion de las paginas que siguen, se parte de la base de una investiga-
cion documental referida a varios textos legales de nuestro ordenamiento positivo los
cuales consideramos aplicables a la institucion y del analisis de la doctrina nacional y
extranjera. Como resulta obligado, utilizaremos las necesarias referencias al Derecho
Comparado.

Con el auxilio de la metodologia de la investigacion documental, se busca preci-
sar si en nuestro sistema existe o no un derecho a obtener dividendos periodicos cuando
una sociedad produce utilidades en un determinado periodo. Igualmente, trataremos de
deducir los principales principios juridicos que rigen el punto en estudio y el conjunto
de normas especificas a través de las cuales se obtiene su regulacion. Finalmente, se
analizan los medios de los cuales puede valerse el socio cuyo derecho al dividendo le es
violado. En tal contexto, se procede al analisis de las disposiciones legales especificas
contenidas tanto en el Codigo Civil como el Codigo de Comercio, la Ley del Mercado
de Valores y las obligadas referencias a un conjunto de sentencias emanadas del Tribu-
nal Supremo De Justicia.

Al analizar la doctrina nacional relevante, nos parece que son pocos los autores
que niegan de plano que en nuestro sistema se pueda sostener con propiedad que el
socio no tiene derecho al reparto de dividendo periddicos. A nuestro modo de ver, lo
que realmente afirma en forma generalizada nuestra doctrina mercantil mayoritaria, es
que la entrega de dividendos periodicos al socio tiene como pre-requisito, una decision
aprobatoria por parte de la asamblea;® sin embargo, consideramos que la existencia de
tal pre-requisito no autoriza para hablar de la “soberania” de la asamblea; punto que

2 Obra citada, p. 285

3 Arismendi, José Loreto y Arismendi (hijo), José Loreto: Tratado de las sociedades civiles y mercantiles. Talleres tipogra-
ficos de Ediciones Ariel, Barcelona, 1964. Tercera Edicion, pp. 326-327.

*  Goldschmidt, Roberto: Curso de Derecho Mercantil, Editorial Ediar Venezolana S.R.L. Caracas, 1979. p. 329

> Ver por todos, Acedo Mendoza, Manuel y Acedo Lepervnche, Luisa Teresa: La sociedad anonima. Vadell hermanos Edi-
tores. Valencia-Caracas, mayo, 1996, Tercera edicion, p. 391.
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discutiremos durante el desarrollo del trabajo. Al negar la soberania de la asamblea,
negamos paralelamente que la supuesta “soberania” pueda impedir la distribucion de
dividendos entre los socios cuando se dan los presupuestos legales para ello: existencia
de utilidades liquidas y recaudadas; salvo que existan reales y fehacientes sefiales de
que al distribuir las utilidades se atente, en el caso concreto, contra la salud financiera
de la sociedad, o existan estipulaciones contrarias estipuladas en los estatutos sociales.
Es de advertir que en la doctrina extranjera a menudo se habla de soberania de la asam-
blea, pero aceptando que el ambito de accion de la misma tenga limites tanto en la Ley
como en los estatutos.

El trabajo ha sido dividido en cinco partes: Introduccion, en la cual se puntua-
liza la forma en la cual seran utilizados en el ensayo ciertos conceptos: contrato de
sociedad, dividendos y utilidades liquidas y recaudadas. En la parte II se analizan los
derechos que comporta la posicion de socio y se hace mencion a ciertas clasificaciones
de tales derechos. La parte I1I ha sido dedicada a los efectos que apareja la violacion de
los derechos esenciales (utilizamos el término individuales o particulares). En la parte
IV se exponen los argumentos a favor de la tesis sostenida en el ensayo, describiendo
nuestra interpretacion de ciertas disposiciones legales; exposicion del argumento de la
naturaleza juridica y origen de las sociedades; la refutacion de la opinidn que niega el
derecho del socio a recibir dividendos periddicos, analizando el silencio de la Ley al
respecto, el adjetivo de “soberana” con el cual es calificada la accion de deliberacion
de la asamblea de accionistas. Es igualmente analizada la accion de nulidad de las
decisiones de la asamblea en la jurisprudencia venezolana, describiendo la evolucion
de tal jurisprudencia, asi como las caracteristicas de la accion, los alegatos que debe
utilizar la parte actora, las pruebas que debe aportar al proceso dicha parte, y el término
para la pérdida de la accion; finalizando con el senalamiento de ciertos problemas que
con respecto al ejercicio de la accion ha planteado la doctrina. En la parte V se exponen
nuestras conclusiones.

1. Conceptos

1.1. El contrato de sociedad

El art. 1649 Codigo Civil define el contrato de sociedad como aquel por el cual
dos 0 mas personas convienen en contribuir, cada una con la propiedad o el uso de
las cosas, o con su propia industria, a la realizacion de un fin econémico comun. La
mencion a un “fin economico comun” estd en nuestro Codigo Civil desde la reforma
promulgada en el afio 1942, ya que antes de dicha reforma se hablaba de “fin de lu-
cro”. El cambio de terminologia mencionado, ha llevado a parte de nuestra doctrina a
utilizar la mencion para diferenciar entre sociedades y asociaciones y afirmar que el
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“fin econdmico comun” comprende el evitar pérdidas o hacer economias en los gastos.
Adicionalmente, debemos sefialar que el art. 1662 Codigo Civil. dispone que cuando
en el contrato de sociedad no se indica la parte de cada socio en los “beneficios” o en
las pérdidas, ésta sera una parte proporcional al aporte de cada uno al fondo social. Por
lo demas, en nuestro sistema esta viciada de nulidad la clausula que acredite a uno solo
de los socios la totalidad de los beneficios, y también la que exima a cualquiera de los
socios de contribuir en las pérdidas, salvo que se trate de socio que solo aporta su pro-
pia industria (art. 1664 Codigo Civil).

Alguna doctrina establece una diferencia entre “realizacion de un fin econdmico
comun” y “obtencion de beneficios pecuniarios para repartir entre los socios™. En
realidad, nosotros no vemos contradiccion alguna; ya que la finalidad de obtener be-
neficios pecuniarios para repartir entre los socios no choca con la realizacion de un fin
econdomico comun. Obtener beneficios pecuniarios para repartir entre los socios esta
implicitamente contenido en la busqueda de un “fin econdmico comun”. Por otra parte,
las normas juridicas deben leerse e interpretarse desde un contexto, y el que nos ocupa
esta formado basicamente por el siguiente conjunto de normas: (i) El art. 1662 Codigo
Civil se refiere a “la parte de cada socio en los beneficios; y luego trata el punto del
socio que solo aporta su propia industria (arts. 1649 y 1656 Codigo Civil); (ii) Ade-
mas, del citado art. 1662, también se refieren al beneficio de los socios los art. 1663
y 1664 eiusdems; (ii1) Los arts. 213 ordinal 6°, 214 ordinal 7° y 304 ordinal 2° Codigo
de Comercio La lectura coordinada de las normas legales citadas, sugiere que los tér-
minos “beneficios economicos”, “utilidades” y “dividendos”, se refieren a un mismo
concepto. En lo sucesivo utilizamos la palabra dividendos por cuanto es el término
comunmente utilizado en el lenguaje mercantil.

Por su parte, el CCo utiliza otra terminologia para referirse al fin econdmico
comun. En efecto, en su art. 213, ordinal 6°, habla de “repartirse los beneficios” (so-
ciedades en comandita por acciones). Igual mencion hace en el art. 214, ordinal 7°,
(sociedades de responsabilidad limitada). Finalmente, el art. 219 hace referencia a los
citados arts. 213 y 214 para las sociedades anonimas. Es de hacer notar que el Codigo
citado en su art. 266, ordinal 2°, refiriéndose a ciertas obligaciones solidarias de los
administradores sefiala como una de ellas la de garantizar la existencia real de los di-
videndos pagados. Finalmente, el art. 307 eiusdem dispone que solo pueden pagarse
“dividendos” a los accionistas cuando existen “utilidades liquidas y recaudadas”. La
misma norma sefiala que los accionistas no estdn obligados a restituir los dividendos
que hayan percibido en virtud de balances sociales hechos de buena fe. De todo lo an-

¢ Asi, Arismendi, citado por Morles Hernandez Alfredo: Curso de Derecho Mercantil. Las Sociedades Mercantiles, Tomo
II. Coleccion Catedra UCAB. Caracas, 2017, p. 7.
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terior deducimos que el fin que tienen en mente todos aquellos que se organizan para
constituir o integrarse en una sociedad; es decir, la voluntad de quienes se asocian, es
la obtencion de ganancias, lo cual se traduce en el reparto de las utilidades, producidas
en el cumplimiento del objeto social.

1.2. Los dividendos

La recepcion de dividendos periddicos es uno de los principales incentivos que
tienen los inversores para adquirir acciones en una compaifiia. Por otra parte, ellos son
utilizados como un mecanismo de las empresas para lograr recursos financieros. El
Real Academia de la lengua Espafiola define la palabra dividendo como: cuota que,
al distribuir ganancias una compafiia mercantil, corresponde a cada accion. Mas cla-
ramente expresado, es aquella parte de la utilidad producida por una compaifiia que se
distribuye entre sus socios en proporcion al aporte de cada uno de ellos al capital social.
Se dice que la palabra dividendo tiene su origen en el vocablo latino dividendus, el cual
significa “cantidad a dividir”. Finalmente, como antes ha sido afirmado, los dividendos
son las rentas que obtienen los duefios de acciones como contraprestacion por haber
invertido en la empresa y, generalmente, es el principal incentivo que tienen los inver-
sores para comprar acciones o cuotas de una sociedad. El maestro Vivante los define
como “...la utilidad liquida pagadera periédicamente sobre cada accion. El derecho a
exigirlo al fin de cada ejercicio se haya sometido a dos condiciones: una suspensiva,
de que el dividendo resulte del balance aprobado por la asamblea, y otra resolutoria, de
que la asamblea no modifique los Estatutos suspendiendo el pago, por ejemplo, para
constituir fondos de reserva”.’

Los dividendos dependen de la produccion de utilidades repartibles que anual-
mente tiene una compaiiia o negocio. Logicamente, la actividad de una sociedad puede
producir ganancias o pérdidas; por ello, la costumbre es que se determine si hay ganan-
cias o pérdidas durante un lapso de tiempo determinado y lo normal es que se escoja el
periodo temporal que coincide con el comienzo y finalizacion del ejercicio econdmico
de la sociedad; periodo que abarca regularmente doce meses. Nuestra Ley no dispone
que ese sea necesariamente el lapso de tiempo para determinar si hubo o no ganancias;
pero como sefnala Morles Herndndez, doce meses es el periodo escogido por la Ley
para muchos actos relativos a las utilidades o pérdidas de la sociedad; en efecto la LEY
DE MERCADO DE VALORES dispone que a las sociedades bajo su imperio, celebra
asambleas dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha del cierre del ejercicio
econdémico anual (art. 38) y obliga a repartir dividendos a sus accionistas de las utili-
dades obtenidas durante su ejercicio economico (art. 63); la obligacion de declarar el

7 Vivante, César: Tratado de Derecho Mercantil, Vol. II. Primera Edicion. Editorial Reus. Madrid, 1932. p. 327.
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impuesto sobre la renta esta planteada anualmente (art. 1°) Ley de Impuesto Sobre la
Renta. La LEY ORGANICA DEL TRABAJO, LOS TRABAJADORES Y TRABAJA-
DORAS dispone que el beneficio de las “utilidades” que corresponde a los trabajadores
en cada ejercicio anual (art. 131), el CCo sefiala en su art. 274 que la reunion de la
asamblea ordinaria debe ocurrir por lo menos una vez al ano. En el mismo sentido de
lapsos de un afio, el art. 205 de la Ley Organica del Poder Municipal.

Las utilidades de una empresa se determinan afio a afo de conformidad con las
fechas escogidas como comienzo y finalizacion de su ejercicio econdmico, las cuales
se establecen en el contrato de sociedad. Conforme a la mejor doctrina, cuando la ac-
tividad de la empresa produce pérdidas en uno o mas ejercicios, las ganancias de los
ejercicios siguientes no deben distribuirse como dividendos sino hasta que las pérdidas
acumuladas se conjuguen con las ganancias obtenidas posteriormente. Nuestro derecho
prevé expresamente tal supuesto solo en el caso de las sociedades sometidas al imperio
de Ley de Mercado de Valores (art. 63, segundo aparte); por ello, para las sociedades no
regidas por dicho texto legal, las opiniones de la doctrina no son uniformes. En nuestra
opinion debe aplicarse el método de la conjugacion de las pérdidas durante todos los
ejercicios econdomicos anteriores, ya que de lo contrario se estaria afectando el capital
social.®

1.3. Utilidades liquidas y recaudadas

El tercer concepto importante es el de “utilidades liquidas y recaudadas”, ya
que el encabezamiento del art. 307 Codigo de Comercio dispone que solo es posi-
ble repartir dividendos sobre utilidades liquidas y recaudadas. Utilidades liquidas son
aquella parte de las utilidades de una empresa, una vez que se ha deducido el monto del
impuesto que corresponde pagar a la sociedad por las ganancias gravables obtenidas
durante el ejercicio. Para Morles, las utilidades deben ser reales; es decir, no ficticias,
deben “corresponder a incrementos efectivos del patrimonio™ y dicho autor entiende
por “liquidas”, aquellas cuyo monto exacto se conoce (sentido aritmético) y ademas, se
deben haber “perfeccionado irrevocablemente los negocios juridicos que dan lugar al
incremento patrimonial registrado en el balance”'’. En cuanto al vocablo “recaudadas”,
el autor citado senala que las utilidades “deben haber ingresado efectivamente en la
caja social”.!!

Ver Sanchez Calero, Fernando: Instituciones de Derecho Mercantil. McGraw-Hill. Madrid, 1997, pag 432. En el mismo
sentido: Chulia, Vicente: Comprendi6 Critico de Derecho Mercantil. Cooperativa de Artes Graficas San José, Godella,
1981, p. 350. Galgano, Francesco: Derecho Comercial. Sociedades, Vol. I1. Editorial Temis. Bogota, 1999. p. 448.

®  Morles Hernandez, Alfredo: Obra citada, Reimpresion de la 7° edicion, Caracas, 2017, p. 470.
Morles Hernandez, Alfredo: Obra citada, p. 448 habla de “balance anual o balance ordinario”.
" Ibidem.
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En el Diccionario de Términos Contables para Colombia, la utilidad liquida o
Renta Liquida, es definida como el monto de la renta bruta, deducidos todos los gas-
tos necesarios para obtenerla, siempre que sean los normalmente acostumbrados en la
clase de actividad de que se trate, con criterio comercial y no esté limitada o prohibida
su deduccion. Por ello se dice que la utilidad después de impuestos es conocida como
“Utilidad liquida a disposicion del maximo 6rgano social”.!?

La Ley especial prevé el reparto obligatorio de dividendos; y dispone al respec-
to, no solo la obligatoriedad de su reparto anual, sino también el porcentaje que debe
ser distribuido, la frecuencia y demas condiciones en las cuales deben distribuirse. En
efecto, el encabezamiento del art. 63 Ley de Mercado de Valores dispone: “Las socie-
dades cuyas acciones sean objeto de oferta publica, deberan repartir entre sus accionis-
tas dividendos de las utilidades netas obtenidas en cada ejercicio econémico, después
de apartado el impuesto sobre la renta y deducidas las reservas legales. Un veinticinco
por ciento (25%) por lo menos de dichos dividendos debera pagarse en efectivo”.!?

En el Derecho Comparado se citan legislaciones con normas parecidas a la que
contiene la Ley de Mercado de Valores, pero aplicables a todo tipo de sociedad; asi el
art. 231 de la Ley General de Sociedades del Pert; el art. 75 de la Ley sobre Sociedades
Andnimas de Chile; el art. 218 de la Ley de Sociedades de Capital de Espana, el art.
320 de la Ley de Sociedades Comerciales de Argentina; la Ley de Sociedades Anodni-
mas de Brasil; el art 105 de la Ley General de Sociedades Mercantiles de México y la
de Portugal.' 13

2. Derechos que comporta la posicion de socio

Nuestro Codigo de Comercio no hace una enumeracion completa de todos los
derechos que comporta la posicion de socio, sino que se limita a sefialar algunos casos
aislados, tales como los sefialados en sus articulos 262, 273, 277, 278, 279, 282, 284,
287, 288, 290, 291, 305, 306, 307, 310, entre otros.

Por otra parte, hay que tomar en consideracion de que los socios pueden estable-
cer o eliminar derechos estipulando lo conducente en los estatutos de la sociedad.

Instituto Nacional de Contadores Publicos. Colombia. Ver: https://incp.org.co/como-se-define-el-concepto-de-utilidad-

liquida/

3 Ver G.O. N° 6.211 Extraordinario del 30 de diciembre de 2015.

4 Ver Ossio Gargurevich, Jorge: “El dividendo obligatorio regulado por el art. 231 de la Ley General de Sociedades”.
Editorial THEMIS-Revista de Derecho. https://revistas.pucp.edu.pe>view. Ver también el comentario sobre un proyecto
de reforma de la Ley N° 16.060 espaiiola. https://www.pdelc.com.uy/espaiiol/dividendo-minimo-obligatorio-y-derecho-
de-receso-77nidz338

I3 Morles Herndndez. A: Obra citada, p. 468.
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La generalidad de la doctrina clasifica los derechos que confiere la posicion de
socio, en derechos politicos o de caracter politico y derechos patrimoniales.

Por cuanto hay derechos del accionista calificados como de contenido adminis-
trativo, sobre algunos de los cuales la asamblea tiene el poder de decidir y que, parale-
lamente, también hay derechos administrativos y econdmicos sobre los cuales la asam-
blea no tiene soberania, hemos preferido utilizar los términos derechos particulares o
personalisimos del socio para hacer referencia a aquellos derechos que no pueden ser
desconocidos ni transgredidos por la asamblea y, en el caso de que sean objeto de tal
vulneracion, la asamblea estaria traspasando sus limites de competencia y se produce el
supuesto de hecho previsto en el art. 290 Codigo de Comercio, o lo que es mas grave,
la decision de la asamblea puede ser anulada por el 6rgano jurisdiccional competente
conforme a una accion judicial que ha reconocido el Tribunal Supremo De Justicia y a
la cual nos referiremos mas adelante. Es de sefialar que ya en 1932 el maestro Vivante
calificaba el derecho del socio a la participacion en las utilidades como un derecho indi-
vidual y lo consideraba como uno de aquellos derechos que no pueden ser modificados
ni suprimidos por los 6rganos sociales. '

Por nuestra parte, tenemos serias dudas acerca del caracter de “soberana” con
el cual una parte de nuestra doctrina califica a la asamblea. En efecto, como hemos
mencionado anteriormente, las decisiones de la asamblea tienen su limite en lo previsto
en la Ley y los estatutos; sobre todo, en lo previsto en estos ultimos, en los cuales los
socios pueden insertar muchas normas con la finalidad de regular la sociedad que estan
organizando, dado que la gran mayoria de las disposiciones legales en esta materia
tienen caracter supletorio para los casos de silencio de los socios.

Pensamos, con la mayoria de nuestra doctrina, que la exigencia de la entrega de
dividendos como derecho cuyo cumplimiento es exigible por el socio a la sociedad,
existe una vez acordada por la asamblea la distribucion de dividendos; esto es, que el
derecho de crédito del socio contra la sociedad nace después que la asamblea adopta
la resoluciéon de distribuir utilidades; pero paralelamente, sostenemos que existiendo
utilidades liquidas y recaudadas en un determinado ejercicio, sin que haya necesidad de
enjugar pérdidas de ejercicios anteriores, la asamblea esta en la obligacion de ordenar
la distribucion de dividendos; obligacion que solo puede ser omitida si hay razones de
indole financiera, reales y comprobables, que aconsejaren la no distribucion de divi-
dendos. En otras palabras, si aplicando los principios de conservacion de la empresa a
la sociedad de que se trate, queda ésta en peligro econdémico o financiero, existe razon
suficiente para que la asamblea niegue o disminuya el monto a distribuir. En conclu-

1 Vivante, César: Obra citada p. 230.
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sion, somos de la opinion que dados los supuestos de hecho previstos tanto en la Ley
como en los estatutos para la distribucion de dividendos, si la asamblea calla al respecto
o los niega sin argumentos de peso y comprobables, los socios pueden acudir al érgano
judicial y demandar la entrega de los dividendos que les correspondan.

Entre los pocos autores que hemos encontrado que consideran que el término
derechos individuales a aquellos derechos que no pueden ser derogados por los Ad-
ministradores ni por la asamblea, se encuentra el maestro Vivante, quien al respecto
expresa: “En defensa de los propios derechos individuales, es decir, los derechos que
no pueden ser suprimidos ni modificados por los 6rganos sociales (num. 494), el accio-
nista tiene una accion judicial, tanto para ser reintegrado en su funcidon, como para pe-
dir indemnizacion cuando la reintegracion no sea ya posible”.!” No obstante, reputada
doctrina espafiola, a pesar de calificar el derecho al dividendo y el derecho a la cuota
de liquidacion como “derechos minimos fundamentales'®, acepta que “...La Junta Ge-
neral no puede privar a los accionistas del derecho corporativo abstracto a participar
en los beneficios (derecho individual reconocido por la Ley), es perfectamente posible
y licito que aquella acuerde por mayoria que no se repartan en forma de dividendos a
los accionistas los beneficios obtenidos en un ejercicio social determinado, sino que se
incorporen a reservas, fondos de prevision futura o se detuvieren a otros fines”." Vale
la pena aclarar en este lugar que generalmente cuando la doctrina califica el derecho del
socio al reparto de dividendos peridodicos como un derecho “abstracto”, se refiere a que
dicho derecho “depende de la existencia de beneficios y de que se den determinadas
circunstancias econdmicas, entre las que se encuentran la existencia de un cierto grado
de liquidez dentro del patrimonio social, que no impidan su reparto”.?® Paralela a la
anterior clasificacion de los derechos que comporta la oposicion del socio, existe otra
que consideramos mas util: derechos particulares, individuales o esenciales y derechos
no esenciales.

Entre las principales derechos politicos o administrativos y los derechos patrimo-
niales o econémicos, podemos sefalar:

1. Derechos administrativos o derechos a intervenir en la administracion:

a. El derecho al voto.

17" Vivante, César: Obra citada. p. 230

'8 Broseta Pont, Manuel: Manual de Derecho Mercantil, Editorial Tecnos, Madrid 1974, Segunda Edicion.)

19 Broseta Pont, Manuel: Obra citada, p.220. Esta opinion fue sostenida mucho antes de la sentencia del TSE del 2023 que
creo jurisprudencia en sentido contrario.

Sanchez Calero, Fernando: Instrucciones de Derecho Mercantil. Mc Grow-Hill. Madrid, 1997. Vigésima edicion, p. 306.
En sentido parecido Galan Lopez, Carmen, quien lo califica como “principio programatico”: “Sociedades de capital (I1I):
acciones y participaciones” en Derecho de Sociedades. Atelier. Libros juridicos. Barcelona, 2022. 4ta edicion p. 176.
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. El derecho a asistir a las asambleas. Este derecho esta considerado por el

art. 272 Cédigo de Comercio como un “deber” y, en nuestro criterio, im-
plica: el derecho a ser convocado oportunamente (arts. 277 y 279 Cédigo
de Comercio); el derecho de solicitar a los administradores la convocato-
ria de la asamblea cuando un nimero de socios que represente al menos
un quinto del capital social (art. 278 Codigo de Comercio), lo solicite; el
derecho a diferir la celebracion de la asamblea cuando un ntimero de so-
cios que represente la tercera parte de los que concurran a la reunioén o un
numero de socios que represente la mitad del capital social representado
en la reunion se declaren no suficientemente informado sobre puntos del
Orden del Dia. (art. 288 Cddigo de Comercio).

El derecho de examinar, en el establecimiento social, el Inventario y la
lista de accionistas (art. 284 Codigo de Comercio).

El derecho de hacer oposicion ante el juez de la jurisdiccion mercantil
del domicilio de la sociedad, en aquellos casos en los cuales la asamblea
adopta decisiones “manifiestamente contrarias a los estatutos o la ley” (art.
290 Codigo de Comercio).

. El derecho a denunciar las irregularidades graves en el cumplimiento de

sus deberes por los administradores y la falta de vigilancia de los Comisa-
rios (art. 291 Codigo de Comercio).

El derecho a revisar el balance anual y el correspondiente Informe del Co-
misario (art. 306 Cédigo de Comercio).

1. Derechos econdmicos:

b.

C.

. El derecho de receso en los casos en las cuales el socio no esta de acuerdo

con el reintegro o el aumento del capital social o con el cambio del objeto
social (art. 282 Codigo de Comercio).

El derecho a recibir dividendos periddicos (sin norma legal expresa).

El derecho a la cuota de liquidacion (ord. 4° art. 350 Codigo de Comercio)

Como mencionamos anteriormente que hay ciertos derechos del socio que no
pueden ser conculcados ni siquiera por decision de la asamblea; derechos que hemos
calificado de personalisimos, particulares o esenciales. Por cuanto a partir de la senten-
cia de la Sala Constitucional del Tribunal Supremo De Justicia dictada el 20 de junio
de 2006, en la cual dicha Sala Constitucional “interpretd” los arts. 261, 284, 287, 290,
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291, 305, 306,310y 311 Coédigo de Comercio,?! estimamos que deben ser considerados
como derechos inderogables de los socios, los siguientes: a) El derecho de revision de
los Libros de accionistas y de actas de asambleas (art. 216 Codigo de Comercio) b)El
derecho de revision del Inventario de la sociedad y de la lista de accionistas (art. 216
Cddigo de Comercio) ¢) El derecho a ejercer ante el juez mercantil del domicilio de la
sociedad, su recurso contra las decisiones de la asamblea “manifiestamente contrarias
a los estatutos o la Ley” (art. 290 Cédigo de Comercio). d) El derecho de acceder al
balance anual de la compaiiia, y el correspondiente Informe del comisario, al menos
con 15 dias de anticipacion a la reunion de la asamblea que habra de considerar dichos
documentos (art. 306 Cdodigo de Comercio) e) El derecho de ejercer accion contra los
administradores por hechos de los cuales sean responsables y de denuncia a los comi-
sarios los hechos de los administradores que consideren censurables. En este segundo
supuesto, los comisarios estan obligados a hacer constar la denuncia en su informe a
la asamblea, (art. 310 Codigo de Comercio). f) El derecho a la cuota de liquidacion
(ordinal 4° art. 350Codigo de Comercio). h) aquellos derechos que los socios hayan es-
tipulado en los estatutos sociales para la totalidad de los socios o para un grupo de ellos,
tales como: dividendos preferentes, acumulativos o no, derecho a elegir cierto numero
de miembros de la Junta Directiva, Comisarios o Auditores externos y otros funcio-
narios. Consideramos que todos los derechos antes sefialados no deben ni pueden ser
violados por la asamblea, y para eliminarlos de los estatutos requieren la conformidad
de aquellos a quienes le fueron acordados.

La imposibilidad de eliminar por decision de la mayoria en la asamblea y sin
contar con el asentimiento de los afectados, los derechos que son considerados como
esenciales, deriva precisamente que los mismos tienen su fuente en el pacto contractual
celebrado cuando se constituy6 la sociedad o en un momento posterior si los socios
acordaron introducir los derechos en los estatutos sociales mediante una reforma de
¢éstos. En tal contexto, las estipulaciones que forman parte de los estatutos sociales,
desde el inicio o en un momento posterior, son estipulaciones contractuales amparadas
por las previsiones contenidas en los articulos 1159 y 1160 CC y tratar de eliminar
derechos de una de las partes sin contar con la anuencia de ella viola el principio de la
intangibilidad del contrato.

2 Para un analisis de ese fallo ver: Romero - Muci, Humberto: “El derecho de informacién del accionista: Analisis de la

sentencia de la Sala Constitucional N° 1420 de fecha 20 de julio de 2006. Caso: Milagros de Armas vs. Organizacion
Bloque de Armas. Revista Venezolana de Derecho Mercantil. Primera Edicion Especial. Diciembre — 2021.
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3. Violacion de derechos personalisimos del socio

De conformidad con la prevision contenida en el art. 1133 CC, cuando dos o mas
personas celebran un contrato es para constituir, reglar, transmitir, modificar o extin-
guir entre ellas un vinculo juridico; ese acuerdo, entre otros efectos, tiene el de crear
obligaciones entre los contratantes; obligaciones cuyo contenido y extension depende
del tipo contractual elegido al perfeccionar la convencion. En el contrato de sociedad
las partes se obligan a poner la propiedad o el uso de cosas, o su propia industria, para
con ello perseguir la realizacion de un fin economico comun; fin que no es otro que
el producir ganancias o utilidades; los cuales, conforme se puede deducir de los arts.
1662, 1663, 1664 CC y los arts. 213, 214 y 219 Cddigo de Comercio, estan destinadas
a ser distribuidas entre los socios en la proporcion por ellos acordada y en su defecto,
por las disposiciones de la Ley. En resumen, vale decir que en el contrato de sociedad
cada uno de los socios se obliga a distribuir entre todos, las utilidades o beneficios que
produzca la actividad de la sociedad; ese es el fin del contrato y la contraprestacion
que reciben los socios por el cumplimiento de su obligacion correlativa de hacer el
aporte prometido. Argumentar en sentido negativo al derecho enunciado carece de toda
logica ya que resultaria absurdo sostener que las ganancias o utilidades producidas
por el cumplimiento del objeto social no estan destinadas a ser distribuidas entre los
socios, sino a permanecer indefinidamente o por largo tiempo en la caja de la sociedad.
Creemos que todo o parte de las ganancias pueden no ser distribuidos cuando en un de-
terminado momento, condiciones economicas o financieras asi lo aconsejen; es decir,
cuando distribuir todo o parte de las utilidades pueda causar danos econdmicos o finan-
cieros a la sociedad. Lo antes expuesto nos permite afirmar que el derecho al dividendo
debe ser considerado como un derecho personalisimo o particular del socio, y que su
desconocimiento o violacion por parte de la asamblea, otorga al socio el derecho de ac-
cionar para su restablecimiento. Por cuanto el tema es precisamente el punto central de
este ensayo, mas adelante expondremos los argumentos de los cuales inferimos que el
derecho del socio a recibir dividendos periodicos es uno de los derechos inderogables
de los cuales goza.

4. Argumentacion en favor del derecho a recibir dividendos periédicos

Hemos adelantado que la generalidad de nuestra doctrina no reconoce el derecho
del socio a recibir periddicamente dividendos. En forma similar a lo que ocurre en
nuestro pais, gran parte de la doctrina tradicional espafiola reconocia el derecho del
socio al dividendo como uno de los principales derechos conferidos por la accion; sin
embargo, lo consideraba un derecho “abstracto” o “relativo”, el cual dependia para
su materializacion de la existencia concurrente de un conjunto de factores: que la so-
ciedad produjere beneficios, que existieren determinadas circunstancias economicas o
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liquidez y, sobre todo, que la Junta General adoptase la decision de acordar el pago de
dividendos; momento éste en el cual nacia en los socios un derecho de crédito en contra
de la sociedad. La mayoria de la doctrina consideraba licito que la Junta General no
acordase el pago de dividendos y llevase la utilidad a reservas.?> Después de la senten-
cia del Tribunal Supremo Espanol de 11 de enero de 2023 y las que le precedieron, se
comienza en Espana a sostener el derecho a recibir de dividendos periodicos.

Al analizar las diversas opiniones de nuestra doctrina, encontramos que para
negar dicho derecho no son expuestos argumentos que parezcan determinantes. Ge-
neralmente se parte de un argumento que denominaremos “formal” y el cual consiste
en la afirmacion, por demas cierta (salvo el caso de las sociedades sometidas al impe-
rio de la Ley de Mercado de Valores), que nuestro ordenamiento juridico no contiene
norma expresa que establezca el derecho del socio a recibir dividendos periodicos. El
segundo argumento, también formal, consiste en la afirmacion de la “soberania” de la
asamblea y su sujecion al principio democratico de la mayoria. Desde este punto de
vista se afirma que si la mayoria necesaria para adoptar acuerdos validos en la asamblea
no decide el decreto de dividendos, el socio no puede reclamar su entrega aun cuando
existan “utilidades liquidas y recaudadas”. La otra linea de argumentacion es de carac-
ter econdmico o financiero: la sociedad puede necesitar todo o parte de las utilidades
del ejercicio para invertirlos en su propio negocio.

Consideramos que el argumento del silencio de la Ley no es suficiente para negar
el derecho del socio a los dividendos periodicos; en efecto, en este caso se trata solo de
silencio de la Ley, y no de una prohibicioén expresa o implicita, y creemos que en los
casos de silencio legal admiten la posicion afirmativa (no necesariamente la negativa);
ambas posiciones encontradas son de posible argumentacion ante el solo silencio de
la Ley. Igualmente, consideramos no suficiente el argumento econdomico o financiero.
Es cierto que el principio de sanidad y conservacion de la empresa exige que se haga
todo lo posible por su estabilidad financiera para que ella logre cumplir con su objeto
social y produzca ganancias o utilidades; sin embargo, los argumentos econémicos o
financieros utilizados para negar el reparto de dividendos periddicos, deben ser ciertos,
graves y comprobables; de lo contrario, la negativa injustificada se convierte en un
abuso de derecho por parte de la mayoria, lo cual no es admisible. Es indispensable que
en la asamblea correspondiente se especifiquen claramente y con razones debidamente
fundadas y comprobadas, que todo o parte de las utilidades producidas por la empresa
le son necesarias a la sociedad para continuar de manera financieramente segura con
el cumplimiento de su objeto social. En este punto vale la pena hacer notar que la Ley
de Mercado de Valores, la cual tiene una finalidad eminentemente protectora de los

22 Ver: Sanchez Calero, Fernando; Instrucciones; Broseta Pont, Manuel; Uria, Derecho Mercantil; Garrigues, Curso
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accionistas, de las sociedades sometidas a su imperio y, por supuesto, de la integridad
de tales sociedades, (dicho texto tiene explicitamente ese caracter tutelar), reconoce el
derecho del socio a recibir dividendos periddicos en las sociedades por ella regidas y
fija el porcentaje de utilidades que debe ser distribuido y la forma de su distribucion.

4.1. Nuestra interpretacion de ciertas disposiciones legales

Es cierto que ni en nuestro Codigo Civil, ni en el Cédigo de Comercio, existe una
norma del tenor de art. 63 Ley de Mercado de Valores, la cual claramente establezca un
derecho del socio al cobro de dividendos periddico; sin embargo, consideramos que de
la lectura concatenada de varias disposiciones legales es posible obtener las bases para
establecer el derecho del socio al dividendo periddico. Notese ademas que la opinion
negativa a la existencia del derecho al dividendo se fundamenta en el silencio de la Ley
y no en una prohibicion de la Ley. En contra de la opinion generalizada podemos citar
los arts. 1662, 1663 y 1664 del Codigo Civil, los cuales establecen: que en caso de que
nada diga el documento constitutivo acerca de la parte que corresponde cada socio en
los beneficios o en las pérdidas, éstas se distribuiran proporcionalmente al aporte de
cada uno al fondo social (art. 1662, encabezamiento); por su parte, el art. 1663 eiusdem
permite que los socios confien a un tercero la designacion de la parte de cada uno en las
ganancias y pérdidas y establece la causal de impugnacion de la designacion (art. 1664
del mismo Cddigo). Finalmente, el art. 1664 CC establece la nulidad de la clausula del
documento constitutivo de la sociedad que acuerde a uno solo de los socios la totalidad
de los beneficios o lo exima de toda pérdida. Desde el punto de vista del contenido del
Cdédigo de Comercio, podemos senalar los art. 213, ordinal 6° y 214, ordinal 7°. El
primero de los dispositivos técnicos citados, dispone (para las sociedades en comandita
por acciones) que el documento constitutivo y los estatutos deben sefialar las reglas
con sujecion a las cuales deben formarse los balances, calcularse y repartirse los bene-
ficios. El segundo dispositivo técnico citado hace igual regulacion para el documento
constitutivo de las sociedades de responsabilidad limitada. Finalmente, el art. 219 del
mismo Cédigo dispone que si en la formacion de la compaiia no se cumplieren opor-
tunamente las formalidades que ordenan los arts.211, 212,213,214 y 215, segun sea el
caso, y mientras no se cumplan, la compaiiia no se tendra por legalmente constituida.
El citado art. 219 hace pues, una mencion implicita a dejar constancia en el documento
constitutivo y estatutos de las sociedades anonimas, las reglas conforme a las cuales
deben calcularse y repartirse a los beneficios. Por lo antes expuesto entendemos que
los dispositivos técnicos del Codigo Civil y del Codigo de Comercio mencionados en
este apartado, presuponen que tanto en las sociedades civiles, como en las sociedades
mercantiles, existe implicito el derecho del socio a recibir periddicamente beneficios.
Dicho de otro modo, la voluntad de las personas que se asocian se orienta en el sentido
de que el ente que estan creando, produzca ganancias y que las mismas sean distribui-
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das entre los socios. No tiene ningun sentido llegar a la conclusion de que las utilida-
des producidas por el cumplimiento del objeto social queden permanentemente o por
un largo periodo de tiempo, como fondo social. Esta afirmacion aparece mayormente
marcada en el caso de las sociedades mercantiles porque en éstas es imposible negar el
caracter lucrativo que conlleva su constitucion. En resumen, las disposiciones legales
arriba citadas parten, a nuestro modo de ver, de un principio general que reconoce en
las sociedades el objetivo de producir beneficios para ser distribuidos entre los socios.

El argumento antes expuesto luce mas a favor de la existencia del derecho al
reparto periodico de dividendo que el solo silencio de la Ley como argumento de la no
existencia de dicho derecho; sobre todo si tomamos en consideracion que en el derecho
venezolano existe una disposicion en una Ley especial (Art. 63 Ley de Mercado de
Valores), que establece dicho derecho para las sociedades que estan bajo su imperio. Es
cierto que esta ultima es una Ley especial; no obstante, es un texto legal cuya finalidad
es la proteccion de la empresa y de sus socios y como tal se deberia calificar como un
argumento a favor de la existencia del derecho al dividendo.

Es interesante destacar en este lugar la existencia de jurisprudencia espafola
reciente. En efecto, con un intervalo de 18 afos, el Tribunal Supremo espaiiol ha rati-
ficado la posibilidad de anular acuerdos de la Junta General condenando a la sociedad
al pago de dividendos obligatorios. Esa decision ha llevado a la doctrina espafiola a
afirmar que “...ya existe una doctrina jurisprudencial conforme a la cual, junto con la
peticion de anulacion del acuerdo social de aplicacion del resultado, cabe articular una
solicitud adicional para que se condene a la sociedad a un determinado reparto entre
los socios. Como ha observado Juan de la Fuente, ““...se anulan los acuerdos sociales,
normalmente debido a que la Sociedad estd muy saneada econdmicamente... (omis-
sis)... a que no existe acreditacion de una necesidad futura de las reservas, y/o a que
existe una retribucion a los socios mayoritarios por sus puestos de administracion y ello
contrasta con la situacion de los socios minoritarios”.”

En la sentencia antes mencionada, se trataba de una sociedad de responsabilidad
limitada en la cual el capital social estaba distribuido 51% y 49%. La Junta General
decidi6 aplicar el resultado (ganancias de 2014 y 2015) a “reservas voluntarias”. El
socio minoritario impugno el acuerdo y el tribunal ordend que los resultados de ambos
ejercicios, fueran integramente repartidos entre ambos socios en proporcion a su par-

% De la Fuente, Juan: “El Tribunal Supremo sienta doctrina sobre el reparto forzoso del dividendo, 18 afios después”. En el

trabajo el autor cita jurisprudencia espafola concurrente. Economist Jurist, 8 de febrero de 2023. También puede verse:
Amicus Curiae. El Blog de Isaac Ibafiez Garcia. https:/isaacibanez.es/segum-el-ts-el-juez-no-suplanta-la-voluntad-de-
los-socios-se-ordena-repartir-el-75-del-resultado. En dividendos/. Igualmente: https://www.osborneclarke.com/es/insia-
hts/el-reparto-forzoso-de-dividendos-la-luz-de-la-sentencia-del-tribunal-supremo-92023-de-11.
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ticipacion en el capital social. El argumento principal se basé en que dichos acuerdos
habian sido adoptados con abuso de la mayoria. En el mencionado caso el Juzgado en
lo Mercantil desestimoé la impugnacion, mientras que la Audiencia Provincial estimé
parcialmente el recurso, condenando al reparto obligatorio de al menos el 75% de los
resultados de los ejercicios 2014 y 2015. Para la fecha de la mencionada decision no
estaba vigente el art. 348.bis de la Ley de Sociedades de Capital. Luego el caso llego al
Tribunal Supremo Espaiiol y éste en su decision manifesto ser de la opinioén de que los
tribunales tienen el poder de ordenar directamente la cifra de dividendos que debe ser
distribuida en todos aquellos casos en que se declare con lugar la impugnacion de los
acuerdos de no distribucion de beneficios. En la sentencia del 11 de enero de 2023, el
Tribunal Supremo Espafiol expone los tres requisitos que deben concurrir para que el
abuso de la mayoria deba ser declarado: (i) que el acuerdo no responda a una necesidad
razonable de la sociedad, (ii) que se haya adoptado por la mayoria en interés propio;
y (iil) que ocasione un perjuicio injustificado a los demas socios. Es de hacer notar
que la jurisprudencia francesa también ha considerado que la sistematica retencion de
utilidades puede constituir un supuesto de abuso de la mayoria.** Debemos sefialar en
este lugar que destacados autores espanoles hicieron criticas a la sentencia de Tribunal
Supremo Espafiol de fecha 11 de enero de 2023. En algunos casos se critica que “...el
fallo abre la posibilidad de que los tribunales ordenen directamente la cifra del dividen-
do a ser repartido; es decir se critica permitir un margen de discrecionalidad del juzga-
dor a la hora de fijar el porcentaje de reparto, sobre la base de que la estimacion de la
impugnacion del acuerdo de destinar los beneficios a reservas voluntarias conlleva que
se entenderia aprobada la otra alternativa legal, el reparto de dividenos y la necesidad
de evitar la persistencia en el abuso”.?

4.2. El argumento de la naturaleza juridica y origen de la sociedad

Conforme expresa el art. 1649 CC, la sociedad es un contrato; esto es, una con-
vencion entre dos o mas personas para constituir, reglar, transmitir, modificar o extin-
guir entre ellas un vinculo juridico (art. 1133 eiusdem). En la sociedad, las partes que
con su voluntad convergente se unen para constituirla, acuerdan crear entre ellas un
vinculo juridico. Cada parte se obliga a contribuir con la propiedad o el uso de cosas
para lograr un fin econdémico comun. En otras palabras, el objeto de la obligacion de
cada socio es obtener un fin economico, lo cual se traduce en que el ente creado produz-
ca beneficios econdmicos. Logicamente, el deseo de cada socio consiste en que las uti-
lidades producidas le sean distribuidas en la cuantia que se establezca en el documento

2 Ibidem.
2 De la Fuente, Juan.: Obra citada
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constitutivo del ente y la cual, generalmente es proporcional al aporte de cada uno a la
formacion del capital social, o en su defecto, en la proporcion establecida en la Ley. En
otras palabras, estimamos que debe ser considerado de la esencia misma del contrato
de sociedad, la produccion de utilidades y su distribucion periddica entre los socios.

Al partir de la base de que el origen de la sociedad es un contrato, (contrato
plurilateral en la concepcion de Ascarelli), resulta obligado aplicar a la figura todas las
consecuencias que de ello se derivan conforme a las disposiciones legales vigentes.
Como afirma Melich Orsini: “Todo contrato, cualquiera que sea, debe ser estudiado
desde el punto de vista funcional (contenido y finalidad)... (omissis)... Al contemplar-
lo desde el primer punto de vista se nos hara evidente que el contrato tiene una funcion
instrumental: él sirve para realizar una finalidad de la vida econémica”.?® En el contrato
de sociedad esa finalidad no es otra que la de producir beneficios o utilidades para ser
repartidas periddicamente entre los socios con caracter de dividendos. La primera dis-
posicion que interesa destacar es el art. 1159 Cddigo Civil: los contratos tienen fuerza
de Ley entre las partes; lo pactado obliga; toda convencion debe ser fielmente cumplida
por las partes de acuerdo con lo pactado. De conformidad con el principio sefialado,
considerado como una de las bases fundacionales de la confianza que la sociedad depo-
sita en si misma, es posible utilizarlo para aclarar lagunas de la Ley o contraponerse a
lo estipulado por la norma, siempre y cuando no sean términos irrenunciables. Por ello,
como criterio de interpretacion, la voluntad o intencion de las partes contratantes debe
ser valorada y respetada en todo aquello que no contravenga las Leyes. Tal conclusion
se desprende del citado principio contenido en el art. 1159 Codigo Civil que califica al
contrato como Ley entre las partes. Nuestra mejor doctrina civilista opina de la norma
antes citada: “En otros términos: las partes contratantes determinan libremente y sin
intervencion de la Ley, los contratos que ellas celebran y lo hacen segun sus intereses
particulares, sin tener que sujetarse a las reglas del Codigo Civil...”?” Otra norma del
Codigo Civil, esta vez el art. 1160, prescribe la aplicacion del principio de la buena fe
como mecanica que ayuda a la interpretacion del contrato. La misma norma establece
que la relacion contractual obliga a las partes no solo a cumplir lo expresado en el
contrato, sino ademas a todas las consecuencias que se derivan de los mismos contra-
tos, segun la equidad, el uso o la Ley. Como afirma el maestro Melich Orsini: “En la
interpretacion del contrato se parte por el contrario de la concreta o efectiva comun
intencion de las partes, pues se indaga por un precepto dirigido precisamente a resolver
conforme a lo que debieron haber pensado y querido los singulares contratantes del

26 MELICH-ORSINI, José: Doctrina general del contrato. 4ta edicion corregida y ampliada. Academia de Ciencias Politicas
y Sociales. Serie Estudios 61. Caracas, 2006. p. 14.

27 MELICH-ORSINI, José: Obra citada, p. 20.
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caso...””® En el caso que nos ocupa, nos parece evidente por la expresion usada en el
texto del art. 1649 Codigo Civil (fin econdmico comun), que las partes que intervienen
en el contrato de sociedad tienen en mente, al poner la propiedad o el uso de una cosa
para formar el capital social, recibir como contrapartida la distribucion de dividendos
periddicos. El “fin econdmico comun” no puede haber sido otro que el de que la empre-
sa produjere ganancias o utilidades y que éstas fueren distribuidas periddicamente entre
ellas a titulo de dividendos; situacion que resulta mas que obvia en el caso de socieda-
des mercantiles ya que la actividad mercantil esta signada por el fin de lucro. En el caso
bajo analisis no se trata de una integracion del contrato, ya que no se estd completando
el contenido del acuerdo de voluntades con agregados que provienen de una voluntad
extrafa a las propias partes. En efecto, a la luz de la definicion del contrato de sociedad
prevista en el citado art. 1649, resulta claro que las partes han tenido en mente, al cele-
brar el contrato, la produccion de beneficios econdmicos, ganancias o utilidades, para
repartirlas entre ellas en la proporcion prevista en el contrato, y en su defecto en la Ley.
Debemos hacer notar que desde el punto de vista historico, la sociedad fue inventada
como un mecanismo para producir utilidades y que el destino de dichas utilidades era,
precisamente, ser distribuidas entre los socios. En efecto, desde su invencion, la forma
de la sociedad mercantil estuvo inspirada en la finalidad de lucro; mas concretamente,
la forma social, en particular la figura de la sociedad an6nima, fue concebida y creada
para permitir que muchas personas constituyeran un fondo (capital social) destinado a
posibilitar que el fondo constituido cumpliera su finalidad; esto es, la produccion de
ganancias o utilidades. Dicha produccidn no era un fin en si mismo, sino que las utilida-
des producidas por el feliz cumplimiento del objeto social fuere distribuida o repartida
entre los inversores; esto es, entre todas aquellas personas que se convirtieron en socios
mediante el aporte, generalmente de capitales, para la consecucion de objeto social. Se
atribuyen diversas fuentes para los distintos tipos de sociedad moderna: sociedad en
nombre colectivo, sociedad en comandita y sociedad an6nima, ademas, con relacion a
cada una de las fuentes existen diversidad de opiniones. A continuacion, resumiremos
las principales posiciones.

La doctrina es conteste en sefialar a la sociedad en nombre colectivo como la mas
antigua de las formas sociales y su nacimiento es ubicado en la Italia de la Edad Media.
Parece logico partir de lo que era la forma de trabajo en la época: la economia se basaba
en los trabajos de manufactura de los bienes que la familia producia para su consumo y
para intercambiar el excedente por otros que les eran necesarios y no producia. En prin-
cipio, el grupo de trabajo familiar era dirigido por el padre de familia y éste se valia del
trabajo de extrafios que hacian gran parte o toda vida en comtn con la familia. Muerto

2 Qbra citada, p. 405.
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el pater familiae, el grupo generalmente seguia trabajando unido como una sola entidad
y formando la sociedad medioeval adaptada a las necesidades de comercio de la época.

El germen de las actuales sociedades en comandita es fijado en el medioevo y su
denominacion expresa la analogia que hay entre el tipo social y una antigua operacion
de crédito que forma parte del comercio maritimo; operacion que se reflejaba en el
contrato de commenda: un negocio conforme al cual un capitalista denominado com-
mendator entregaba una cantidad de dinero a un empresario denominado tractator que
organizaba y realizaba un expedicion comercial de cuyas utilidades, en caso de éxito,
participaba el commendator. Sus primeras formas estan vinculadas con la riqueza mo-
biliaria detentada por la aristocracia y el clero, clases a las cuales estaba prohibido o
para las cuales resultaba deshonroso, el ejercicio del comercio; en resumen, el contrato
permitia la utilizacion de dicha riqueza, por parte de los mercaderes en actividades
creadoras de nueva riqueza (Galgano). En esta operacion la participacion entre el ca-
pitalista y el comerciante podia organizarse en dos formas distintas y en una de ellas,
la sociedad en comandita (sociedad secreta) se deja oculto el nombre del capitalista.

El proceso de formacion de la sociedad andnima es fijado en Italia en la Edad
Media, en estructuras para regular ciertas relaciones entre la ciudad y los ciudadanos
para el pago de la deuda publica. La distribucion uniforme y anénima de las deudas del
Estado origind una organizacioén autonoma que desarrollaba en su propio provecho ne-
gocios de diversa naturaleza; son ejemplos de ello el Banco si San Giorgio en Génova
y el Monte dei Pasci en Siena. Paralelo al monte, maese o compere, se desarrollan las
maone, en las cuales algunos autores ven el origen de las sociedades coloniales de los
siglos XVII y XVIII que fueron utilizadas para obtener ganancias provenientes de la
explotacion de los territorios descubiertos y colonizados por diferentes imperios. Las
maones estan integradas por un grupo de personas que contribuyen con aportaciones
para los gastos de una expedicion naval para conquistar una colonia y que obtiene del
Estado el monopolio del comercio con la tierra conquistada.

En Alemania, la propiedad de las minas era explotada a través de una corpora-
cion que se dividia en cierto nimero de cuotas negociables. Algo parecido existia en
Francia para la explotacion de los molinos. Las partes en las cuales se dividia el valor
del bien eran transferibles. En los puertos europeos del Mar del Norte y del Atlantico
fueron organizadas las asociaciones de armadores para ejecutar grandes empresas; di-
chas asociaciones son citadas como el antecedente inmediato de las grandes sociedades
coloniales como la Compafiia Holandesa. Gran parte de la doctrina considera que el
antecedente inmediato de la sociedad anonima se encuentra en Holanda al iniciarse el
siglo XVII (después del descubrimiento de América), cuando se abren nuevas rutas
comerciales para cuya explotacion eran necesarios grandes capitales, lo cual llevo a la
fundacion de la Compafia Inglesa de las Indias Orientales, la Compaiiia Holandesa de
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las Indias Occidentales, la Compaiiia Francesa de las Indias Orientales y Occidentales,
la Compaiiia Guipuzcoana y la Real Compaiia de Filipinas para el comercio con las
Indias Orientales. Como se deduce de todo lo anterior, las actuales sociedades mercan-
tiles tienen desde su origen una funcion de crear riqueza, crear ganancias y distribuir
dichas ganancias entre sus socios. Algunos autores espafioles se concentran en antece-
dentes mas cercanos en relacion al surgimiento de grupos sociales mas vinculados al
actual. En este orden de ideas, Vicente Chulid es de opinion de que la actual sociedad
en comandita “...se entrona con los supuestos de continuacion sin contrato expreso
del comercio del padre por sus hijos (fraterna compagnia)”, la que luego se amplia al
grupo con intervencion de extrafios a la familia, “...pero con un espiritu de confianza
reciproca (ad unum parem et vinum). Las relaciones que engendran recuerdan las so-
ciedades fuertemente comunitarias como la sociedad omnium bonorum del Derecho
Romano, que tuvieron un origen similar y las Gemeinderschafed germanicas”. Para
la sociedad en comandita por acciones, el autor citado opina que “...surge en Francia,
en el siglo XVIII para eludir el procedimiento de fundacioén de sociedades anonimas,
sometidas al control del Estado. Mas tarde, responde al creciente peso del capital en
los socios comanditarias y asi se consolida en Alemania”. . En cuanto al origen de
la actual sociedad anonima, Chulia sefiala que “...estd estrechamente vinculada a la
expansion de las necesidades financieras del Estado de los siglos XVI y XVII debido
a las guerras de religion y a la colonizacion de las Indias Orientales y Occidentales y
a la consolidacion de una burguesia comercial decidida a aportar grandes inversiones
movilizando recursos propios, pero sobre todo suministrado por la clase aristocratica

terrateniente (Galgano)”.*

Al comulgar con la opinion de que existe un derecho a recibir dividendos pe-
riodicos en cabeza de los socios y que tal derecho deriva del hecho de que las partes
han elaborado un contrato de sociedad y éste tiene como finalidad esencial que el ente
creado produzca ganancias las cuales deben ser distribuidas entre los socios en los
términos estipulados al contratar y aquellos que se deriven del propio contrato o de
la Ley, cualquier acto de alguno de los contratantes que pretenda no cumplir con lo
convenido explicita o tacitamente en el contrato de sociedad, resulta en un atentado
en contra del principio de intangibilidad del contrato previsto en el art. 1159 Codigo
Civil; norma legal que ademas consagra el principio de la autonomia de la voluntad y,
conforme a nuestra mejor doctrina civilista, tiene igualmente un fundamento moral que
consiste en el respeto a la palabra empenada.’' En resumen, no acordar la distribucion

2 Qbra citada, p. 205
30 Qbra citada, p. 253.

31 Melich Orsini, José: Doctrina General del Contrato, Academia de Ciencias Juridicas y Sociales. Centro de Investigaciones
juridicas. Serie Estudios, Caracas, 2006. Cuarta Edicion corregida y ampliada pp. 427-428.
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de dividendos, no obstante que el balance de cierre de ejercicio econémico de la socie-
dad muestre la existencia de ganancias liquidas y recaudadas, constituye una violacion
unilateral, a los derechos de los socios; lo cual implica un hecho sancionado por la Ley.
Paralelamente, el profesor Melich Orsini menciona con relacion a la intangibilidad del
contrato, el principio de la expectativa legitima.*

En el derecho administrativo venezolano ha tomado importancia el principio de-
nominado principio de la confianza legitima, el cual rige las relaciones juridicas que se
establecen entre los 6rganos de la Administracion y los particulares. De este principio
dice Brewer-Carias: “...en las cuales, a estos ultimos (los particulares), la conducta de
aquella (la Administracion) les genera una expectativa legitima y justificada de que
respondera o actuara con una determinada y legitima "prestacion, una abstencion o una
declaracion favorable a sus intereses’, situacion que, por ello, y tanto por el principio de
la buena fe como por el de la seguridad juridica que rigen en la materia administrativa,
requiere de proteccion”.*

El mencionado principio no es exclusivo el area del derecho administrativo, sino
que el mismo tiene vigencia en las relaciones entre particulares. En efecto, pensamos
que el mencionado principio tiene su fundamento en el contenido del art. 1160 Codigo
Civil, cuando exige la buena fe en la ejecucion de los contratos y sefala que estos no
solo obligan a cumplir lo expresado en ellos, sino a todas las consecuencias que se
derivan de los mismos contratos, segun la equidad, el uso o la ley. En otras palabras,
cuando dos 0 mas personas celebran un contrato, cada una de ellas tiene una confianza
o expectativa legitima en el sentido de que su contraparte cumplira no solo lo expre-
samente estipulado contractualmente sino también todo aquello que conforme al tipo
contractual celebrado, puede derivarse del contrato conforme la equidad, el uso o la
Ley. Al extrapolar lo anterior al caso del contrato de sociedad, consideramos que al
constituir una sociedad mercantil, todos los socios tienen una confianza o expectativa
legitima de que se van a distribuir como dividendos periddicos las utilidades liquidas
y recaudadas que se originen por el cumplimiento del objeto social. En este punto,
nuestra opinion encuentra eco en la del tratadista espafiol Rodrigo Uria, quien al res-
pecto afirma: “La sociedad puede constituir reservas voluntarias sustrayendo al reparto
una parte de los beneficios de cada ejercicio, e incluso podra suspender totalmente el
reparto de dividendos si las necesidades de la empresa asi lo exigen; pero no podra
negarse sistematicamente a repartir las ganancias arrojadas por los balances, porque

32 Op, cit. p. 430
3 Brewer-Carias, Ailan R.: Algunas notas sobre el principio de la confianza legitima. https://allanbrewercarias.com/wp-
content/uploads/2011/09/85.-doc-Notas-sobre-confianza-leg%C3%ADtima-1.pdf.
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ello iria contra la finalidad perseguido por los socios al constituir la sociedad”.** La opi-
nidén aqui sostenida coincide con otras opiniones respetables. En este sentido: Miguel
Macarena Lapido y Miguel Casanova Requena Muxi asientan: “El derecho a percibir
utilidades es considerado la causa esencial del contrato de sociedad...”?

4.3. Refutacion de la posicion que niega el derecho a recibir
dividendos en forma periodica

Hemos visto que parte de la doctrina, tanto nacional como extranjera, niega que
el derecho del socio a recibir periodicamente dividendos derivados de las ganancias de
la empresa, aun cuando tales ganancias resulten en “utilidades liquidas y recaudadas”
como dispone el art. 307 Codigo de Comercio Tal afirmacion tiene, como hemos ade-
lantado, dos fundamentos diferentes: por un lado, el silencio de la Ley; esto es, la no
existencia de una norma legal expresa que establezca el derecho del socio a la recep-
cion de dividendos periddicos. El segundo argumento de la opinién que niega el dere-
cho se fundamenta en los poderes de la asamblea de accionistas cuyas decisiones son
calificadas de “soberanas” y en las cuales rige el principio democratico de la mayoria.

La doctrina patria que niega el derecho del socio a recibir periodicamente divi-
dendos (Morles), pretende asimilar el régimen venezolano de distribucion de utilidades
al de los llamados derechos europeos continentales (de los cuales es paradigma el
italiano); régimen que prevé:

i. Las utilidades distribuibles se convierten en dividendos, solo si y en la medida en
que la mayoria decida hacer un reparto entre los socios.

ii. Al accionista individual no le esta reconocido un derecho individual o la percep-
cion de las utilidades del balance: cualquier decision sobre tal punto corresponde
a la asamblea en la cual se aplica el principio democratico de la mayoria.

ii1. La mayoria no esta obligada a motivar la no distribucion de utilidades o la distri-
bucion parcial de beneficios. Corresponde a la minoria, por la via de la impugna-
cion de la decision de la asamblea, demostrar que la decision estaba inspirada en
un interés extra social de la mayoria.

3 Uria, Rodrigo: Derecho Mercantil. Imprenta Aguirre, Madrid, 1975. Undécima Edicion. P. 214. En sentido distinto: Garri-
gues, Joaquin: Curso de Derecho Mercantil. Imprenta Silverio Aguirre Torres. Madrid, 1962, Cuarta Edicion, pp. 382-383
y Chulia, F. Vicent: Compendio Criterio de Derecho, Mercantil. Cooperativa Artes Graficas San José. Valencia, 1981, T°
I, pp. 257-258.

Ver: https://wwwpdelc.com.uy/espafiol /dividendos-minimo-obligatorio-y-derecho-de-receso-7?nidz338. En el mismo
sentido ver: https://www.legaltoday.com/practica-juridica/derecho-mercantil/societario/reparto-de-dividendos-v-formas-
de-evitar-el-derecho-de-separacion-de-los-s... También: Miguel Camafio Arido: https:/cesabogados.com/a-proposito-
del-reparto-forzoso-de-dividendos/ También: https://www.osborneclarke.com/es/insiaht5/el-reparto-forzoso-de-divi-
dends-la-luz-de-la-sentencia-del-tribunal-supremo-9203-de-11.
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iv. La asamblea no esta obligada a liberar sobre la especifica destinacion de las utili-
dades. De las utilidades obtenidas y no distribuidas disponen discrecionalmente
los administradores, en ejercicio de sus funciones de gestion de la sociedad.*

4.4. El silencio de la Ley

Aun cuando algunas normas del Codigo Civil y del Codigo de Comercio presu-
ponen, a nuestro modo de ver, la distribucion periodica de los beneficios en forma de
dividendos (arts. 1662, 1663 y 1664 Codigo Civil y 213, ordinal 6°, 214, ordinal 7° y
219 CCo), no existe en el Codigo Civil, ni en el Cédigo de Comercio una norma expre-
sa que declare el derecho del socio a recibir dividendos periodicos, como si lo hace el
art. 63 LEY DE MERCADO DE VALORES. De la omision legal antes mencionada, la
generalidad de la doctrina deduce que el socio no tiene un derecho de recibir periddica-
mente dividendos en reparticion parcial o total de las ganancias o utilidades producidas
por la compaiiia.

Para nosotros, como hemos avanzado, la mencion a la realizacion de un fin
economico comun, contenida en la definicidén del contrato de sociedad descrita en el
art. 1649 Cdodigo Civil y sefialada como finalidad de la sociedad, en interpretacion
coordinada con los arts.1662, 1663 y 1664 Codigo Civil y con los arts.213, 214 y 219
Cdodigo de Comercio, resulta mas que suficiente para sostener que en nuestro derecho
existe un derecho del socio a recibir dividendos periddicos. A mayor abundamiento, la
interpretacion coordinada de las mencionadas normas legales con el contenido de los
arts.1159 (fuerza de Ley entre las partes que tiene el contrato) y 1160 Codigo Civil (in-
terpretacion de los contratos a los efectos de su ejecucion), los cuales establecen aplicar
los principios de la buen fe y obligan a cumplir no solo lo expresado en el contrato, sino
ademas todas las consecuencias que se deriven del texto de contrato, seglin la equidad,
el uso o la Ley, coadyuvan a apuntalar la opinion antes mencionada al afirmar que en
nuestro sistema existe tal derecho. Por lo demas, consideramos también como abono
en favor de esta opinion, que se trata solo de silencio legal y no de una prohibicion
legal; y, por otra parte, que el art. 63 LEY DE MERCADO DE VALORES forma parte
del sistema y establece, en forma clara y expresa, el derecho del socio al cobro de di-
videndos periodicos para quienes lo son en sociedades que caen bajo el imperio de tal
texto legal. No obstante, que es una Ley especial, debe tenerse presente que esa Ley
especial es un texto cuya finalidad es tutelar la conservacion de las empresas y garanti-
zar los derechos de los socios y del publico en general. Finalmente defender el derecho
del socio a la distribucion periddica de dividendos no se puede considerar como una

3 Ver Morles Hernandez, Alfredo: Obra citada, p. 467-468.



44

El derecho al dividendo periodico

Francisco HUNG VAILLANT

posicion extrafia al acontecer en el Derecho Comparado. En efecto, como reporta el
profesor Morles Hernandez, varias legislaciones europeas han incluido en sus Leyes el
derecho antes mencionado. Igualmente debe ser recordada aqui las menciones de dicho
autor, respecto al sistema del common law en el cual “... no se discute el derecho a las

utilidades periodicas”.”’

4.5. El supuesto cardcter “soberano” de la asamblea de accionistas

La norma basica en materia de limites del poder de la asamblea es el art. 289
Codigo de Comercio Esta norma dispone que sus decisiones son obligatorias para to-
dos los accionistas, aun para quienes no hayan concurrido a la reunion; sin embargo,
ella contiene una condicién para la validez de las decisiones; la cual consiste en que
la resolucion adoptada esté dentro de los limites de sus facultades segun los estatutos
sociales. El articulo citado establece un limite al mentado “caracter soberano” de la
asamblea. En otras palabras, la norma sefala implicitamente que hay materias que
estan fuera de la competencia de la asamblea; materias sobre las cuales no le es dado
deliberar o sobre las cuales puede deliberar bajo ciertas condiciones, y ello consituye
una limitacion al pretendido caracter “soberano” de la asamblea. En efecto, calificar
la asamblea como “soberana”, presupone determinar previamente la extension de los
derechos y facultades que confiere la accion al socio; solo precisando exactamente tales
derechos y facultades, podemos determinar hasta que punto la asamblea es “soberana”,
o si en los tiempos actuales puede ser calificada con dicho término. Ello porque hay que
observar con detenimiento el texto del art. 289 Coédigo de Comercio debido a que el
mismo contiene limitaciones al poder de la asamblea. En este sentido y en primer lugar,
la asamblea debe observar los limites sobre convocatoria, quorum y mayorias necesa-
rias previstas en los estatutos o la Ley. En segundo lugar, es posible que la asamblea
no pueda deliberar ni decidir acerca de ciertas materias. El maestro Vivante expresa
en relacion al caracter de “soberana” atribuido a la asamblea, lo siguiente “El poder
soberano de la asamblea cesa: “...Cuando se trate de derechos esenciales al contrato
de sociedad: asi la asamblea no podria suprimir por un voto de la mayoria el derecho
de los socios a los dividendos... (omisis)...** Cuando se trate de derechos que por una
clausula de los Estatutos no pueden ser modificados sin el consentimiento unanime del
socio” y agrega: “Es cierto que en las sociedades anonimas la escritura social puede
ser modificada por la mayoria. Pero dicho derecho deriva de la primitiva unanimidad
de los socios (al crear la sociedad) expresa una voluntad cualificada y querida de modo

37 Morles Hernandez, Alfredo: Obra citada, p. 468.
3% Vivante, César: Obra citada, p.230
3 Qbra citada pp. 468-469.
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permanente y dominante en aquella Asamblea (constitutiva)”.* Por otra parte, enten-
demos que al estipular en los estatutos sociales derechos para ciertos socios, esos dere-
chos no pueden ser dispuestos por la asamblea no obstante pretenda aplicar el principio
democratico de las mayorias. En este sentido, un ejemplo puede ser: si una estipulacion
estatutaria que confiere a unos socios titulares de una especifica clase de acciones el
derecho a designar uno o varios miembros de la Junta Directiva.

Tanto en Venezuela como en el exterior se cita el caracter “soberano” de la asam-
blea para atribuirle la facultad de negar el derecho del socio al dividendo aun en aque-
llos casos en los cuales el resultado del ejercicio economico arroje utilidades liquidas y
recaudadas como exige el art. 307 de nuestro Codigo de Comercio. En el sentido sefia-
lado se pronuncia abundante doctrina calificada. En efecto, Vicente Chulid expresa: “El
socio no tiene derecho de crédito sobre los beneficios que el balance arroje. Su derecho
de crédito nace en el instante en que la Junta fija la cuantia del dividendo”.*' No obstan-
te, hay que tomar en consideracion que los autores espafioles citados manifestaron su
opinion antes de la sentencia de fecha 11 de enero de 2023 dictada por el Tribunal Su-
premo Espafiol, en la cual se crea doctrina judicial en sentido contrario a sus opiniones.

Hemos mencionado que el art. 289 Codigo de Comercio impone limites al poder
de la asamblea: sus decisiones, para ser obligatorias para todos los socios, deben estar
dentro de los limites de sus facultades. En otras palabras, la norma citada nos indica
que la asamblea no es soberana; no ejerce una autoridad suprema e independiente,
como define el Real Academia de la lengua Espaiola, por el contrario las decisiones de
la asamblea estan limitadas, ademas de por todo aquello que haya sido establecido en
los estatutos, por los derechos que hemos calificado como personalisimos o particula-
res o esenciales de los socios, y los cuales la asamblea no puede desconocer ni violar.
César Vivante los califica de derechos individuales y al respecto expresa: “En defensa
de los propios derechos individuales, es decir, los derechos que no pueden ser suprimi-
dos o modificados por los 6rganos sociales (nimero 494) el accionista tiene una accion
judicial, tanto para ser reintegrado en su funcién, como para pedir la indemnizacion

cuando la reintegracion no es posible”.*

Los denominados derechos esenciales del socio son derechos particulares o in-
dividuales: su violacion o inobservancia por parte de la asamblea, origina que €l o los
socios afectados por la transgresion o inobservancia, tengan derecho a reclamar judi-

0 Vivante, César: Obra citada, pp. 263-237

41 Obra citada, tomo I, p.353. En sentido similar: Rodriguez: Derecho Mercantil, Imprenta Aguirre. Madrid, 1976, undécima
edicion p. 282; Sanchez Calero, Fernando: Instituciones de Derecho Mercantil. Mc GrauHill, Madrid, 1997, Vigésima
edicion p. 306.

4 VIVANTE, César: Obra citada, p-230.
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cialmente por la accion u omision de la asamblea. En efecto, a partir de la sentencia
de fecha 30 de agosto de 2004 emitida por la SCC del Tribunal Supremo De Justicia,
quedd reconocida en cabeza del socio o socios cuyos derechos sean vulnerados por la
asamblea, una accion de nulidad conforme a la cual €l o los afectados, pueden dirigirse
al 6rgano jurisdiccional y accionar en contra del acuerdo para lograr una sentencia que
declare la nulidad del mismo.

En resumen, de todo lo anterior, reiteramos nuestro criterio — avanzando al co-
mienzo de este trabajo en el sentido de que consideramos que en el Derecho venezola-
no existen suficientes argumentos para sostener la tesis de la existencia de un derecho
del socio al cobro de dividendos periédicos. Debemos aclarar del mismo modo nuestra
conformidad con la opinion prevaleciente en la doctrina que sostiene que solo después
de que la asamblea ha acordado el pago de dividendos, nace en cabeza de los socios un
derecho de crédito exigible en contra de la compafiia; no obstante, reiteramos que la
asamblea estd obligada a distribuir dividendos entre los socios una vez que se aprueba
el balance de final de ejercicio economico y del mismo se evidencia la existencia de
utilidades liquidas y recaudadas.

La opinion sostenida en este trabajo coincide con la de la profesora Carmen
Galan Lopez para el Derecho espaiiol. La profesora afirma al respecto: “El derecho a
participar en las ganancias de la sociedad es un derecho abstracto que integra la posi-
cion de socio en las sociedades de capital, pues si no las sociedades serian leoninas al
privar a los socios de la rentabilidad de su inversion en compensacion a la aportacion
efectuada”. Mas adelante agrega: ““...y constituye un limite a la soberania de la junta
general, que no podra suprimir el derecho a los beneficios de un socio o grupo de socios
y esta obligada a un reparto anual del mismo a no ser que en los estatutos de la socie-
dad se haya previsto otra cosa”.* La profesora Galan Lopez argumenta en favor de su
opiniodn: (i) La prohibicion de la sociedad leonina, (ii) cita jurisprudencia del Tribunal
Supremo Espafiol integrada por las sentencias de 30 de noviembre de 1971 y 5 de julio
de 1986. Igualmente, coincidente es la opinion del profesor espaiiol Fernando Sanchez
Calero; este autor se decanta por entender que el socio tiene el derecho a la reparticion
anual de dividendos; dejando a salvo aquellos casos en los cuales “los estatutos hayan
establecido con caracter general otra cosa” y cita las sentencias del Tribunal Supremo
Espafol de 30 de noviembre de 1971 y 5 de julio de 1986. Para Sanchez Calero, el fun-
damento del derecho al dividendo periddico parece ser (i) el texto de art. 48.2 de la LSA
espafiola que como primer derecho del accionista sefala el de participar en el reparto de
ganancias sociales y (ii) la jurisprudencia espafiola concretada a partir de las dos sen-

4 “Sociedades de capital (IIT): acciones y participaciones” en Derecho de sociedades. Atelier Libros juridicos, Barcelona
2022, 4ta edicion, pp 175-176.
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tencias antes mencionadas.* Con relacion al derecho comentado, el tratadista Sanchez
Calero expresa: “El primero de los derechos que enuncia el art. 48.2 es el de participar
en el reparto de ganancias sociales. Tal derecho debe entenderse no solo como el que
tiene todo socio a que si se reparten dividendos no pueda ser excluido del reparto (art.
215), sino también como un derecho a una distribucion anual de dividendos a no ser
que los estatutos hayan establecido con caracter general otra cosa (v. sents. De 30 de
noviembre de 1971, R. 5019, y 5 de julio de 1986, R. 4. 412)”

Aceptado el punto de que la asamblea de accionistas de las sociedades tiene un
limite que no puede traspasar y negado el pretendido caracter “soberano” de dicho
organismo, consideramos que debe reconocerse que no existen argumentos juridicos
determinados para negar el derecho del socio a recibir dividendos periddicos; mas aun
cuando el propio sistema juridico reconoce la existencia de una accion para anular sus
decisiones cuando ellas trasgreden los limites de su actuacion.

5. La accion de nulidad de las decisiones de la asamblea
en la jurisprudencia venezolana

En un fallo de 21 de enero de 1975, se estableci6 por primera vez la existencia
de una accion de nulidad en contra de las decisiones viciadas de la asamblea. Esta
sentencia tiene la gran importancia de admitir, paralelamente de recurso de oposicion
previsto en el Art 290 CCo, una accién ordinaria de nulidad; sin embargo, gran parte de
los problemas que se ponen de manifiesto con motivo de las decisiones viciadas de la
asamblea, quedan a la elaboracion de la doctrina y de la jurisprudencia.®

5.1. Evolucion de la jurisprudencia en torno a la accion de nulidad

Antes de la sentencia n.° 992 de fecha 30 de agosto de 2004, emitida por la SCC
del Tribunal Supremo De Justicia, el recurso de los accionistas afectados por una deci-
sion de la asamblea, se circunscribia al ejercicio del procedimiento previsto en el art.
290 Cédigo de Comercio; norma que regula una via de reclamo contra decisiones de la
asamblea “manifiestamente contrarias a los estatutos o la Ley”. Ese remedio consiste
en otorgar a los socios que se dicen afectados, un recurso de oposicion ante el juez
mercantil del domicilio de la sociedad. El funcionario debe oir lo que los administra-
dores tuvieren que decir con respecto al reclamo y si encuentra que existen las faltas
denunciadas, el juez “puede” (no esta obligado) suspender la ejecucion de las decisio-

4 Sanchez Calero, Fernando: Instituciones de Derecho Mercantil: Mc Graw-Hill. Madrid, 1997, Vigésima edicion, p.306.

% Sobre el tema informa utilmente el excelente trabajo de Zubillaga, Marianela: “Vias judiciales para impugnar las deci-

siones tomadas en asambleas de accionistas: Evolucion jurisprudencial, en Revista Venezolana de Derecho Mercantil. N°
10,2023. pp. 207-231.
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nes y ordenar la convocatoria de una nueva asamblea para decidir sobre el asunto en
disputa. Si la asamblea asi convocada confirma las decisiones con la mayoria y de la
manera establecida en los arts. 280 y 281, la decision seria obligatoria para todos los
socios salvo que se tratare de una decision que acordare el reintegro o el aumento del
capital social, o el cambio del objeto social; casos en los cuales los socios disidentes
tienen el derecho a separarse de la compaiiia y obtener el reembolso de sus acciones
en proporcion del activo social segun el tltimo balance aprobado (art. 292 Cddigo de
Comercio). Los accionistas disidentes tienen quince dias contados desde la fecha de la
decision para ocurrir ante el juez mercantil y ejercer la mencionada oposicion. En su
oportunidad, la doctrina discutia acerca del caracter administrativo o judicial del proce-
dimiento arriba aludido; discusion que a nuestro modo de ver ha quedado zanjada con
el reconocimiento del caracter administrativo que a dicho procedimiento reconoce la
SCC en su sentencia del 30 de agosto de 2004.

La sentencia arriba antes citada marco un hito en el tema ya que reconocié que
al lado del procedimiento del art. 290 Cddigo de Comercio existe un recurso de im-
pugnacion ante el organo jurisdiccional; esto es, una verdadera accion de nulidad que
debe tramitarse haciendo uso del procedimiento ordinario. La posicion antes descrita
fue ratificada por la misma Sala mediante sentencia del 30 de marzo de 2005: Exp.
2008-000388, Caso: Ingsa Ingenio La Troncal, S.A. y comercializadora Don Carlos
DC., C.A. contra Carlos Helimenes Sequera Anez. A partir de entonces, se reconoce
caracter administrativo al procedimiento del art. 290 Codigo de Comercio y también la
existencia de una accion de nulidad autonoma para los casos en los cuales la Asamblea
viola los limites de su actuacion.*®

La solucion que aqui propugnamos en el sentido de reconocer un derecho del
accionista al cobro periodico de dividendos; derecho que la asamblea no puede ignorar
sin unas razones de peso y comprobables en el sentido de que la reparticion de utilida-
des causaria dafios econémicos y financieros a la sociedad. Tal derecho es, en nuestra
opinidn, un derecho inderogable por la asamblea y si ésta lo viola, el socio perjudica-
do puede ejercer una accion judicial tendiente al reconocimiento de su derecho. Esta
solucion no es extrafa al ordenamiento juridico. En efecto, ya hemos visto que en el
Derecho Comparado existen ejemplos de acogida, por parte de varios sistemas, del
reconocimiento del derecho del socio al cobro de dividendos periddicos. Asi como la
costumbre establecida desde muy antiguo en los sistemas de common law. La incor-
poracion en sistemas de civil laws, de normas expresas que lo reconocen, tales como:
Alemania, Suiza, Francia, Espafia, Italia y Portugal.*’ Por otra parte, la existencia de

46
47 Ver Morles Hernandez: Alfredo: Obra citada. p. 468.
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jurisprudencia en paises en los cuales para el momento de la sentencia no existia ley ex-
presa, tales como la sentencia del 11 de enero de 2023, dictada por el Tribunal Supremo
Espafiol; ratificando la sentencia del 26 de mayo de 2005 y creando asi jurisprudencia
sobre el tema. Finalmente, como hemos mencionado varias veces, el art. 63 Ley De
Mercado De Valores reconoce el citado derecho para las sociedades por ella reguladas.
Reconocemos que esa norma legal no es una disposicion general que abarque a todas
las sociedades; pero, en nuestra opinion debe tomarse en consideracion como un fuerte
apoyo al principio del derecho del socio al dividendo peridédico por cuanto la norma
forma parte de un texto legal cuya ratio es precisamente la proteccion de las empresas,
de los accionistas y del publico en general.

La decision del Tribunal Supremo Espafiol antes mencionada, si bien constituye
un gran paso adelante al posibilitar por via indirecta, el cobro de dividendos periodicos,
ha sido objeto de observaciones criticas, por parte de un sector de la doctrina espafiola.
Al efecto se sefiala que otorga un gran margen de discrecionalidad al juez que conoce
de la impugnacion de la decision de la asamblea, para fijar el porcentaje de utilidad a
repartir; y que tal discrecionalidad puede atentar contra la estabilidad de las empresas
ya que como alguien ha observado “Las sociedades mercantiles son entidades vivas,
que trabajan sobre planes de negocios y proyecciones que agradecen reglas claras cuyo
seguimiento garantice la persistencia de las decisiones adaptadas por sus organos. La
incertidumbre sobre el porcentaje de beneficios que las sociedades pueden o no desti-
nar a sus reservas, pone a su vez en duda los proyectos y riesgos que con esas reservas
puedan querer asumir...” * Desde un punto de vista general, al aceptar la existencia de
un derecho del socio al cobro de dividendos periddicos, consideramos que el corolario
deberia ser el reconocer la potestad del juez para, conjuntamente con la declaratoria de
la nulidad del acuerdo de la asamblea, condenar al pago, sin limites, del total de las uti-
lidades liquidas y recaudadas que hubiese sido probado en el juicio, salvo que la parte
demandada hubiere alegado y probado la necesidad de reservar todo o parte de dichas
utilidades para cubrir necesidades financieras de la sociedad no postergables. Esta for-
ma de proceder es de un todo coherente con el reconocimiento de un derecho del socio
a percibir dividendos periddicos. Por lo demas, pensamos que el proceder indicado no
atenta contra el principio de conservacion de la empresa ya que, como quedo sefalado,
en la contestacion de la demanda la sociedad, si es el caso, puede oponerse a la distribu-
cion del total o de parte considerable de las ganancias existentes, alegando y probando
necesidades econdmicas o financieras de la sociedad. Con relacion a la posibilidad de
impugnacion de acuerdos de la asamblea, la profesora Isabel Fernandez Torres se pro-

4 Ver:  https://www.osborneclarke.com/es/insights/el-reparto-forzoso-de-dividendos-la-luz-de-la-sentencia-del-tribunal-
supremo-92023-de-11
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nuncia para el derecho espafiol (a propdsito de la jurisprudencia sentada por el Tribunal
Supremo Espafiol), en la forma siguiente: “El régimen de impugnacion de acuerdos
constituye la pieza cardinal de las garantias a favor de los socios minoritarios, del inte-
rés de la sociedad y de la legalidad de los acuerdos al mismo tiempo que se constituye
en un limite eficaz para frenar eventuales abusos de poder”.* Es interesante sefialar
que varios comentaristas de la sentencia del Tribunal Supremo Espaiol destacan que
la condena al pago de dividendos es justificada por el TS sefialando que: “En casos
como el presente, la tutela judicial efectiva del accionista minoritario quedaria afectada
negativamente, si el pronunciamiento del tribunal se limitara a estimar la impugnacion
y a dejar sin efecto el acuerdo”.*® Ese mismo principio de la tutela judicial efectiva esta
contenido en el articulo 26 de nuestra Constitucion.

5.2. Caracteristicas de la accion de nulidad

En el tema que nos ocupa, la accion es una accion de condena que tiene por fi-
nalidad que se declare nula la decision de la asamblea que niega el derecho del socio
al dividendo o que ha omitido distribuir dividendos, cuando se aprueba el Balance y
existen utilidades liquidas y recaudadas sin que existan pérdidas de ejercicios anterio-
res que deban ser conjugadas con todo a parte de las utilidades del ejercicio de que se
trate. La accion mencionada también seria procedente en aquellos casos en los cuales
una minoria de socios que conforman el porcentaje sobre el capital social previsto en el
art. 278 Codigo de Comercio solicite la convocatoria de la asamblea para distribucion
de dividendos y en la reunion derivada de tal convocatoria, la asamblea niegue la soli-
citud presentada por los socios minoritarios.

Es necesario destacar aqui que parte considerable de la doctrina distingue entre
las deliberaciones nulas de la asamblea y las deliberaciones nulas y anulables y men-
ciona como ejemplos de las primeras “...graves vicios de forma de la deliberacion, sea
por contrariar €stas las buenas costumbres, sea por violacion de disposiciones legales
que tienden de una manera principal a la proteccion de intereses que trasciendan a
los accionistas actuales”. Y entiende como deliberaciones anulables aquellas que sim-
plemente violan los estatutos o textos legales destinados a proteger a los accionistas
actuales.’' No obstante, la tendencia actual, por lo menos en lo que se refiere a impug-
naciones de decisiones de la asamblea de accionistas o junta general, es eliminar tal

4 “Sociedades de capital (IV): 6rganos (1) la Junta General” en Derecho de Sociedades, Atelier libros juridicos, Barcelona,

2022. Cuarta edicion. pp. 240-241.

Ver: Camafio Arido, Miguel: “A proposito del reparto forzoso de dividendos”. https//www.csabogados.com /a-proposito-
del-reparto-forzoso-de-dividendos/. Soria, Adolfo: “Reparto forzoso del dividendo a los socios”. https://www.bdo.es/
es-es/blogs/coordenadas-bdo/mayo-2023/reparto-forzoso-de-dividendos-a-los-socios.

3 Ver Goldschmidt, Roberto: Nuevos Estudios... p. 192.
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diferenciacion. En efecto, la profesora Isabel Fernandez Torres expone con relacion
a la distincion antes mencionada: “El régimen de impugnacion ha sido objeto de una
profunda revision en la Ley 31/2014 que introduce novedades importantes. En primer
lugar, acaba con la tradicional distribucion entre acuerdos nulos y anulables fundada en
la distinta gravedad de los acuerdos, considerando que todos los supuestos son igual-
mente reprobables”.?

El reconocimiento de una accion de nulidad en contra de las decisiones viciadas
de la asamblea de accionistas, establecido en nuestro pais a partir de la sentencia de
la CSJ del 21 de enero de 1975, dota a los accionistas cuyo derecho ha sido vulnerado
injustamente por la mayoria en la asamblea, de un remedio oportuno y eficaz tendente
al restablecimiento del derecho vulnerado; remedio que antes de la mencionada fecha
no existia debido a la generalizada interpretacion el art. 290 Codigo de Comercio era
la nica via con al cual contaba la victima que veia lesionado su derecho. La accion
permite al juez declarar la nulidad de la decision viciada de la asamblea con efectos ex
tunc 'y ademas condenar a la sociedad al pago de los dividendos no distribuidos. En este
sentido, el tratadista espafiol Jesus Alfaro opina que el ejercicio de la accion de nulidad
supone “...el ejercicio de un derecho potestativo extintivo o negativo que provoca la
nulidad del acuerdo con efectos retroactivos (desde que se adoptd), es decir, como si
el acuerdo no hubiere existido”.> La doctrina espafiola afirma que la accion de impug-
nacion “...constituye un remedio que el legislador pone a disposicion del socio para
reaccionar frente al incumplimiento del contrato de sociedad”.>*

5.3. Legitimados activos y pasivos

Conforme a la concepcion clésica, la asamblea regularmente constituida es con-
siderada como la representacion de la universalidad de los socios; es decir, como la in-
tegracion de la sociedad;*® concepcion que en la opinion del maestro Goldschmidt, «...
se reflejo en la mayor parte de los codigos, resulta, incluso sociolégicamente, la mas
natural respecto a las pequefias y medianas sociedades que, en los paises latinoamerica-
nos, constituyen la regla”.® Los legitimados activos son el o los socios cuyo derecho al
dividendo ha sido vulnerado por la decision de la asamblea cuya nulidad es solicitada.
La doctrina espaiola afirma que “...el socio que impugna el acuerdo actia en interés

2 Obra citada, p. 241.

3 Alfaro, Jestis: “La impugnacion de acuerdos” en la Junta General de las Sociedades de capital. Comentaria los articulos
159 a 208 LSC. Civitas Thomson Reuters. Editorial Arauzadi, S.A.U. Pamplona, 2022, p. 731.

3 Ibidem.

3 Ver Goldschmidt, Roberto: Nuevos Estudios de Derecho Comparado. Publicaciones de al Facultad de Derecho, UCV.
Imprenta Universitaria, Caracas, 1962, p. 187.

% Ibidem.
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de todos los socios en la defensa del contrato de sociedad”.”” El legitimado pasivo es
la sociedad cuya asamblea acordo la decision cuestionada.”® Se puede plantear la duda
acerca de si pueden intervenir como parte actora los socios que votaron a favor de la
decision de la asamblea cuya nulidad se solicita y aquellos que no asistieron a la reu-
nién de la asamblea. La respuesta debe ser afirmativa por cuanto la decision debe ser
igual para todos los socios; ademads, si se anula el acuerdo quedan eliminados todos
aquellos hechos que ocurrieron en la asamblea involucrados a la decision anulada. La
doctrina espafiola, siguiendo decisiones jurisprudenciales, sefiala que “no se hallan en
situacion de litisconsorcio pasivo respecto a la compania, ni los socios que hubieren
votado a favor ni los administradores que hubieren promovido la adopcion del acuerdo
impugnado”.

Cuando hay varios socios afectados, ellos pueden ejercer sus derechos a través
de una demanda tnica. Si por el contrario son varios los afectados que accionaren por
separado, el juez debera proceder a acordar la acumulacion de autos en los términos
de los arts. 78, 79 y 81 del Codigo de Procedimiento Civil. Como sefiala el Profesor
Rengel Romberg, el fendmeno conocido como “acumulacion de autos o procesos”, es
algo que supera la consideracion material utilizada por la Ley para denominar la figura;
en efecto, se trata de reunir procesos que se estaban tramitando separadamente, con lo
cual quedan acumuladas en un Unico juicio las pretensiones que se estaban tramitando
separadamente como juicios autonomos. Con la acumulacion los diversos procesos se
forma un solo juicio con pluralidad de objetos, unificados en una sola relacion procesal.
Otra caracteristica es que los procesos acumulados son decididos en una sola sentencia
que los resuelve a todos evitando la existencia de fallos contradictorios. Finalmente,
el citado autor expresa que: la acumulacion presupone “...la existencia de dos o
mas juicios, en el sentido de controversias con respecto a las cuales ha de recaer una
decision”. ¥

El articulo 206 del texto refundido de la Ley espafiola de sociedades de capital
establece como legitimados activos: cualquiera de los administradores, los terceros que
acrediten un interés legitimo y los socios que hubieren adquirido tal condicion antes de
la adopcion del acuerdo; siempre que individualmente o en conjunto representen por lo
menos el uno por ciento del capital. La misma norma en su numeral 2 dispone que en
el caso de los acuerdos que sean contrarios al orden publico est4 legitimado cualquier
socio aun cuando hubiere adquirido la condicidon de socio después del acuerdo. Igual-

37 Alfaro, Jesus: “Capitulo IX. La impugnacion de acuerdos “en La Junta General de las sociedades de capital. Civitas
Thomson Reuters. Editorial Aranzandi, S.A.U. Buiplona 2023, p. 737.

% En sentido similar: Vivante, César: Obra citada, 485 bis, p.230.

3 Rengel-Romberg, Aristides: Tratado de Derecho Procesal Civil, segin el nuevo Codigo 1987. Talleres Autolitho C.A.,
Caracas, 2004. Décima primera edicion, T° II, pp. 130-131.
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mente, el numeral 4 del mismo articulo establece que los socios que hubieren votado a
favor del acuerdo impugnado podran intervenir a su costa en el proceso para sostener
su validez.

5.4. Alegatos de la parte actora

La parte actora debe alegar su condicion de socio de la demandada y narrar en la
demanda los hechos en los cuales se fundamenta la demanda (descripcion de todos los
pormenores relacionados con la decision cuya nulidad solicita), y, fundamentalmente,
sefialar como Petitorio la nulidad de la decision de la asamblea y el pago de la porcion
de las utilidades que solicita sean repartidas entre todos los socios.®

Con relacion al monto que debe contener el petitorio, consideramos que por
cuanto esta solicitando el pago del derecho al dividendo periddico que le fue violado,
resulta congruente que el actor solicite la reparticion de la totalidad de las utilidades
liquidas y recaudadas que estén en el balance, para ser distribuidas entre todos los
socios en proporcion a sus porcentajes en el capital social; logicamente del reparto se
beneficiaran tanto los socios que votaron a favor del acuerdo anulado, como aquellos
que no votaron: la actuacion u omision que al respecto tuvieron en la reunion de la
asamblea cuya resolucion fue anulada, queda eliminada por efectos de la decision del
organo jurisdiccional al declarar la nulidad. Para intentar rebajar la cantidad solicitada
en la demanda, la parte demandada debe alegar y probar en juicio que la distribucion
de las utilidades solicitada por la parte actora, perjudica econdémicamente o financiera-
mente a la sociedad. El juez decidira de acuerdo a lo que, en definitiva resulta alegado
y probado en autos.

La sentencia del Tribunal Supremo Espafiol del 11 de enero de 2023, varias veces
mencionada a lo largo de este trabajo sentd varios principios importantes en relacion
al reparto periddico de dividendos; a saber: (i) definitivamente convirtio el derecho del
socio a recibir dividendos periddicos en un derecho no vulnerable por la mayoria en
la junta general; (ii) establecid dos remedios: el derecho de separacion previsto en el
art. 348 bis de la LSC no es el unico recurso que tienen los socios minoritarios ante un
reiterado no reparto de dividendos. Ahora, ademas del derecho de separacion, tienen la
accion de nulidad del acuerdo de la Junta General y la posibilidad de solicitar al juez
que condene a la sociedad al reparto de dividendos. Con relacion a este tltimo punto, el

% El mercantilista espafiol: Joaquin Garrigues y los tratadistas citados a continuacion, son de la opinion de que la accion
debe ser ejercida contra la sociedad como legitimado pasivo. Curso de Derecho Mercantil. Imprenta Aguirre, Madrid,
1976, Tomo I, p. 514; Broseta Pont, Manuel: Manual de Derecho Mercantil. Editorial Tecnos, Madrid, 1981, Cuarta edi-
cion, p. 251; Quinones Robles, Antonio y Diaz Sante, Carlos: Procedimiento de Impugnacion de los Acuerdos Sociales
en las Sociedades Andnimas. Industrias Graficas de Espafia, S.L., Madrid, 1959, p. 25; En el mismo sentido Zerpa, Levis
Ignacio: La Impugnacion de las Decisiones de la Asamblea en la Sociedad Andnima, p. 144.
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Tribunal Supremo Espafiol dejo en manos de los jueces la fijacion del monto que debe
ser repartido como dividendos en caso de que sea declarada con lugar la nulidad. Tal
margen de discrecionalidad dejado en manos de los jueces, ha sido objeto de criticas
razonables por parte de comentaristas espafioles de la sentencia mencionada. En esa
linea se encuentra Miguel Camario Arido, quien al respecto afirma: “En esta sentencia,
el Tribunal viene a consolidar una linea que permite un margen de discrecionalidad del
juzgador a la hora de fijar el porcentaje de reparto... (omissis). Se trata de una conclu-
sion no exenta de polémica”.®! En sentido bastante similar se pronuncia Jorge Ossio
Gargurevich, quien comenta la Ley General de Sociedades vigente en Pert y se decanta
por el establecimiento legislativo de porcentajes a repartir y al efecto afirma: “En mi
concepto, no deberiamos persistir en una norma que es ciega sobre el derecho que con-
cede a los accionistas minoritarios, aun en situaciones que pudieran comprometer la
propia estabilidad financiera de la sociedad”.®* Ossio cita en apoyo a su posicion varias
legislaciones latinoamericanas que fijan un monto minimo de dividendos distribuible:
art. 79 de la Ley de Sociedades Anonimas de Chile, la cual sefiala el 30%; el art. 320 de
la Ley de Sociedades Comerciales de Argentina con el 20% a menos que una mayoria
del 75% del capital social resuelva en otro sentido; la Ley de Sociedades Andnimas
de Brasil que fija el 25% y la Ley General de Sociedades Mercantiles Mexicana (art.
105) que fija el 5% del valor nominal de las acciones. En realidad, en esta materia hay
legitimos derechos igualmente respetables y por ello se debe dejar un sano margen para
la ponderacion de los intereses en disputa. La clave de la ponderacion debe fijarse en
mantener la salud financiera de la empresa a fin de que por el pago de dividendos no se
ponga en riesgo la continuidad del negocio; en otras palabras, debe atenderse siempre
al principio de conservacion de la empresa y permitir que en los caso de demandas
de nulidad de acuerdos de la asamblea de accionistas, el alegato y prueba de grave
peligro para la sociedad al considerar su situacion financiera, se eliminen transitoria-
mente, reduzcan o difieran los porcentajes a pagar en concepto de dividendos. Como
acertadamente sefiala Oscar Lopez de Foronda Pérez: “...basicamente la importancia
del problema radica en averiguar cual es el nivel de reparto de dividendos que permita
alcanzar un equilibrio entre los recursos internos que la empresa necesita para financiar
parte de sus inversiones y los intereses de los accionistas”.®

1 Camafio Anido, Miguel: “EL reparto forzoso de dividendos a la luz de la sentencia del Tribunal Supremo 9/2023 de 11 de
enero. Ver https://ccsabogados.com/a-proposito-del-reparto-forzoso-de-dividendos/

02 QOssio Gargurevich, Jorge: “El dividendo obligatorio regulado por el articulo 231 de la Ley General de Sociedades” Ver:

https://revistas.pucp.edu.pe>view.

Lopez de Foronda Pérez, Oscar: La politica de dividendos de las empresas de Estados Unidos y Europa desde perspectiva

financiera e institucional. Fundacion de estudios financieros. Marcial Pons, Ediciones Juridicas y Sociales, S.A., Madrid,

2006. p. 23.
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5.5. Pruebas de la parte actora

La actora tiene la carga de la prueba de su caracter de socio y de la existencia
de la resolucion de la asamblea cuya nulidad solicita; el balance aprobado del cual
se evidencia utilidades liquidas y recaudadas (puede sefialarse el rubro del balance:
“Ganancias después de impuestos”). En caso de que la demandada alegue que no hay
utilidades “liquidas y recaudadas”, o que existen motivos econdémicos financieros de
tal entidad que justifican el no pago de dividendos, correra con la carga de probar los
hechos alegados (art. 1354 Codigo Civil).

5.6. El tiempo util para ejercer la accion de nulidad

En un principio, nuestra doctrina discuti6 acerca del plazo de prescripcion de la
accion ordinaria de nulidad en materia de decisiones viciadas de la asamblea. En este
sentido existe, una sentencia que sefiala el término de prescripcion en cinco afos por
aplicacion de lo previsto en el Art 1.346 Codigo Civil;* sentencia que fue ratificada por
la Sala Constitucional del Tribunal Supremo De Justicia.®> No obstante, el profesor Me-
lich Orsini manifiesta que la prescripcion quinquenal prevista en el Art 1.346 Codigo
Civil, se reduce al ambito de las nulidades relativas y que para las nulidades absolutas
rige la prescripcion decenal consagrada en el Art 1.977 eiusdem para las acciones per-
sonales.* No obstante, debido a la necesidad de consolidar lo mas rapidamente posible
las decisiones de la asamblea, resulta conveniente, establecer un lapso de prescripcion
breve o tal vez un lapso de caducidad. Esta posicion sostenida por nosotros desde hace
mucho tiempo, fue acogida por nuestro derecho positivo en el afio 2006 al ser promul-
gada la Ley de Registro Publico y del Notariado (Art 59); luego modificada por la LRN
(Art 56). La discusion parece zanjada por el art. 56 de la Ley de Registros y Notarias
(GO n.° 6.668 Extraordinario del 16 de diciembre de 2021). Dicha norma considera
que el plazo no es de prescripcion sino de caducidad, expresando que “la accion se
extingue al vencimiento del lapso de un afio contado a partir de la publicacion del acto
inscrito. En otras palabras, la inscripcion del acto anulable en el Registro Mercantil
competente da lugar al comienzo del lapso de caducidad.

Consideramos muy acertado haber escogido la via de la caducidad en lugar de la
prescripcion de la accion por cuanto esta formula coadyuva a que la situacion andmala
derivada del acuerdo impugnado sea resuelta lo antes posible en obsequio de la exi-
gencia de seguridad juridica que es propia del trafico societario. La via de la caducidad

®  Ver JTR, Tomo VI, Vol. 2, p. 577.
% Ver: Fallo del 14/3/2000 en R&G. Tomo CLXXIII, marzo 2000. N° 508-00, pp. 526-527.
% Melich Orsini, José: Op. cit., pp. 367-369.
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disminuye el plazo de incertidumbre a que pueden estar expuestos los terceros que se
relacionan con la sociedad; y en este sentido, cualquier discrepancia que ponga en duda
la legalidad o validez de un acuerdo adoptado por la asamblea de accionistas, llegando
al punto de originar un juicio cuyo objetivo es lograr la declaracion judicial de la nuli-
dad del acuerdo, constituye una situacion que atenta gravemente contra el buen trafico
de las sociedades. Por tal motivo, es imprescindible que al diferencia o conflicto que
existiere sea resuelto lo antes posible.

Para la doctrina espafiola, el someter el ejercicio de la accion de nulidad a un pla-
zo de caducidad, tiene como fundamento técnico el hecho de que el derecho a ejercer la
accion de nulidad “...pertenece a la categoria de los derechos potestativos de duracion
limitada...”®’

CONCLUSIONES

i. El socio de una sociedad tiene un derecho a obtener dividendos en cada ejerci-
cio econémico de la sociedad, cuando los Estados Financieros de la Sociedad
reflejen ganancias o utilidades y el monto correspondiente se encuentra liquido y
recaudados como prescribe el art. 307 Codigo de Comercio

ii. El mencionado derecho al dividendo no puede ser violado por la asamblea de
accionistas

iii. Es necesario para establecer el monto y la forma de pago del dividendo, una de-
cision de la asamblea de accionistas.

iv. En caso de violacion del derecho al dividendo, el o los socios afectados tienen
a su disposicion una accion judicial para lograr reestablecer su derecho. Accion
reconocida en nuestra jurisprudencia desde el afio 1975.

v. No obstante lo expuesto, resulta conveniente, al redactar el documento constitu-
tivo y los estatutos de las sociedades, establecer claramente el derecho del socio
al dividendo periodico y el porcentaje de la utilidad a repartir, asi como los casos
en los cuales la asamblea puede omitir o rebajar el monto de los dividendos a
repartir y la mayoria calificada para decidir acerca de la omision o rebaja. Igual-
mente, es prudente sefialar en el Balance y los Estados de ganancias y Pérdidas,
todas aquellas previsiones que los mismos deben contener a fin de que los socios
queden lo mejor informados posible del monto de las utilidades que pueden ser
distribuidas.

7 Massaguer, José “La impugancaion de acuerdos “en la Junta General de las sociedades de capital Thomson Reuters Civi-
tas. Editorial Aranzadi, S.A.U. Navarra, 2022, p. 803.



57

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
n.’ 12 - 2024

vi. Es conveniente y necesario proceder cuanto antes a legislar sobre el derecho al
dividendo partiendo de la base del art. 63 LEY DE MERCADO DE VALORES
y determinar los casos en las cuales es posible para la Asamblea, negar el reparto
de utilidades para destinar las cantidades correspondientes a cubrir otras necesi-
dades de la sociedad.

vii. Es conveniente y urgente legislar sobre las cuentas anuales que conforme a los
arts.32 a 44 deben llevar los comerciantes y, en particular las compaiiias de co-
mercio. En efecto las normas antes mencionadas son demasiado escuetas y como
documentos que deben reflejar las operaciones de la sociedad al cierre de su
ejercicio y comprobar la marcha de las cuentas de la sociedad, y que las mismas
muestren la imagen fiel del patrimonio, la situacion financiera y los resultados de
la sociedad en el ejercicio de que se trata. En general, las cuentas anuales deben
comprender: el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, un estado que refleje
los cambios en el patrimonio neto del ejercicio, un estado de flujos de efectivo
y la memoria de estos documentos han de unirse al informe de gestion y la pro-
puesta de aplicacion del resultado. Por cuanto nuestro Codigo de Comercio es
excesivamente escueto en la materia, para estipular sobre los mencionados docu-
mentos se puede partir del texto de las Normas para la elaboracion de los estados
financieros de las entidades regidas por la Ley de Mercado de Valores; también
puede encontrarse inspiracion en el texto de la Cuarta Directiva 78/660/CCE, de
25 de junio, relativa a las cuentas anuales, y las modificaciones sufridas por dicha
Directiva y la adopcion de las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC).
Tal vez, para hacer mas rapida la adaptacion se puede poner en vigencia una
reforma de la Resolucion n.° 019, mediante la cual se establecen los requisitos
unicos y obligatorios para la tramitacion de actos o negocios juridicos en los Re-
gistros Principales, Mercantiles, Piiblicos y las Notarias (GO n.° 40.332 del 13 de
enero de 2014). Los ajustes correspondientes podrian hacerse en los arts.12 y 13.

viil. Resulta aconsejable incluir en los estatutos una cldusula de compromiso arbitral
con arbitraje institucional.
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