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Resumen: Los abusos de los socios en sociedades mercantiles con una partici-
pacion igualitaria 50 % - 50 % se deben fundamentalmente a la falta de una re-
gulacion contractual o estatutaria que contemple y resuelva de forma eficaz las
situaciones de bloqueo en materia societaria. La normativa mercantil espafiola
ni la venezolana han establecido una normativa para lograr una soluciéon equi-
tativa y eficiente para solventar las situaciones de paralizacion o de bloqueo en
sociedades de capital con socios que poseen una participacion igualitaria de un
50 % - 50 %. Pero la practica mercantil y la doctrina han encontrado soluciones
contractuales que sirven de ayuda para resolver estos impases entre socios en
caso de bloqueo.
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Anti-deadlock clauses in commercial companies
with 50 % - 50 % equal participation

Abstract: The abuses by partners in commercial companies with an equal
50 % - 50 % participation are fundamentally due to the lack of contractual
or statutory regulation that effectively contemplates and resolves deadlock
situations in corporate matters. Neither Spanish nor Venezuelan commercial
law has established regulations to achieve an equitable and efficient solution
to resolve paralysis or deadlock situations in equity companies where partners
have an equal 50 % - 50 % participation. However, commercial practice and
doctrine have found contractual solutions that help resolve these impasses
between partners in the event of a deadlock. .
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Los pactos y acuerdos eficientes son aquellos que
maximizan el valor total para ambas partes.
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INTRODUCCION

En las sociedades mercantiles con socios que posee una participacion igualitaria
50 % - 50 % es muy tipico que se presenten situaciones de bloque derivados de los
conflictos entre dichos socios. Es frecuente que se produzcan situaciones de bloqueo en
las tomas de decisiones, pues al no existir acuerdo por no haberse alcanzado la mayoria
necesaria se produce un estado de indecision que impide tomar las decisiones que se
requieren para la eficaz administracion y conduccion de la actividad empresarial de la
sociedad. Estas situaciones de bloqueo o de paralizacion pueden afectar la propia exis-
tencia o viabilidad de la sociedad, todo ello porque ningtin socio puede hacer prevale-
cer su criterio sobre el otro al existir paridad en el control accionarial (una participacion
igualitaria del 50 % - 50 %).
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En muchas ocasiones las sociedades de participacion igualitaria 50 % - 50 %
se encuentran reguladas mediante acuerdos societarios paralelos que operan como un
acuerdo societario paralelo, como por ejemplo un acuerdo de accionistas o un contrato
de joint venture. En estos acuerdos o pactos paralelos nos encontramos, por lo general,
con la inclusion de clausulas de salida o de desbloqueo, tales como la clausula de la
ruleta rusa o la del tiro tejano, que vienen a corregir ciertas deficiencias derivadas del
tipo de control accionarial de tipo igualitario existente.

Los conflictos entre socios igualitarios con participacion 50 % - 50 % generan
situaciones de bloqueo, paralizacion o de estancamiento. Dicho bloqueo se materializa
en las desavenencias entre los socios que poseen una participacion equivalente en el
capital social de la compaiiia que evita la adopcion de acuerdos a nivel de la Junta de
Socios. En la gran mayoria de ocasiones, este bloqueo suele trasladarse al 6rgano de
administracion, ya que el mismo suele ser un reflejo de la composicion del capital de
la Junta de Socios. Todo ello, a la postre produce la cesacion o la paralizacion de la
compafiia por verse impedida de llevar cabo el objeto social.

Por tanto, un punto de vital y de enorme trascendencia en la vida y desarrollo de
las sociedades mercantiles de participacion igualitaria en el capital social lo constituye
el mantener vigente y activa la sociedad que, en vista de las situaciones de empate en la
toma de decisiones, hacen que constantemente la sociedad esté sometida a situaciones
de bloqueo y paralizacion de sus 6rganos sociales.

En Espaiia, una de las causas legales de disolucion de la sociedad que prevé el
art. 363.1 d) del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante “Ley de Sociedades
de Capital”) es “la paralizacion de los 6rganos sociales de modo que resulte imposible
su funcionamiento.” Esta causa legal de disolucion es la comunmente conocida como
situacion de bloqueo societario, que responde a la paralizacién de manera permanente,
definitiva e insuperable de la Junta General de Socios.

En Venezuela, por su parte, tenemos el articulo 340 del Cédigo de Comercio
venezolano, el cual establece que: “Las companias de comercio se disuelven por la
falta o cesacion del objeto de la sociedad o por la imposibilidad de conseguirlo.” En
las sociedades de participacion igualitaria 50 % - 50 % las disputas entre socios pari-
tarios conllevan la cesacion de la actividad comercial de la sociedad, lo que acarrea su
disolucion.

Como vemos, el art. 363.1 d) de la Ley de Sociedades de Capital espafiola y el
articulo 340 del Cédigo de Comercio venezolano producen un resultado similar en lo
que respecta a las situaciones de bloqueo de aquellas sociedades de participacion igua-
litaria 50 % - 50 % que generan una paralizacion de la actividad societaria, que es la
disolucion de la sociedad y su posterior liquidacion.
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Frente a tales situaciones de bloqueo en las sociedades mercantiles cerradas de
participacion igualitaria, la practica y la doctrina del derecho societario han creado
lo que se conoce como “clausulas de desbloqueo,” (“anti-deadlock clauses™) las cua-
les son contempladas y reguladas generalmente en los pactos parasociales, que s6lo
vinculan a los socios que integran dicha sociedad y que han suscrito dicho pacto. Sin
embargo, la tendencia actual es el incluir estas clausulas de desbloqueo en los estatutos
sociales de la sociedad. Estas clausulas de desbloqueo han tenido su origen en siste-
mas de derecho anglosajon, pero en vista de su naturaleza contractual, la mismas son
aplicables a las sociedades mercantiles de sistema de derecho civil como es el sistema
espafiol y el venezolano.

Uno de los propdsitos del presente trabajo es el tratar de describir estas alterna-
tivas contractuales de solucion al conflicto que puede presentarse entre socios que po-
sean una participacion igualitaria en el capital social de una sociedad mercantil cerrada,
esto es, una sociedad que no cotiza en bolsa. Todo ello, tomando en cuenta los graves
vacios que sobre este tema existe actualmente en la legislacion de derecho societario
en Espafia y Venezuela.

En tal sentido, la doctrina mercantil ha desarrollado para el caso de las socieda-
des mercantiles cerradas de participacion igualitaria las clausulas de desbloqueo como
una solucion o al menos como contrapeso al abuso que los socios paritarios pueden
ejercer, en vista del poder que poseen para paralizar la sociedad. Estas clausulas buscan
alcanzar una armonia que permita el flujo normal de las operaciones de la sociedad.
Estas herramientas de desbloqueo permiten a la sociedad y a los socios afectados el
tener instrumentos contractuales a su alcance frente al abuso del socio paritario con
poderes de bloqueo. Con base a ello es por lo que en este trabajo abordamos las distin-
tas soluciones contractuales que la doctrina ha planteado para resolver las situaciones
de impase o de bloqueo en sociedades mercantiles cerradas con socios que poseen una
participacion igualitaria.

En particular, en este trabajo nos ocuparemos de determinar los tipos de modelos
contractuales de clausulas de desbloqueo que se emplean una vez que surge la situa-
cion de bloqueo (ex-post) y que van dirigidas a evitar la disolucion de la sociedad y
mantenerla viva y a proteger los derechos de los socios afectados por estas situaciones
de paralizacion societaria llevadas a cabo por el consocio que ostenta una participacion
igualitaria.

En la practica societaria actual, las clausulas de desbloqueo constituyen un me-
dio frecuente para resolver las situaciones de estancamiento o bloqueo entre dos socios
miembros de una sociedad cerrada con capital divido de manera paritaria 50 % - 50 %.
Aqui explicamos las diferentes variedades de clausulas de desbloqueo desarrolladas
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por la doctrina, en particular la doctrina corporativa estadounidense. Analizaremos
sus diferencias, y veremos que las mismas son aplicables bajo el derecho espafiol y
venezolano.

Una conducta sistematica de bloqueo por parte de uno de los socios paritarios
(titular del 50% del capital) en el correcto funcionamiento de la entidad constituye una
manifestacion clara de la ausencia de affectio societatis de parte del socio bloqueador,
ya que esta conducta de bloqueo suele ser considerada como un abuso de derecho por
parte del socio bloqueador. El contrato societario sin la existencia del elemento affectio
societatis conlleva la resolucion de dicha relacion. Ademas, la doctrina del abuso de de-
recho, aplicable a estos casos, no ofrece un remedio eficiente para resolver el conflicto
entre socios paritarios. De ahi la necesidad de incorporar, desde los pactos parasocia-
les, medidas contractuales, como las clausulas de desbloqueo que permitan la compra
forzosa de las participaciones del socio bloqueador que actia en abuso de derecho, a
fin de conservar la sociedad y la actividad empresarial que constituye su objeto social.

1. Las clausulas de desbloqueo como mecanismos ex-post

El factor que activa las clausulas de desbloqueo es la existencia de una situacion
de estancamiento, paralizacion o bloqueo que impide a la sociedad operar (es decir,
implementar las decisiones importantes). A través de estas clausulas de desbloqueo los
socios pactan que, en caso de bloqueo o paralizacion, cualquiera de los socios puede
activar dicha clausula y adquirir las participaciones (ya sean acciones o cuotas) del otro
socio. Las clausulas de desbloqueo se establecen y celebran, usualmente, con el fin de
mantener el control de la sociedad en manos de los socios fundadores, evitando que un
tercero ajeno se inmiscuya en la propiedad de la sociedad.

Existen diferentes formas de clausulas de desbloqueo. A menudo, las clausulas
de desbloqueo se pueden agrupar en dos tipos, a saber, las que tienden a prevenir el
bloqueo y las que tienden a solucionar las situaciones de bloqueo o estancamiento de
la sociedad mercantil una vez que surgen. Por tanto, las clausulas de desbloqueo pue-
den operar como mecanismos ex-ante a la situacion de bloqueo o como mecanismos
ex-post, una vez surgida la situacion de bloqueo. Los mecanismos ex-ante son una he-
rramienta parasocial y/o societaria con el fin de que los socios de una sociedad puedan
impedir, dentro de lo posible, el surgimiento de situaciones de bloqueo o de empate.
Por su lado, los mecanismos ex-post son herramientas parasociales y/o societarias que
se aplican una vez producida la paralizacion de la sociedad y que facilitan la salida de
los socios en el caso de que se produzca dicha situacion de empate, bloqueo o de para-
lizacion social.
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En este articulo nos enfocaramos a analizar las clausulas de desbloqueo ex-post
y sus distintos tipos. Las clausulas de desbloqueo ex-post son aquellas que se activan
una vez originada la situacion de empate o de bloqueo, y que se emplean con la finali-
dad de impedir la disolucion y posterior liquidacion de la sociedad. Primero que nada,
debe tenerse en cuenta que cualquiera de los socios esta facultado para, en un plazo
determinado a contar desde el surgimiento del evento de paralizacion del 6rgano socie-
tario, notificar al consocio antes de la puesta en marcha del mecanismo de la clausula
de desbloqueo.

La situacion de bloqueo a menudo esta precedida por largas disputas legales
entre los socios, con altos costos para ellos. Ademas, estas situaciones suelen provocar
una pérdida de enfoque en el negocio. Las situaciones de bloqueo a menudo compro-
meten la continuidad de las actividades comerciales de la sociedad y, en ultima instan-
cia, pueden conducir a la disolucion total o parcial de la sociedad.

Con la intencion de buscar formas de resolver los bloqueos que surjan en la so-
ciedad, la doctrina societaria utiliza varios recursos de naturaleza contractual, y que son
las denominadas clausulas de desbloqueo. La funcion principal de las clausulas de des-
bloqueo, en sus distintas modalidades, es resolver conflictos y disputas societarias sin
que los socios tengan que recurrir al Poder Judicial o incluso a los tribunales o cortes
de arbitraje. Las clausulas de desbloqueo constituyen mecanismos de autocomposicion
para la resolucion de conflictos.

Observamos que la practica societaria demuestra que los operadores en el mer-
cado cada vez mas utilizan las clausulas de desbloqueo como una forma de preacuerdo,
en donde se aplicara las clausulas de desbloqueo correspondiente para resolver el con-
flicto o situacion de bloqueo que ha surgido.

Es habitual que los socios regulen en los acuerdos parasociales o en los estatutos
sociales los mecanismos para solventar las situaciones de bloqueo o los enfrentamien-
tos entre los socios una vez que éstas surjan.

El procedimiento de las clausulas de desbloqueo ex-post, esto es, aquellas que se
activan “después del hecho que genera el bloqueo” o “después del evento que generd
la paralizacion de la sociedad” puede tomar varias formas y una de las principales di-
ferencias entre una forma de solucion y otra estd en el mecanismo para determinar el
precio.

Las clausulas de desbloqueo mediante el mecanismo ex-post es un sistema com-
plejo de opciones de compra alternativas sobre las acciones o participaciones sociales.>

2 E. Herzfeld. Joint-ventures, 2.* ed. (Bristol: Jordans, 1989), 48.
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Existen, en realidad, distintas variantes de clausulas de desbloqueo ex-post, aun-
que el dispositivo de base es siempre idéntico. Concretamente, las clausulas de desblo-
queo mediante el mecanismo ex-post es un procedimiento de adjudicacion privada, a
activar después de la aparicion de una situacion de bloqueo en la sociedad, mediante
el cual el socio que activa la clausula adquiere las participaciones del otro socio.’ Por
ello, podemos decir que las clausulas de desbloqueo ex-post son mecanismos de salida
forzosa conformados por un sistema complejo de opciones de compra alternativas so-
bre las participaciones de la sociedad.*

2. Caracteristicas de las clausulas de desbloqueo ex-post

La base para la constitucion de sociedad es la existencia de un interés comtn y la
existencia de una relacion de confianza entre los socios de la sociedad. En el supuesto
que emanen conflictos entre los socios en una etapa ulterior a la creacion y constitucion
de la sociedad, esto puede comprometer gravemente el proceso de toma de decisiones,
que es vital para el buen desenvolvimiento y fomento del negocio y del objeto social
de la sociedad mercantil. En sociedades con una participacion accionarial del 50/50, se
pueden generar bloqueos en la toma de decisiones que pueden conllevar a una paraliza-
cion completa de la sociedad. Estos bloqueos se pueden solventar mediante la imposi-
cion de medidas contractuales muy empleadas en el derecho societario, entre ellos las
conocida clausulas de desbloqueo (anti-deadlock clauses).

El aspecto principal de las clausulas de desbloqueo ex-post es que son mecanis-
mos de terminacion de la situacion de bloqueo. El principio que subyace en estos me-
canismos de terminacion es que si estamos ante una sociedad cuyo negocio es exitoso,
dicha sociedad no deberia ser destruida por el hecho que los dos socios son incapaces
de ponerse de acuerdo en solucionar un tema esencial.” El valor que genera la sociedad
como negocio en marcha debe ser preservado por los socios, y una manera razonable
de encontrar una solucion que permita la supervivencia de la sociedad es que uno de los
socios pueda adquirir las participaciones del otro socio.

Una de las ventajas fundamentales de la clausula de desbloqueo es la rapidez del
proceso de solucion del conflicto de bloqueo, ya que permite obtener la salida del socio
que menos valora la empresa y la garantia de que se pague un precio razonable por las
participaciones vendidas. La posibilidad de tener regulado en el pacto parasocial o en
los estatutos sociales que un socio pueda salir de la sociedad a corto plazo motiva a los

3 J.J. Daigre y M. Sentilles-Dupont. Pactes d’actionnaires (Paris: Gln Joly, 1995), 59.
4 M. Medina de Lemus. Contratos de comercio exterior (Madrid: Dykinson, 1998), 93.

> Sebastien Prat. Les pactes d’actionnaires relatifs au transfert de valeurs mobiliéres (Paris V: Litec, 1992), n® 158 et s.,
92-93.



441

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
n.’ 12 - 2024

socios para llegar a un acuerdo en el caso de un conflicto o bloqueo, pues saben que, si
no negocian una solucion, pueden verse fuera de la sociedad en caso de activacion de
la clausula de desbloqueo.

Una disposicion tipica de clausula de desbloqueo tiene por objeto garantizar
que el precio pagado por la transferencia de participaciones es justo y que los socios
solo recurren a la utilizacion del procedimiento si no son capaces de seguir trabajando
juntos o son incapaces de resolver la situacion de bloqueo de manera amistosa. Sin
embargo, estas disposiciones por lo general s6lo funcionan si ambos socios poseen la
misma capacidad financiera, ya que estos arreglos son propensos a favorecer al socio
que financieramente es mas fuerte o estd mas involucrado en el negocio. En efecto, el
procedimiento de la cldusula de desbloqueo es propenso a favorecer al socio que finan-
cieramente es mas fuerte o esta mas involucrados en el negocio. La eficiencia de las
clausulas de desbloqueo solo se generaria en “situaciones de paridad financiera entre
los socios, sino el socio con mas medios econdmicos podria verse tentado a forzar una
situacion de bloqueo con tal de obligar al otro socio a vender sus participaciones socia-
les a un precio menor al de mercado.”

Por tanto, uno de los problemas que pueden derivarse de estas clausulas es que
pueden generar distorsiones en el precio de venta de las participaciones, debido a la
posible asimetria en el poder econémico que pueda surgir entre los socios.” Empero,
un sector de la doctrina sugiere que, al redactar la clausula, la misma conceda al socio
econémicamente débil un plazo suficiente para negociar financiacion externa y asi po-
der responder a la oferta.® De modo que, si la propuesta presentada es demasiado baja,
habra tiempo suficiente para buscar financiamiento y comprar al socio oferente que
queria abusar de la situacion econdmica del socio receptor.

Otra desventaja de las cldusulas de desbloqueo es la falta de previsibilidad que
aportan; ningun socio sabe de antemano si el mecanismo de activacion de una clausula
de desbloqueo va a terminar en su salida de la empresa o hacer que el socio que le haya
activado se convierta en el Unico socio de la sociedad. Las clausulas de desbloqueo

¢ Carlos Martinez Lizan. Cémo evitar y remediar las situaciones de bloqueo societarias. (Madrid, Legal Today. 2010).

https://www.legaltoday.com. y Luceio Oliva, J.L.- Guerrero Camacho, E. “Los mecanismos contractuales para evitar las
situaciones de bloqueo en las joint ventures o sociedades conjuntas. Un andlisis de las posibles clausulas tipo”, La Ley,
N°8.610, 2015
7 En opinion del Tribunal Regional Superior de Nuremberg, decision de 20 de diciembre de 2013 (Az. 12 T 49/13), la
clausula de la ruleta rusa no es valida, si uno de los dos socios involucrados no ha estado, desde el momento de creacion
y constitucion de la sociedad, con una capacidad financiera suficiente capaz de responder al otro socio que emitié una
oferta para adquirir o vender sus participaciones. Asimismo, sefialo el Juez que una clausula de ruleta rusa es invalida, si
durante la vida de la sociedad la capacidad econdmica de los dos socios involucrados diverge con el tiempo.
Las estrategias de salida, como es el caso de la clausula de la ruleta rusa, deben ser reguladas y redactadas de manera
adecuada para evitar el riesgo de que las mismas constituyan la imposicion de penalidades. Tribunal Regional Superior
de Nuremberg, decision de 20 de diciembre de 2013 (Az. 12 T 49/13)
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son el ultimo recurso, ya que, una vez actividad la clausula de salida, el acuerdo de
empresa conjunta o la alianza termina y un socio adquiere el 100% de la sociedad mer-
cantil conjunta. En el momento de activar la clausula de desbloqueo se debe tomar en
consideracion la posicion de liquidez actual y futura de los socios, ya que el socio que
posea menor liquidez podria resultar ser forzado a salir de la sociedad y recibir como
pago por su participacion en la sociedad un precio inferior al invertido al momento de
su constitucion. Es por ello que se necesita garantizar que los socios tendran acceso
a la liquidez para garantizar que la operacion de compra-venta bajo esta clausula de
desbloqueo no sera manipulada por el socio que posee mayor capacidad econdomica en
contra del socio con capacidad financiera menor pudiendo desencadenar la activacion
de este mecanismo de venta con el fin de comprar la empresa a un precio de descuento.’

Una vez ejecutado la clausula de desbloqueo, la sociedad dejara de ser una so-
ciedad bajo control conjunto y pasara a estar bajo el control de un socio, y a cambio
no hay necesidad de liquidar la sociedad. Y desde un punto de vista procesal y legal la
compaiiia continua siendo la misma de antes.

Las clausulas de desbloqueo son mecanismos contractuales para resolver los im-
pases societarios y a pesar de tener algunas variaciones en su redaccion contractual,
tienen el mismo efecto, y que todas ellas presuponen la resolucion del bloqueo socie-
tario a través de la retirada de uno de los socios, y en donde el consocio que activa la
clausula pasara a ostentar todas las participaciones de la sociedad.

Al revisar la estructura de las distintas clausulas de desbloqueo existentes, hemos
podido determinar que ni la legislacion espafiola ni la venezolana, existe prohibicion
alguna sobre el uso de estas clausulas como mecanismo para la resolucion de disputas
resultantes de situaciones de bloqueo o paralizacion de los 6rganos societarios que
sean de caracter insalvables o relevantes. Estas clausulas de desbloqueo pueden ser
empleadas tanto en las sociedades anénimas como en las sociedades limitadas. Y se
recomienda su aplicacion en las sociedades mercantiles cerradas no cotizadas (ya sea
anonimas o limitadas) de participacion igualitaria (50 % - 50 %).

Las clausulas de desbloqueo son consideradas como una herramienta contractual
atipica, pues no estan reguladas ni en el sistema espafiol ni en el venezolano, para la
solucion de impases societarios. Por tanto, el contenido de las clausulas de desbloqueo
suele ser interpretadas y reguladas por las normas generales del derecho societario y
del derecho civil, mas concretamente en lo que respecta a la parte del derecho de obli-
gaciones.

°  Luis Fernandez del Pozo. Un apunte sobre los posibles mecanismos societarios previstos en estatutos para romper el

empate (tie-break provisions). Madrid. Revista La Ley Mercantil, N° 35 (marzo).
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En el derecho espafiol ni en el venezolano se prohibe el uso de las clausulas de
desbloqueo. Por lo tanto, tipicas de la practica empresarial norteamericana, se repro-
duzcan en los estatutos sociales o en los acuerdos de socios. Esta practica se ha vuelto
cada vez mas recurrente en las transacciones corporativas, y la clausula de desbloqueo
suele contener la redaccion mas diversa y con una seria de ritos y protocolos para su
aplicacion. Por tanto, entendemos que las clausulas de desbloqueo son admitidas por
el sistema legal espafiol y venezolano. Sin embargo, es preciso actuar con cuidado a la
hora de negociar la insercion de una clausula de desbloqueo a nivel estatutario o en un
pacto de socios.

3. Las cldusulas de desbloqueo como mecanismos ex-post

A continuacion, veremos varios tipos de clausulas de desbloqueo como mecanis-
mos ex-post que son las mas empleadas por la practica societaria de derecho compara-
do y que son aplicables en el derecho espafiol y venezolano. Estas clausulas pueden ser
regulados en los propios estatutos sociales de la sociedad o en los pactos parasociales.

3.1. Clausula de la ruleta rusa (Russian Roulette)

3.1.1. Aspectos generales

La clausula de la ruleta rusa se refiere a una alternativa para solventar una situa-
cion de bloqueo societario a través del establecimiento entre los socios de un pacto por
el que un socio podra ofrecer al otro socio, para que este tltimo bien compre las parti-
cipaciones del primero o bien venda sus propias participaciones al primero, todo ello
al precio que el primero, como ofertante, determine. Frente a dicha situacion, el socio
receptor de la oferta tiene dos opciones: aceptar cualquiera de las ofertas realizadas por
el socio ofertante, esto es, la oferta de compra o la de venta o, por otra parte, realizar
una contraoferta mediante la cual podria bien obligar al primer ofertante a vender sus
participaciones al precio que ¢l mismo ofrecid inicialmente.

La clausula de la ruleta rusa, una vez ocurrida la situacion de bloqueo, conlleva
que el oferente formaliza su propuesta con base en un valor razonable para la venta de
sus participaciones al otro socio, principalmente porque al final el socio oferente puede
resultar obligado a comprar las participaciones del otro socio por el mismo precio su-
gerido en su oferta de venta.

La logica y el sentido comun indica que el socio oferente no debe valorar la
participacion del otro socio por un precio muy por encima del valor real de mercado
del activo, pues de lo contrario podria incurrir en el riesgo de estimular al otro socio
a venderla en esas condiciones y el socio estaria obligado a comprarlas. La propuesta
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no debe contemplar un precio mas elevado al valor del mercado, pues en este sentido
el socio oferente puede verse obligado a comprar las participaciones del socio receptor
(en caso de que rechace la oferta) y pagar un precio que va mas alla del valor razonable
de la participacion objeto de la oferta.

La cléusula de la ruleta rusa (Russian Roulette), se puede definir como aquella
operacion segun la cual uno de los socios miembro de la sociedad requiere al otro socio
a fin de que le adquiera las participaciones de aquél en la sociedad a un precio deter-
minado por el socio oferente o, de forma alternativa, le enajene sus participaciones por
ese importe.'?

El procedimiento de la clausula de la ruleta rusa esta estructurado de la siguiente
forma: El Socio A (el socio que desea salir o hacerse cargo de la empresa) inicia el pro-
cedimiento al hacer una oferta, para vender todas sus participaciones al Socio B, o para
la comprar todas las participaciones del Socio B por un precio especifico. El Socio B a
continuacion, puede decidir libremente si comprar o vender.

Por tanto, en el caso de la clausula de la ruleta rusa, como consecuencia de una
situacion de bloqueo o conflicto regulado en el pacto de socios, uno de los socios noti-
ficara al otro socio que compre o venda sus participaciones por un determinado precio.
El socio notificante indicara las condiciones que considere factibles a los efectos de
la implementacion de la clausula, dando tiempo al socio notificado para que decida si
compra las participaciones ofrecidas por el socio oferente o le venda sus participacio-
nes, en las condiciones que se presentan en la oferta. El socio notificado, a su vez, ten-
dra la opcion, y le corresponde decidir si se retira de la sociedad, vendiendo sus partici-
paciones al oferente, o si continua en ella, adquiriendo las participaciones del oferente.

Se debe tener precaucion al usar esta clausula para asegurar su correcta aplica-
cion, especialmente en situaciones donde ambos socios desean mantener el control de
la sociedad. Una vez que el socio notificado acepte la oferta, el notificante también
debe aceptarla, y ambos deben llevar a cabo los actos documentales necesarios para
completar la eleccion.

Por su formato, la cldusula ruleta de la rusa tiende a obligar al notificante a es-
tablecer un precio justo por el valor de las participaciones, ya que el ofertante puede
verse obligado a comprar las participaciones del otro socio al precio indicado (precio
por encima del precio de mercado) o, por el contrario, estar obligado vender sus parti-
cipaciones al socio notificado (precio por debajo al precio de mercado).

10 Carlos Martinez Lizan. Como evitar y remediar las situaciones de bloqueo societarias. (Madrid, Legal Today. 2010).
https://www.legaltoday.com
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La clausula de la ruleta rusa tiene como fin la salida de una de uno de los socios
de la sociedad, por lo que, si a pesar de la situacion de bloqueo o conflicto, los socios
pretenden seguir manteniendo la relacion societaria, deben evitar utilizar esta clausula
de venta forzosa (shot-gun). Los socios, en tal caso, deberan buscar otros medios para
solventar el bloqueo, ya sea la mediacion o el arbitraje.!!

Las condiciones que deben estar establecidas en la clausula de la ruleta rusa
consisten: (i) en que exista una situacion de bloqueo;'? y (ii) que un socio notifique al
otro socio para que compre las participaciones del socio notificador o venda sus parti-
cipaciones por el valor y las condiciones establecidos en la oferta. El socio notificado
tendra un plazo para ejercitar su decision de eleccidn, sin embargo, la eleccion tomada
dara lugar: (a) bien a la obligacion de adquirir las participaciones del socio notificante;
o (b) a vender sus participaciones en las mismas condiciones que establecida oferta, y
con ello termine retirdndose de la sociedad.

Dado que, en principio, la decision de venta o de adquisicion de las participacio-
nes sera del receptor de la oferta, esta clausula garantiza que siempre exista un equili-
brio en las condiciones propuestas presentadas por el oferente, pues el socio oferente
tendera a atribuir un valor razonable a las participaciones. Esto se debe a que, si el socio
oferente realiza una valoracion por debajo del precio de mercado, puede estimular al
receptor de la oferta a adquirir sus participaciones, a la inversa, si asigna un valor muy
alto a las participaciones, puede estimular al oferente a vender sus participaciones, es-
tando el oferente obligado a adquirirlas al precio indicado. Aun asi, tales condiciones
no eximen la ocurrencia de distorsiones en el valor de la participacion debido al poder
econdémico que suele tener el socio que emite la oferta.

También es de destacar que la activacion de la clausula de la ruleta rusa en las
sociedades mercantiles suele conllevar la salida de uno de los socios, ya que el uso
de la clausula es una clara sefial de que las cosas no van bien en la relacion entre los
s0cios.”!3

Juan Carlos Lopez-Hermoso Agius. Mecanismos de desbloqueo societario. Junio de 2016. Seccion de Derecho Mercan-
til. AEDAF (Asociacion Espafiola de Asesores Fiscales) Disponible en: http://www.padillayasociados.es (Consultado el
11/03/2021).

El Tribunal Regional Superior de Nuremberg, decision de 20 de diciembre de 2013 (Az. 12 T 49/13), ha sostenido que una
clausula de ruleta rusa es valida. Aunque el Tribunal Federal de Justicia ha manifestado que las clausulas, que otorgan a
un socio el derecho de terminar y salir de una compaiiia en ausencia de circunstancias especiales son contrarias al orden
publico y, por tanto, considera invalida el contenido de una clausula de la ruleta rusa. No obstante, pareciera aceptar la
validez de estas clausulas, en aquellos casos que conlleven la resolucion de una situacion de bloqueo en sociedades que
posean una estructura accionarial de 50/50 socios.

13 Sentencia del Tribunal de Roma n. 19708 del 19 de octubre de 2017
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3.1.2. Estructura de la clausula de la ruleta rusa

La clausula de la ruleta rusa es una clausula de desbloqueo que suele ser utilizada
con bastante regularidad en los pactos parasociales, y que se aplica en las sociedades
mercantiles cerradas en donde los socios poseen un control accionarial equivalente o
son socios de igual jerarquia. Algunos autores sefialan que la clausula de la ruleta rusa
es una solucion draconiana a una situacion de bloqueo, en la cual uno de los dos socios
bloqueados debe dar un aviso de notificacion de venta o compra de participaciones del
otro socio, y en donde el socio que notifica fija un precio en efectivo calculado con
base al valor del negocio. El socio que recibe la notificacion tiene entonces la opcion
de comprar o vender al otro socio su participacion en la sociedad a ese precio. La es-
tructura de esta clausula va de alguna manera dirigida para disuadir el uso de tacticas
abusivas por parte de los socios y garantizar que el precio ofrecido por las participacio-
nes sea un precio justo.'*

En la clausula de la “ruleta rusa”, el precio de la oferta constituye un aspecto
importante. En concreto, el precio de la oferta juega un doble papel, es decir, inicial-
mente es el precio de compra del oferente, pero posteriormente, en caso de rechazo de
la oferta, se transforma en el precio de venta del oferente. Asi, cuando el oferente inicia
el proceso de la clausula de la “ruleta rusa” con un determinado precio de oferta, se crea
una obligacion bilateral, el oferente esta obligado a vender o a comprar, respectivamen-
te, dependiendo de la aceptacion o rechazo de la oferta por parte del socio destinatario.
El rechazo de la oferta por parte del socio destinatario de la oferta desencadena el requi-
sito reciproco de que el oferente compre las participaciones del socio destinatario de la
oferta al mismo precio de oferta. Por lo tanto, en lugar de definir la oferta inicial como
propuesta para vender, se define como una propuesta para comprar.

El mayor problema con esta clausula es decidir quién de los socios posee el
derecho a notificar la activacion de la clausula de la ruleta rusa. Por lo general, ambos
socios tienen el derecho activar la clausula y el socio que notifica inicia el proceso.

Una disposicion tipica de la ruleta rusa funciona de la siguiente manera:

El socio (A) se ofrece a vender sus participaciones al socio (B) en la sociedad
a un precio especificado por el socio (A). El socio (B) tiene un plazo limitado para
comprar las participaciones del socio (A) a dicho precio o, si no desea comprarlas,
para venderlas sus participaciones al socio (A) por el mismo precio. Si el socio (B) no

4" Francisco Antonio Serrano Acitores. Mecanismos para solucionar un bloqueo societario...”. Op. cit. pp. 83 y ss. y L

Hewitt. Joint Ventures, 2 ed., New York, Sweet & Maxwell, 2010) 242 y ss. Ver también: Lucefio Oliva, J.L.- Guerrero
Camacho, E. Los mecanismos contractuales para evitar las situaciones de bloqueo en las joint ventures o sociedades
conjuntas. Un andlisis de las posibles clausulas tipo, La Ley, N° 8.610, 2015.
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responde dentro del plazo indicado, se puede considerar que el socio (B) ha aceptado
la oferta del socio (A) de comprar sus participaciones. Tales disposiciones estan dise-
nadas para garantizar que el precio abonado por la transferencia de las participaciones
sea justo y que los socios solo recurran al uso del procedimiento si no son capaces de
seguir trabajando juntas. No obstante, estas disposiciones suelen favorecer al socio
financieramente mas fuerte o mas implicada en el negocio. Bajo este mecanismo un
socio (el Socio A) ofrece al otro socio (el Socio B) vender sus participaciones bajo
ciertos términos y precio. Si el otro socio (el Socio B) no compra las participaciones
del Socio A, entonces el Socio B esta obligada a enajenar sus participaciones bajo las
condiciones y términos ofrecidos por el Socio A en su oferta inicial.'?

La cléusula debe regular con claridad lo que ocurre si el Socio B no toma una
decision dentro de un periodo especifico de tiempo (por ejemplo, falta de comunica-
cion de una decision puede constituir la aceptacion de la oferta). Es importante que el
acuerdo de socios establezca como se debe interpretar el silencio del socio notificado,
asi como otras condiciones de la notificaciéon como, por ejemplo, el plazo de respuesta,
la forma de pago y la indicacion del criterio para la realizacion de la solicitud, célculo
del valor de las participaciones, entre otros aspectos, que los socios estimen prudentes,
considerando las circunstancias de la relacion entre ellos. Por lo general, los socios
establecen que, si el socio notificado no ejerce la su eleccion, el oferente podra elegir si
comprar o vender las participaciones del capital social. Por tanto, es de suma importan-
cia que el instrumento contractual (esto es, el acuerdo societario paralelo) regule como
se interpretara el silencio del socio notificado.

3.2. Clausula del Tiro Tejano (Texas shoot-out)

3.2.1. Aspectos generales

Bajo este nombre se esconde un método para evitar el bloqueo de una sociedad,
en cierta medida, bastante usual en la practica y que podria resumirse en la siguiente
frase: aquel socio que realice la oferta mas alta por las participaciones del otro sera
quien adquiera dichas participaciones y, por ende, seguira en solitario con la marcha
de la sociedad.

La clausula del tiro tejano proporciona un formato similar al de la clausula de
la ruleta rusa. La diferencia radica en que se inicia por medio de una oferta de adqui-
sicion. Esto es: “producido el bloqueo societario, uno de los socios comunica al otro

I3 Francisco Antonio Serrano Acitores. Mecanismos para solucionar un bloqueo societario. Revista Lex Mercatoria N° 1,

2015, pp. 83. También Disponible en: https://www.antonioserranoacitores.com/bloqueo-societario/ 2016 (Consultado el
01/03/2021).
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socio su intencion de comprar sus participaciones por un precio determinado. El socio
que recibe la oferta tiene dos opciones, o bien acepta y vende sus participaciones, o
bien lanza una contraoferta para adquirir las participaciones del socio oferente inicial
a un precio mayor. Luego nuevamente, se procede, bien al rechazo de la oferta, bien a
una nueva propuesta, repitiéndose este proceso tantas veces como sea necesario hasta
que el precio resulte atractivo para alguna de los socios.”!®

La disposicion del tiro tejano podria llevarse a cabo en sentido contrario, siendo
la oferta inicial una oferta de venta en lugar de compra. “Asi, el socio que activa la
clausula propone al otro socio la venta de todas sus participaciones por un precio espe-
cifico. En dicho supuesto, el socio que recibe la oferta debera decidir si aceptar y com-
prar las participaciones, o si lanza una contraoferta para vender €l sus participaciones a
un precio inferior. Tal y como ocurre en el supuesto anterior, las negociaciones pueden
alargarse repitiéndose el proceso hasta que uno de los socios esté dispuesto de vender
sus participaciones y salir de la sociedad.”!’

La logica de este tipo de clausulas es garantizar que el socio que valora mas la
sociedad permanezca en dicha sociedad y la gestione bajo su control. Es probable que
el socio que esté dispuesto a pagar mas dinero para obtener el control del negocio esté
mas dispuesto a asumir riesgos y de esa manera recuperar su inversion. Por lo general,
el socio que valora mas una sociedad esta en mejores condiciones para administrar la
sociedad de manera eficiente.

Por otro lado, este tipo de clausula puede estimular la formulacion de propuestas
que superen con creces el valor contable o valor razonable de la sociedad, provocando
eventuales problemas de liquidez al adjudicatario.

La redaccion de la cldusula debe dejar clara la estructura para el calculo del pre-
cio de compra y la forma de pago de dicho precio, siempre que dicha forma de pago sea
diferente a la modalidad del pago al contado. En este sentido, también es importante
determinar los tipos de garantia que debe ofrecer el comprador, con el fin de minimizar
el riesgo de incumplimiento de las obligaciones asumidas por el comprador a favor del
vendedor.

La clausula del tiro tejano tiene un procedimiento similar al de la clausula de la
ruleta rusa, con algunas diferencias puntuales. En esta clausula, un socio (A) ofrece un
precio para adquirir las participaciones del otro socio (B). El socio (B), dentro del pla-
70 para expresarse, podra aceptar el precio presentado o, alternativamente, ofrecer un

16 Patricia Clar Ramirez. Cldusulas entre socios y mecanismos desbloqueo de las sociedades de capital (Madrid. Universi-
dad de Comilla. Facultad de Derecho, 2019). Disponible en: https://repositorio.comillas.edu/ (Consultado el 07/11/2020).

17" Ibid.
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precio superior por las participaciones del socio (A), que, a su vez, podra realizar una
nueva contrapropuesta al socio (B). Este procedimiento se repite tantas veces como los
socios estén dispuestas a incrementar el precio de adquisicion de las participaciones del
otro socio, hasta la definicion de cual adquirira todas las participaciones de la sociedad.

En consecuencia, en la clausula del tiro tejano, el socio (A) ofrece comprar todas
las participaciones en poder del socio (B) por un precio especifico. El socio (B) puede
aceptar esta oferta o hacer una oferta alternativa para comprar la participacion del socio
(A) por un precio mas alto. El mismo derecho se extiende luego al socio (A). Este pro-
ceso de oferta y contraoferta culmina a través de muchas ‘rondas’, y cada oferta debe
superar la mas alta anterior en un porcentaje especifico.

Con la clausula del tiro tejano se inicia una suerte de procedimiento de subasta,
buscando el mejor precio para las cuotas de participacion de la sociedad. Al final, el
socio que haya realizado la mejor oferta tendra derecho a adquirir las participaciones
del otro. El procedimiento acaba favoreciendo al socio que tiene mayor capacidad eco-
nomica para realizar la oferta mas alta. Por otro lado, con este procedimiento es posible
obtener efectivamente el mayor valor posible de la participacion en la sociedad.

La ventaja de la cldusula del tiro tejano es que ofrece una condicion mas favo-
rable para el ganador, ya que el procedimiento de subasta siempre terminara en algin
momento. De modo que una vez terminado el procedimiento de subasta el ganador solo
tendra que pagar el precio ganador para adquirir las participaciones del otro socio.'®

Asimismo, la clausula del tiro tejano tiene como ventaja que permite a quienes
dejen la sociedad recibir una cantidad mayor, cuando se produzcan las rondas de ofer-
tas. Sin embargo, y considerando la posibilidad de realizar ofertas, la tendencia es que
la primera oferta que se haga no suela ser tan justa, como hemos visto en el caso de la
clausula de la ruleta rusa, lo cual es una ventaja de esta clausula frente a la clausula de
la ruleta rusa.

Si bien este mecanismo da derecho al socio que valora mas a la sociedad a asu-
mir el control de la misma, por otro lado, suele favorecer al socio con mayor poder
econdémico. Otro aspecto caracteristico de esta clausula es que incentiva a los socios a
presentar propuestas, atribuyendo un valor a la empresa mayor que el valor de merca-
do. Es por ello que destacamos la importancia de que en el acuerdo societario paralelo
de socios o en los estatutos sociales se regule las condiciones para la determinacion
del precio para la compra de las cuotas de la sociedad, en caso de que se produzca una
situacion de bloqueo.

18 Francisco Antonio Serrano Acitores. “Mecanismos para solucionar un bloqueo societario...”. Op. cit. pp. 84 y ss.
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En el sistema llamado del tiro tejano un socio ofrece un precio por las participa-
ciones del otro socio. El otro socio, esta entonces obligado a vender u ofrecer un precio
mas alto por las participaciones del socio oferente original, quien puede aceptar u oftre-
cer un precio mas alto por las participaciones del otro socio, asi sucesivamente, hasta
que uno de los socios acepte el valor y decida abandonar la sociedad."

En la clausula del tiro tejano, una vez activada, se permite a cada socio presentar
una oferta para adquirir las participaciones del otro. La puja mas alta se convierte en la
oferta ganadora y su oferente se transforma en el propietario del otro 50% de las parti-
cipaciones, mientras que el socio perdedor debe aceptar la venta de sus participaciones.
En consecuencia, en la clausula de tiro tejano, una vez activada la clausula, los socios
se baten a duelo y efectuan ofertas y contraofertas por las participaciones de la socie-
dad sefialando un precio. Cada socio remite su oferta a la contraparte y el socio de la
oferta mas alta compra las participaciones del otro socio. La oferta mas elevada gana la
subasta y el socio que la hizo, debe pagarle dicho precio al otro socio.?

3.2.2. Estructura de la clausula del tiro tejano

En las clausulas del tiro tejano el socio interesado en ejercer la opcion informa
a la otra su voluntad y fija un precio bajo el cual desea adquirir las participaciones del
otro socio. El receptor de la notificacion debe indicar dentro un periodo especifico de
tiempo si esta interesado en vender al precio indicado en la oferta o si esta interesado
en comprar las participaciones del otro socio a un precio mayor. La entrega de la no-
tificacion en donde se manifiesta el deseo del receptor de comprar las participaciones
a un precio mayor confiere a el socio que inicio la oferta el derecho a insistir en que
se continte bajo un procedimiento de oferta bajo sobre sellado si el desea comprar las
participaciones. El socio que haga la oferta mas alta serd, entonces, la que tendré el
derecho a comprar las participaciones del otro socio a ese precio mas alto.

El empleo de la clausula de tiro tejano para solucionar las situaciones de bloqueo
no son siempre soluciones perfectas y por tanto los socios deben ser conscientes de
las consecuencias legales y los riesgos de incluir este tipo de clausulas en sus pactos
para sociales y el emplearlas. En primer lugar, el socio que emita la oferta y envia la

En el caso de Banner Homes Group Plc v Luff Developments Ltd y otros el Tribunal entendié que un “Texas shoot-out”
es un acuerdo en virtud del cual cualquiera de las partes podria ofrecer sus participaciones a un precio o precios espe-
cificado en la oferta, que el otro socio podria aceptar o rechazar. Esto sugeriria un procedimiento mas flexible que otros
procedimientos como el de la ruleta rusa, donde la negociacion seria conseguir el mejor precio para las participaciones
que se pretenden comprar. Banner Homes Group Plc v Luff Developments Ltd y otros [2000] 2 All ER 117

Vanesa Alarcon y Ana M. Vega Suarez. La proteccion juridica de los Startups. La Revista Internacional de derecho
practico: Foro Juridico Iberoamericano. Disponible en http://www.forjib.org/proteccion-juridica-de-los-startups (Consul-
tado el 02/03/2019).
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notificacion debe estar seguro de que cuenta con los recursos financieros para pagar por
las participaciones al final del proceso en el supuesto que el socio receptor de la oferta
resuelva no comprar y por el contrario decida vender, porque cldusula de este tipo que
estén bien redactadas son vinculantes en caso de que sean infringidas.

Si ninguno de los socios estd en condiciones de comprar las participaciones del
otro socio, las partes pueden tratar de vender toda la empresa a un tercero, ¢ impedir
que la sociedad mercantil pueda entrar en liquidacion voluntaria.

Se sugiere, a los fines aprovechar el tiempo, que el valor de las contraofertas sea
siempre superior a la oferta anterior en un cierto porcentaje (5% por ejemplo) o en un
cierto valor, para evitar que un socio aumente la anterior propuesta por pocos céntimos,
alargando el tramite en el tiempo de forma indefinida.

El fundamento economico del mecanismo se centra en la forma en que se va a
determinar el precio de las cuotas de participaciones, que facilitaran conocer de ante-
mano cudl de los dos socios posee el derecho de comprar, o de escoger entre enajenar
o comprar.?!

La clausula del tiro tejano “si cada uno de los dos socios esta interesado en ad-
quirir las participaciones del otro socio, entonces efectuard una oferta y el socio que
esté presto a abonar un precio mas elevado por participacion social es el que va a ganar
la subasta.” Por ende, el proceso involucra a ambos socios, en donde ambos socios
presentan una oferta. El socio que haya realizado la oferta mas baja debera vender sus
participaciones al mejor postor, quien es el socio que oferto en el precio mas alto.

3.3. Clausula del tiro mejicano (Shot-gun clause)
3.3.1. Aspectos generales

La clausula del tiro mejicano es una disposicion que es frecuentemente utilizada
por los socios en sociedades mercantiles igualitarias con participacion del 50 % - 50
%. En este tipo de clausula, los socios intercambian simultineamente propuestas de
compra o de venta en sobres cerrados y lacrados con la indicacion del valor de venta o
el valor de adquisicion. La parte que resulte ser el mejor postor esta obligada a comprar
a la otra parte sus participaciones, y la parte que haya realizado la oferta mas baja, esta
obligada a vender. En la clausula del tiro mejicano, la parte ganadora debe comprar a la
parte perdedora sus participaciones por el valor de la oferta mas alta. Por tanto, la clau-

2l M. Hoberman, Jason. Practical Considerations for Drafting and Utilizing Deadlock Solutions for Non-Corporate Busi-
ness Entities. (New York. Colum. Bus. L. Rev. 231, 2001). 244.

22 Carlos Martinez Lizan. “Cémo evitar y remediar las situaciones de bloqueo societarias...” Op. cit.
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sula de la opcion mejicana funciona con una légica similar a la clausula del tiro tejano,
siendo una especie de variacion de la misma, en la que las partes intercambian propues-
tas simultaneas sobre el precio, pero a través de sobres cerrados, sellados y lacrados.

Por tanto, la clausula del del tiro mejicano funciona, en términos generales, de la
siguiente manera: El Socio Ay el Socio B convienen en presentar ofertas suministradas
bajo sobres sellado ante un tercero independiente, en donde adquiere el derecho a com-
prar las participaciones de la otra parte, la parte que haya realizado la oferta mas alta
dentro del sobre sellado o la oferta mas razonable (aquella oferta cuyo precio que este
mas cercano al precio determinado por el tercero designado por las partes). Por lo tanto,
este mecanismo implica generalmente que el Socio A y el socio B hacen sus ofertas
en un sobre sellado para entrar en un proceso de subasta, y el socio que comunique el
precio mas alto tiene derecho a comprar las participaciones del consocio.”

Existen dos tipos o variantes de clausulas de opcidon mexicana, a saber:

i. Clausulas de tiro mejicano de compra: en determinadas situaciones de bloqueo
societario, las partes intercambian simultdneamente propuestas de compra en so-
bres cerrados y lacrados con la indicacion del valor de adquisicion. La parte que
resulte ser el mejor postor esta obligada a comprar a la otra parte sus participa-
ciones.

ii. Clausulas de tiro mejicano de venta: en determinadas situaciones de bloqueo so-
cietario, las partes intercambian simultaneamente propuestas de venta en sobres
cerrados y lacrados con la indicacion del valor minimo que les correspondera
vender su participacion. A continuacion, los sobres se abren al mismo tiempo y
el que tenga el precio mas bajo estard obligado a vender su participacion en la
sociedad al otro socio.

(a) Cldausula de la opcion mejicana de compra

Una variante de clausula de tiro mejicano esta en el uso de este mecanismo me-
diante ofertas que son emitidas de forma secreta. Asi las cosas, en una circunstancia
de bloqueo 50/50 entre 2 socios, ambos acuden a un fedatario publico, por ejemplo, un
Notario, y cada uno con un sobre cerrado en el que hay una oferta de compra de parti-
cipaciones sociales al otro. El notario abre los sobres de forma simultanea de tal forma
que el sobre del socio que contenga el precio de compra mas alto es el que esta obligado
a comprar las participaciones sociales del otro socio al precio que este ganador de la
compra estipul6.”?*

% M. Hoberman, Jason. Practical Considerations for Drafting and Utilizing Deadlock Solutions for Non-Corporate Busi-

ness Entities. (New York. Colum. Bus. L. Rev. 231, 2001). 10-26.

2 ;Qué son las clausulas de desbloqueo en pactos de socios y para qué sirven? 18 de marzo de 2021. Letslaw. Disponible
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Por tanto, en esta variante del tiro mejicano consiste en que “ambos socios oftre-
cen un precio de compra en un sobre cerrado y después se abren a la vez, y quien ha
puesto una cantidad mayor se queda con la sociedad por ese precio.”

Esta vertiente de la clausula del tiro mejicano es ain mas draconiana, pues am-
bas ofertas se abren al mismo tiempo, y el socio que haya realizado la oferta mas alta
tiene el deber de adquirir las participaciones del consocio.” Se observa pues que este
mecanismo desbloqueo deja abierta una incertidumbre con respecto a quién de los so-
cios sera el que permanecera en la sociedad y qué socio, por el contrario, saldra de la
misma, haciéndolo depender de quién efectue la oferta mas elevada. Para ello, una vez
constatada el bloqueo, el socio que active este mecanismo ofrece al otro socio, en so-
bre cerrado, un precio al que estaria dispuesto a adquirir sus participaciones, pudiendo
la otra parte bien acceder a dicha venta en el precio ofertado, o bien ofrecer al primer
socio, también en sobre cerrado, otro precio por el cual estaria dispuesto a comprar las
participaciones del mismo. Los sobres, como es evidente, se abren de forma simultanea
(y habitualmente ante un tercero imparcial, que suele ser un fedatario publico), siendo
el socio que finalmente va a adquirir las participaciones del otro aquel que haya realiza-
do la oferta mas alta, otorgandose la compraventa por dicho precio. La compra deviene
obligatoria para aquel socio que haya ofrecido el precio mas alto; de forma idéntica, el
otro socio esta obligado a vender sus participaciones. En este sentido, llama la atencion
que el socio que ejerce este mecanismo, realizando su oferta de compra, puede acabar
viéndose obligado a vender sus participaciones en caso de que la otra parte le dirija una
oferta mayor.

A los efectos anteriores, seria conveniente, al establecer este tipo de mecanismo
de desbloqueo, regular ciertos extremos, tales como el dia en que ambos socios deben
presentar los sobres cerrados con sus ofertas al Notario o Tercero Independiente.

Por tanto, en la clausula del tiro mejicano bajo la variante de compra posee una
estructura que resalta por su sencillez, si bien, ante los peligros de falta de objetividad
del precio, s6lo pueda emplearse en el caso de que el mecanismo se limite a ofrecer un
derecho de compra.?’

en https://letslaw.es/clausulas-de-desbloqueo-en-pactos-de-socios/ (Consultado el 11/09/2020).

Alex Plana Paluzie. La mejor manera de desbloquear una sociedad (No siempre). Entre Leyes y Jurisprudencia. Marzo
01, 2012. Disponible en: http://www.leyesyjurisprudencia.com/2012/03/la-mejor-manera-de-desbloquear-una.html?m=0
(Consultado el 21/08/2020).

26« Qué son las clausulas de desbloqueo en pactos de socios y para qué sirven?” Ibid.
27

Christine Pauleau. Incidencia del derecho en la creacion y funcionamiento de las Joint Ventures. Andlisis de la organiza-
cion juridica de las Joint Ventures en la Union Europea, con especial referencia a Espaiia. (Madrid. Eprint. Universidad
Complutense. 2000) 234 y ss. Disponible en: http://www.tdx.cat/TDX-0217103-090947http://hdl.handle.net/10803/7278
(Consultado el 02/08/2019).



454

Clausulas de desbloqueo en las sociedades mercantiles de participacion igualitaria 50 % - 50 %
Joaguim GONCALVES DO ESPIRITO SANTO

(b) Clausula de la opcion mejicana de venta

Las clausulas del tiro mejicano de venta son una herramienta que es “una varian-
te de la clausula de tiro mejicano, siendo en este caso ofertas en sobre cerrado de venta
y no de compra.”?®

La clausula de tiro mejicano de venta es una herramienta similar a la clausula de
tiro mejicano de compra, pero a la inversa, donde “los socios se comunican recipro-
camente en sobres cerrados, sellados y lacrados el precio minimo por el que estarian
dispuestos a vender sus participaciones y donde el adquirente serd aquel que hubiera
fijado un precio mas alto para la venta de sus participaciones, que vendra obligado a
adquirir las participaciones del otro socio por el precio indicado por este tltimo en su
oferta.”” Por ende, el socio que presente la propuesta que atribuya el mayor valor a
las participaciones, y a la empresa, tendra derecho a comprar las participaciones del
consocio al precio establecido en su oferta.*

Por tanto, “los dos socios entregan en sobre cerrado el precio que los socios es-
tarian dispuestos a vender sus participaciones en la sociedad, posteriormente se abre el
sobre y el socio que haya puesto la cifra mas alta se quedara la sociedad por el precio
indicado en la oferta de venta del socio perdedor. La clausula del tiro mejicano es co-
mun en empresas conjuntas con capital 50:50.”*' En consecuencia, “si los dos socios
estan interesados en vender sus participaciones al otro socio, entonces realizan una
oferta en sobre cerrado y la que esté dispuesta a pagar un precio por participacion
social mas elevado es el que ganara la subasta.”?

En las clausulas del tiro mejicano de venta, el socio que presente una propuesta
atribuyendo menos valor a las participaciones de la sociedad estara obligado a vender
sus participaciones, al valor indicado en su propuesta, al otro socio. Es decir, el socio
que presente una propuesta asignando un valor superior a las participaciones no sera
penalizado, ya que tendra derecho a adquirir la participacion de la otra parte, por el
valor de la propuesta mas baja. De lo anterior, los expertos concluyen que, al desen-
cadenar la clausula del tiro mejicano, los socios tienden a presentar propuestas justas,
aunque al final s6lo beneficie al socio miembro que presento la propuesta de oferta mas
elevada.

2 «:Qué son las clausulas de desbloqueo en pactos de socios y para qué sirven?” 18 de marzo de 2021. Letslaw. Disponible

en: https://letslaw.es/clausulas-de-desbloqueo-en-pactos-de-socios/ (Consultado el 11/09/2020).

Juan Carlos Lopez-Hermoso Agius. Mecanismos de desbloqueo societario. (Madrid, Asociacion Espanola de Asesores
Fiscales, 2016) Disponible en: http://www.padillayasociados.es (Consultado el 11/03/2021).

0 Ibid.

Josep Navajo. Situaciones que puedes evitar en tu Startup mediante un buen Pacto de Socios. Delvy Asesores. TodoStar-
tups. 26-10-2012. Disponible en: https://www.todostartups.com (Consultado el 17/08/2018).

Carlos Martinez Lizan. “Como evitar y remediar las situaciones de bloqueo societarias...” Op. cit.
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En un sentido ligeramente diferente al de la clausula del tiro mejicano de compra,
la clausula del tiro mejicano de venta emplea la misma mecénica que consiste en el in-
tercambio de ofertas en sobres cerrados. Sin embargo, en lugar de otorgar al socio que
presenta la oferta mas alta el derecho a adquirir la participacion de la otra parte por el
precio mas alto, la clausula obliga al socio que presentd la oferta mas baja a vender su
participacion al precio de la propuesta que ¢l mismo hizo (la mas baja).

La racionalidad de la clausula del tiro mejicano, en ambas variantes, va en la
direccion de no penalizar al socio cuya propuesta es mas atrevida en términos de pre-
cio. Esto se debe a que, el objetivo en este tipo de clausulas es que ambas propuestas
ofrecidas sean justas. Por lo tanto, quien mostr6 mayor interés y vio un mayor valor en
la sociedad debe beneficiarse del derecho a adquirir la participacion del otro socio que
valor¢ el activo de manera mas conservadora.®

3.3.2. Estructura de la clausula del tiro mejicano

En la clausula de tiro mejicano, en las dos vertientes existentes, ambos socios
entregan en un sobre cerrado, al otro socio o a un tercero, (i) una oferta de compra de
las participaciones del otro socio a un precio determinado (“precio X”); y (ii) una oferta
de venta de sus participaciones al precio ofrecido por el otro socio (“precio Y”), que-
dando obligada a vender sus participaciones en el caso de que el precio Y sea superior
al precio propuesto en oferta del sobre cerrado.”**

Al igual en las otras clausulas de desbloqueo, “la eficiencia de la clausula del tiro
mejicano s6lo se generara en situaciones de identidad financiera entre los socios, en
tanto que, si no fuese de esta manera, el socio con mayores recursos financieros podria
forzar una situacion de bloqueo para obligar al otro socio a vender sus participaciones
a un precio menor al de mercado.”

La eficacia y validez de la clausula de tiro mejicano ha sido validada y confir-
mada por la Corte Suprema francesa al sefialar que: “Tan pronto como los socios de
una sociedad mercantil cerrada (en este caso en una sociedad limitada) hayan acordado
un procedimiento especifico de compraventa en donde cualquiera de los socios esta
facultado para adquirir las cuotas de participaciones del consocio, si ofrece el precio
mas alto por las participaciones de la sociedad. En tal caso cada socio acuerda aceptar

Lucefio Oliva, J.L.- Guerrero Camacho, E. Los mecanismos contractuales para evitar las situaciones de bloqueo en las
Jjoint ventures o sociedades conjuntas. Un andlisis de las posibles clausulas tipo, La Ley, N° 8.610, 2015 y Francisco
Antonio Serrano Acitores. “Mecanismos para solucionar un bloqueo societario...”. Op. cit. 85 y ss.

Juan Carlos Lopez-Hermoso Agius. “Mecanismos de desbloqueo societario...” Op. cit. y ver Norman Nadorff & Quinncy
McNeal. “Breaking Joint Venture Agreement Deadlocks: Before the Texas Shoot-Out, Try a Texas Shout-Out, 5 Oil & Gas,
Natural Resources & Energy.” J. 411 (2020), pp. 415 y ss. https://digitalcommons.law.ou.edu/onej/vol5/iss3/2

3 1d.
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el precio ofrecido mas alto ofrecido por el otro socio y a renunciar a la formulacion de
cualquier oferta posterior. En dicho supuesto, la operacion de venta es valida, pues el
precio de venta de las participaciones no depende de la voluntad exclusiva de un socio
o sujeta a acuerdos posteriores entre los socios. Como resultado, la venta bajo el meca-
nismo del tiro mejicano, realizada al precio mas alto, es perfecta y valida. ¢

3.4. La clausula de la subasta holandesa (Dutch auction)

3.4.1. Aspectos generales

Al analizar los distintos tipos de clausulas de desbloqueo, existe una variacion
denominada subasta holandesa, en donde la parte ganadora esta obligada a pagar el
precio ofrecido por la parte perdedora, es decir, el precio mas bajo presentado.

El término “subasta holandesa” se origina a partir de un método de venta de
flores que fue desarrollado por los holandeses en el siglo XVII. Comerciantes fijarian
un precio inicial en la que vendian sus flores y luego la iban bajando progresivamente
hasta que se surgieran compradores.

En el contexto del derecho societario, una subasta holandesa se produce cuando
el interesado en la adquisicion de participaciones invita a los socios a ofrecer sus par-
ticipaciones indicando el precio minimo que estarian conformes a vender su accion.
El interesado luego procede a la compra de las participaciones, a partir de los precios
minimos indicados, pero pujando al alza y continuando con la adquisicion de las parti-
cipaciones ofertadas, con el consecuente aumento de los precios, hasta que haya adqui-
rido todas las participaciones.?’

Bajo este tipo de clausula, los socios envian su oferta en sobres cerrados y sella-
dos en donde indican el precio minimo al que estarian dispuestos a vender todas sus
participaciones. El socio que haya indicado el precio mas alto en el sobre sellado se
convierte en el ganador y compra las participaciones del socio perdedor a partir de los
precios minimos indicados en la oferta mas baja presentada en el sobre sellado por el
socio perdedor. Por tanto, la oferta sellada que sea la mas alta “gana”, pero ese postor
luego compra las participaciones del “perdedor” pero pujando al alza y continuando
con la adquisicion de las participaciones ofertadas, con el consecuente aumento de los
precios, hasta que haya adquirido todas las participaciones del socio perdedor. En la
clausula de la subasta holandesa se requiere que el socio ganador compre al otro socio.

3 Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 29 septembre 2015, 14-15.040, Inédit Cour de cassation Chambre Com-

merciale Audience publique du 29 septembre 2015. N° de pourvoi: 14-15040.
S.M. Piper, M.L Berman, S.J Notelovitz. Securities distribution: The emerging role of Dutch auctions. (London, Insights,
3, 1989) 17-26.
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En la clausula de subasta holandesa también se puede establecer que la oferta
mas justa, viene determinada por un tasador se indagara cual de los sobres tiene el pre-
cio mas cercano al valor justo de la participacion de la compaiiia.®®

Una caracteristica de la clausula de la subasta holandesa, la cual involucra el
intercambio de sobres sellados, es que el socio que coloca el precio mas alto es la parte
que permanecera en la sociedad. El fundamento de esta decision parece basarse en la
premisa de que quien muestre mayor aprecio por la sociedad la valora la en un nivel su-
perior, y probablemente sera quien mas alcance el éxito en la gestion de dicha sociedad.

Bajo el mismo mecanismo de subasta holandesa (dutch auction) se establece un
procedimiento de subasta, en donde los socios igualitarios presentan ofertas en sobres
sellados y lacrados indicando el precio para la compra de las participaciones de la so-
ciedad en cuestion en donde el mejor postor gana la subasta, pero inicia un proceso de
subasta al alza, teniendo como base el precio minimo fijado por el socio perdedor.

3.4.2. Estructura de la clausula de la subasta holandesa
La clausula de la subasta holandesa funciona de esta forma:

Si el Socio A que posee 50 participaciones invoco el procedimiento de subasta en
contra del Socio B que es duefio de 50 participaciones, cada uno de los Socios (tanto A
y B) deben presentar una oferta en un sobre sellado por el precio minimo que los socios
estan conformes a vender por sus participaciones en total. Si el Socio A presentd una
oferta en sobre sellado de $ 2.00 por participacion y el Socio B present6 una oferta en
sobre sellado por $ 1.00 por participacion, el Socio A por haber realizado la oferta mas
alta seria el socio adjudicatario y compraria las participaciones del Socio B ofreciendo
un precio superior al precio base, que es de $ 50.00. Por tanto, con la clausula de la
subasta holandesa, se fija el precio base, sobre el cual el socio ganador inicia el proceso
de pujas al alza. Si los precios ofrecidos al alza por el socio ganador no son satisfac-
torios para el socio perdedor, entonces la venta queda sin efecto, salvo estipulacion en
contrario en el contenido de la clausula.

Al igual que con las demés clausulas de desbloqueo, una serie de cuestiones
debe considerarse en relacion con la redaccion de este tipo de clausulas, incluyendo
las diferentes posiciones de las partes, tanto financieras como de otro tipo. Si se invoca
el procedimiento de subasta, cada uno de los socios debera proporcionar una oferta en
sobre sellado por todas las participaciones que posee de la sociedad. Si un socio decide
no presentar una oferta cerrada, ¢l estaria obligado a vender al socio que participa en
la subasta.

3% Sreenivas Kamma; George Kanatas y Steven Raymar. Dutch auction versus fixed-price self-tender offers for common

stock. Journal of Financial Intermediation. Volume 2, Issue 3, September 1992. 277-307.
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También existen variaciones en esta mecanica que establecen un promedio entre
los valores de los sobres intercambiados, y cuyo precio constituird el precio base para
ejercicio de la subasta. Asimismo, hay otra variacion de esta cldusula que es denomina-
da “Oferta sellada mas justa,” en donde un tercero evaluara las propuestas, determinan-
do cudl tiene el precio maés cercano al valor razonable de las participaciones a adquirir,
y a partir de alli se inicia la subasta.

Otra variacion del sistema de subasta holandesa consiste en establecer que el
socio que haga la puja mas elevada entre las presentadas en un sobre sellado gana el
proceso y el otro socio recibira por la venta de sus participaciones el precio establecido
en la oferta (por ejemplo, el mejor precio entre las dos ofertas —subasta holandesa tra-
dicional- o la media de las dos ofertas -subasta holandesa a la baja-), sin necesidad que
se acuda a una puja al alza posterior. Esto es, el precio indicado en el sobre sellado o la
media de las dos ofertas, constituira el precio definitivo de compra. **

Otro formato mas complejo de la clausula holandesa, consiste en “conferir a un
conjunto de peritos, por lo general 3 peritos, la obligacion de producir un informe so-
bre el precio de las participaciones comunicadas via sobre cerrado, siendo el socio que
haya propuesto el precio mas cercano al informe de los peritos el que tendra derecho de
adquirir las participaciones a este precio.”*® No obstante, este formato de clausula ho-
landesa no suprime el peligro de determinacion de un precio poco objetivo.*' Siguiendo
este mecanismo, con el objetivo de poder brindar, sin peligros, el derecho de escoger
entre la compra o la venta de participaciones, resulta conveniente que los socios nom-
bren respectivamente y de manera anticipada dos peritos, luego estos dos peritos nom-
braran por su parte a un tercero. “Cada perito formula un precio en su informe, luego el
tercer perito toma en cuenta la media de los tres precios propuestos, siempre que dicha
media sera siempre superior al valor real de mercado de las participaciones.”* “Con
base a este formato, ya no sera preciso plantear un precio elevado para ser adquirien-
te, o escoger entre ser adquiriente o vendedor, sino presentar el precio mas objetivo
posible.”*

Christine Pauleau. “Incidencia del derecho en la creacion y funcionamiento de las Joint Ventures...,” Op. cit. 234 y ss. y H.
Daniel. Subasta Holandesa. Industrial Data. 2014. Disponible en: https://www.researchgate.net/publication/307180612
subasta_holandesa (Consultado el 21/07/2020)

4 Ibid.

4 Sixto A. Sanchez Lorenzo. Clausulas en los Contratos Internacionales. Redaccion y andlisis. (Madrid, Editores: Atelier;
2012). 94.

Christine Pauleau. “Incidencia del derecho en la creacion...” Op. cit. pp. 234 y ss.

42

4 Pedro Dura Juez. “Teoria de subastas y privatizaciones: un modelo de reputacién del vendedor.” (Madrid, Editorial Aca-

démica Espafiola, 2009). 211 y ss. y Christine Pauleau. “Incidencia del derecho en la creacion...” Op. cit. 234 y ss.
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3.5. Clausula Andorrana

3.5.1. Aspectos generales

La clausula andorrana se aplica en sociedades en las que los socios no son capa-
ces de acordar un precio sobre sus participaciones, bien sea para vender o para com-
prar.* 'Y la operatividad de la mima se explica a través del simil del pastel que va a
ser repartido entre dos personas: si la parte que corta el pastel es la ultima en coger un
pedazo, va a tratar de cortar dos mitades precisamente iguales.

El origen del nombre de esta clase de acuerdo tiene su fundamento en el siglo
XIII, a causa de la resolucion de un enfrentamiento sobre el dominio del Condado de
Urgel entre el vizconde Don Geraldo de Cabrera (que tenia el control de dicho Conda-
do), y Aurembiaix; la heredera aspirante. Don Geraldo de Cabrera y Jaime I de Aragon
se congregaron en las Cortes de Monzon en el afio 1217 para tratar de dar por termi-
nado la disputa: Don Geraldo se comprometié con Jaime [ a devolverle el territorio
del Condado Urgel a cambio de una gran cantidad de capital que debia entregarse con
caracter de garantia prendaria. En el supuesto que la heredera, Aurembiaix entregase
al Rey dicha cantidad, se le entregaria a ella el Condado. De lo contrario, el vizconde
Geraldo devolveria el dinero obtenido en prenda a cambio del Condado de Urgel. Por
tanto, la decision quedaba en manos de Aurembiaix, la heredera, pues si ella no entrega
el dinero correspondiente al precio de las tierras, Don Geraldo de Cabrera recuperaria
las mismas. Aurembiaix, la heredera, debia decidir si se quedaba con las tierras o con
el dinero.

La clausula andorrana consiste en que “uno de los socios fija un precio para cada
participacion de la compaiiia, y se lo ofrece al otro socio, concediéndole un plazo a fin
de que decida si, por el precio propuesto, esta dispuesto a vender sus participaciones,
o por el contrario a adquirir las participaciones del socio oferente.”* Este mecanismo
de la clausula andorrana procura alcanzar la valoracion mas objetiva posible, puesto
que es el socio receptor el que decide de qué forma conseguir mas beneficio, bien sea
comprando o vendiendo, con lo que, en el momento de adjudicar un valor, la persona
que decide el precio de cada participacion tiene la obligacion de determinar un precio
que sea justo y razonable.

4 Louis T. M. Conti. Deadlock-Breaking Mechanisms in LLCs—Flipping a Coin is Not Good Enough, but Is Better than
Dissolution, Bus. L. Today, Mar. 2017.

Enrique Ortega Burgos. “Los mecanismos legales y paralegales para solucionar un bloqueo ...” Op. cit. pp. 64-68 y
Enrique Ortega Burgos. “Tratado de conflictos societarios”, (Valencia, Tirant lo Blanch, 2019). 98 y ss.
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La clausula andorrana se emplea como el ultimo mecanismo de salida. Cuando
las diferencias son irreconciliables, un socio podra irse manifestando un precio por sus
participaciones y el otro socio decidird si adquiere las participaciones del socio ofe-
rente a ese precio o si vende sus participaciones al mismo precio, en tal caso el primer
socio estaria obligado inapelablemente a adquirir.

3.5.2. Estructura de la clausula andorrana

En la clausula andorrana el socio A determina un precio para cada participacion
de la compaiiia, y se lo comunica al socio B, dejandole un plazo a fin de que el socio
B decida si, por el precio propuesto, prefiere vender sus participaciones, o al contrario
adquirir las participaciones del socio A. Por tanto, el Socio A determinara el valor de
la totalidad de las participaciones del Socio B en la sociedad y el Socio B tendra el de-
recho a optar entre (i) adquirir la totalidad de las participaciones del Socio A al precio
indicado por éste; o (ii) vender la totalidad de sus participaciones al Socio A al precio
indicado por éste.”*

Por tanto, en el caso del simil del pastel, el socio A es el que corta el pastel, sien-
do el Socio B el que decide que pedazo de pastel desea quedarse. Esto hace que el socio
A trate de cortar los pedazos de pastel de manera justa y razonable, de lo contrario el
Socio B se quedara con el pedazo de pastel mas grande y el socio A se quedara con el
trozo mas pequeio..

3.6. Cldusula quick draw Mcgraw o Cldusula tiro loco Mcgraw
3.6.1. Aspectos generales

La clausula del tiro loco Mcgraw (también conocida como la clausula quick draw
Mcgraw) es una clausula que ha sido creada por la corte en lo mercantil de Brooklyn
a cargo del Juez David Schmidt en su relevante decision en el caso Mintz v Pazer, (N°
502127/13 Sup. Ct., Condado de Kings 12 de marzo 2014).

En las tipicas clausulas de desbloqueo el oferente indica un precio y el desti-
natario tiene la opcion ya sea el de comprar las participaciones del oferente o vender
sus participaciones al primer oferente. En la mayoria de los casos, el momento en el
cual la oferente tira del gatillo en una clausula de desbloqueo no es un inconveniente,

4 Clara Cobo Berberana y Carmina Rodriguez de la Rua Puig. “La sociedad inoperante.” Economist & Jurist, Vol. 22,
N° 182, 2014. 14-19. Disponible: “https://www.economistjurist.es/export.php?post id=32498&force” (Consultado el
13/11/2020) y Enrique Ortega Burgos. “Los mecanismos legales y paralegales para solucionar un bloqueo societario
deadlock.” Economist & Jurist, Vol. 20, N°. 162, 2012, 64-68. Disponible en: https://www.economistjurist.es (Consultado
el 07/09/2020).
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porque el destinatario tiene la opcion de comprar o vender, situacion que en cierta for-
ma desincentiva el asumir la posicion de oferente y activar el gatillo de la clausula de
desbloqueo.

En una clausula tiro loco Mcgraw, ante la ocurrencia de un evento de bloqueo,
que suele estar definido contractualmente, cualquiera de los socios puede tirar del ga-
tillo, esto es, emitir una notificacion dirigida a la otra parte indicando su intencion de
comprar las participaciones de la otra parte a un precio que se determinara posterior-
mente mediante un proceso de valoracion.

3.6.2. Funcionamiento de la clausula Quick Draw Mcgraw

A diferencia de las demas clausulas de desbloqueo, el plazo temporal para activar
esta clausula resulta lo mas esencial. La condicion de comprador y la de vendedor se
determina al instante en que cualquiera de los socios sirve su notificacion por escrito
manifestando su voluntad de comprar las participaciones de la otra parte. Cuando uno
de los socios desea comprar las participaciones del otro socio, como ocurrio6 en el caso
Mintz, una diferencia de minutos en la entrega de la notificacion de compra determina-
ra cual socio se colocara en la posicion de comprador o la de vendedor.

El caso Mintz trataba sobre un negocio de bienes propiedad de los primos Max
y Louis Mintz. Su empresa principal era el centro comercial en Georgetown en Broo-
klyn, propiedad de su compaifiia holding llamada Astoria Holding Corp., de la cual Max
poseia el 48% de las participaciones y Louis el 52%. A pesar de que poseian una parti-
cipacion accionarial desigual, Max y Louis celebraron un acuerdo de socios en donde
ambos tenian igual representacion y poder de voto.

Max fue Presidente de Astoria y manejo la gestion y el dia a dia del centro co-
mercial hasta su muerte en 2003, momento en el cual su cargo y responsabilidades en
la sociedad fueron asumidos por su hija Rochelle Shelley Pazer quien heredo las parti-
cipaciones de su padre Louis que habia muerto en 2002. Las participaciones de Max se
depositaron en fideicomiso a beneficio de su esposa, Hilda. Una vez que muri6 Hilda en
2011, su hijo Howard y su hija Susana se convirtieron en los fideicomisarios y tnicos
beneficiarios del fideicomiso.

Las relaciones entre los Pazer y los Mintz se deterioraron, y culmin6 con la
demanda instaurada por Pazer en mayo 2011, alegando la existencia de un bloqueo
societario y en donde solicitaba la disolucion judicial de Astoria.

En lugar de proceder a disolver, los tribunales asistieron en las negociaciones y
en julio de 2011 los socios resolvieron la disputa mediante la celebracion de un nuevo
acuerdo de socios. El nuevo acuerdo contemplaba que, en caso de bloqueo, cualquier



462

Clausulas de desbloqueo en las sociedades mercantiles de participacion igualitaria 50 % - 50 %
Joaguim GONCALVES DO ESPIRITO SANTO

de los socios podria vender al consocio sus cuotas de participacion o comprar las cuotas
de participaciones del consocio, a precio de mercado, en el supuesto que los socios no
pudiesen resolver sus diferencias a través de negociacion o la mediacion.

El evento de bloqueo se defini6 en la Seccion 4.8.1 del acuerdo de socios como
la incapacidad para obtener el consentimiento unanime de los directores para una serie
de decisiones definidas a nivel contractual como importantes. Segun la Seccion 4.8.2
del acuerdo de socios, ante la ocurrencia de una situacion de bloqueo se requeria a los
socios someter el asunto a una mediacién en un plazo determinado (dentro de los 30
dias siguientes a la notificacion). El juez al analizar el caso y revisar el pacto de socios,
observo que segun la Seccion 4.8.3 del acuerdo de socios, si no se resolvia la situacion
de bloqueo en la mediacion, cualquiera de los socios podria optar por la compra de las
participaciones de la otra parte a un precio a ser determinado en un proceso de valora-
cion. Y si ninguno de los socios optaba por comprar las participaciones de la otra parte,
la sociedad entonces debia proceder a vender sus activos, cesar sus negocios y proceder
a disolverse.

El procedimiento de opcidon de compra se encontraba regulado en la Seccion 8.2
del acuerdo de socios titulado “derecho de oferta preferente”, que permitia a los socios
en cualquier momento y por cualquier causa ofrecer en venta sus participaciones al otro
socio a un precio determinado.

Ademas, el Juez determind que el acuerdo de socios establecia que de ocurrir
alguna situacion de bloqueo y no haber sido resuelta de conformidad con la Seccion
4.8.2 de dicho acuerdo de socios, entonces el Grupo Mintz o el Grupo Pazer tendrian
derecho a notificar al otro grupo de socios su intencion de comprar las participaciones
propiedad del otro grupo de socios dentro de los diez (10) dias laborables contados
desde la fecha de dicha notificacion.

Por otro lado, el Juez observé que en la Seccion 8.2 (b) del acuerdo de socios se
establecia que la emision de una notificacion manifestando la intencion de comprar, y
el consiguiente aviso del receptor para vender, son “irrevocables”. La disposicién no
dice nada sobre la posibilidad de que ambas partes puedan dar avisos de compra simul-
taneos o secuenciales.

En el afio 2012 surgieron nuevas disputas entre los Pazer y Mintz. En mayo de
2012, tras la declaracion de una situacion de bloqueo y una mediacion sin éxito, Mintz
envid de conformidad con la Seccion 8.2 (a) del acuerdo de socios un aviso notifican-
do su intencion de comprar de las participaciones de Pazer. Al recibir tal aviso, Pazer
interpretd que la Seccion 8.2 (a) del acuerdo de socios también permitia a Pazer emitir
un aviso de compra para comprar las participaciones de Mintz. Y emitié un aviso de
compra mediante correo electrénico. Segin Pazer, dado que el pacto no regulaba nada
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en caso de que se emitan comunicaciones de compra simultaneas, entonces alego que
un resultado justo seria que el grupo de socios que ofreciese el precio de compra mas
alto tendria derecho a comprar las participaciones del otro grupo de socios, y de no ser
asi se deberian vender los activos de la sociedad en el mercado y la sociedad deberia
ser liquidada.

En vista de este impase, ambos socios sometieron la disputa a juicio a los fines de
defender sus respectivas posiciones sobre la compra de participaciones.

La decision del Juez Schmidt al interpretar el acuerdo de socios fue la de sefalar
cuando se entrega un aviso de compra, este primer aviso impide al otro socio el poder
emitir una notificacion de propuesta de compra o venta de participaciones. Segun el
Juez Schmidt el permitir que ambos socios o cada uno de los grupos de socios puedan
emitir avisos de compra o venta de participaciones simultdneos generaria un caos, esto
es un callejon sin salida. Para el Juez Schmidt si ambas partes pudiesen activar el gati-
llo de las clausulas de desbloqueo al mismo tiempo, es decir, emitir un aviso de compra
o venta simultanea, esto haria que tal clausula de desbloqueo no tuviese ningtin sentido,
eficacia o efecto ya que seria imposible determinar cudl socio tendrian derecho a com-
prar las participaciones de la otra. Permitir disparos simultaneas haria que los socios
se comportaran al mismo estilo que el famoso comic denominado tiro loco Mcgraw
(quick draw Mcgraw).

Asimismo, el Juez Schmidt sefial6 que las notificaciones de compra o venta para
que sean validas, las mismas deben contar con un cierto nivel de precision y certeza,
lo cual es lo minimo que se requiere en cualquier tipo de oferta. Una notificacion en
términos imprecisos constituye nada mas que una mera propuesta para negociar.

Al final, el Juez Schmidt establecié en su decision que Pazer debia vender sus
participaciones en los términos del pacto de socio, esto es, “ocurrida la situacion de
bloqueo, y sin que el proceso de mediacion tuviese éxito en la solucion de tal impase,
solo el primer aviso de compra o venta notificado es el que resulta valido y eficaz.”
Esta regla es la esencia de la clausula tiro loco Mcgraw (quick draw Mcgraw).

Si cada socio quiere preservar su capacidad de compra sobre las participacio-
nes del otro socio, entonces en lugar de implantar un régimen de disparo bajo duelo
(notificaciones de compraventa simultaneas) los socios deberian acordar algun tipo de
subasta cerrada como una solucion.®® Esto es, una vez que un socio dispare, el otros
socio ya no puede activar la clausula.

47 Peter Mahler. Court Enforces “Quick Draw” Buy-Sell Agreement in Suit between 50/50 Shareholders.” 31 de marzo de
2014. Disponible en: https://www.nybusinessdivorce.com/2014/03/articles/buyout/mintz/ (Consultado el 18/12/2020).

48 Un caso americano en donde se discutié una shot-gun clause de Tiro Loco. Valinote v. Ballis, No. 00 C 3089, 2001 WL
1135871, at *2 n.3 (N.D. IIL Sept. 25, 2001).
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Los socios al regular la clausula de desbloqueo, si desean establecer que “cada
socio” igualitario posea el derecho a activar la clausula de desbloqueo, deben redactar
expresamente la cldusula en dichos términos. La ausencia de una redaccion clara que
autorice a cualquier de los socios a activar la clausula de desbloqueo, evidencia la au-
sencia por parte de los socios de su intencion para permitir que ambos socios de manera
simultanea envien notificaciones de compra o de venta de participaciones después de
producido una situacion de bloqueo.*

3.7. Clausula de seleccion miiltiple (Multi-choice procedure)
3.7.1. Aspectos generales

La clausula de opcion multiple o clausula de seleccion multiple sirve para sol-
ventar casos de bloqueo o paralizacion de 6rganos societarios y proporciona una se-
rie de opciones para resolver una situacion de empate que pueden incorporarse en un
acuerdo de socios o en los estatutos sociales, ya sea en la etapa de redaccion inicial de
tales documentos o como una enmienda al documento ya existente.

A menudo, en sociedades mercantiles cerradas, como seria el caso de una socie-
dad conformada por dos socios que poseen cada uno una participacion del 50% en el
capital social, pueden surgir situaciones en las que los votos se dividen por la mitad
y no hay perspectivas de que se llegue a un acuerdo. En estas situaciones de estanca-
miento en las que no existen mecanismos para hacer frente al escenario de empate, a
veces resulta que la unica solucion es liquidar la sociedad, tal como lo prevé el articulo
363.1(d) de la LSC de Espania, o el articulo 340 del Cédigo de Comercio de Venezuela.
Con el fin de conservar la sociedad en funcionamiento, la puesta en marcha de una
clausula de desbloqueo de opcion multiple para solventar casos de bloqueo puede pro-
porcionar soluciones que permitan solventar la paralizacion.

Solo cuando haya surgido una situacion de bloqueo, se exigira a los socios que
elijan un medio para solventar el empate, y de no hacerlo, se producira automaticamen-
te una disolucion voluntaria de la sociedad.

A menudo los socios descubren que estan mas dispuestos a negociar cuando se
enfrentan a medidas draconianas como las previstas en las clausulas tradicionales de
desbloqueo (como la de la ruleta, rusa, tiro tejano, etc.) o en la normativa legal (liqui-
dacion de la sociedad). En particular cuando estan sometidos a la posibilidad de verse
obligados a liquidar una sociedad rentable.

4 Mintz v Pazer, Decision and Order, Index No. 502127/13 [Sup Ct, Kings County Mar. 12, 2014].
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3.7.2. Estructura de la clausula de seleccion miiltiple

Segun la clausula de opcion multiple los socios pueden escoger por una de las si-
guientes alternativas: voto de calidad del presidente del consejo; mediacion o arbitraje;
en donde el oficial responsable (ya sea el presidente del consejo, mediador o arbitro)
pondréd en marcha un procedimiento de compraventa forzada al estilo ruleta rusa, tiro
tejano o tiro mejicano. Una vez activado el procedimiento de compraventa forzada de
participaciones entre los socios, cada socio envia una oferta en un sobre sellado diri-
gido al oficial responsable dentro de un nimero especifico de dias, indicando el precio
maximo al que estan dispuestos a comprar las participaciones del otro socio.

Las ofertas selladas son abiertas al mismo tiempo por el oficial responsable, y la
oferta sellada mas alta “gana”, y ese postor debe entonces comprar las participaciones
del otro socio en la sociedad (y el socio “perdedor” debe vender). Si no se activa el pro-
cedimiento de compraventa forzada de acciones entre los socios, la siguiente y ultima
alternativa es una liquidacion voluntaria de la Compaiia, que se producira en aplica-
cion por defecto del articulo 363.1(d) de la LSC en el caso de Espaiia y del articulo 340
del Codigo de Comercio venezolano en el caso de Venezuela.

Por tanto, la clausula de seleccion multiple es una opcion menos agresiva que las
anteriores. Cuando los socios no estan dispuestos a asumir ante la situacion de bloqueo
un procedimiento de terminacion draconiano y dramatico, este mecanismo resulta muy
adecuado.

En tales circunstancias los socios tratan de aprovechar las distintas opciones que
se derivan de la situacion de bloqueo, y es alli cuando los socios se ponen de acuerdo
para aplicar la opcidon més adecuada a los efectos de determinar si el bloqueo se puede
resolver o no.

El beneficio de una de clausula de seleccion multiple es que, cuando los socios
se enfrentan a las consecuencias draconianas de la siguiente etapa, los socios estan mas
dispuestos a comprometerse.

La desventaja de una de cldusula de seleccion multiple es que, si los socios si-
guen en desacuerdo, por lo general requerird que el oficial responsable participante,
que actua bien como presidente del consejo, mediador o arbitro asuma la obligacion de
imponer una de las opciones que considere mas conveniente a los socios.

A menudo, la redaccion de las clausulas de desbloqueo dependera en gran medi-
da de lo “temas o asuntos que los socios consideran esenciales o clave en el funciona-
miento de la sociedad. Y sobre tales asuntos, lo normal es que los socios partes quieran
asegurarse un consenso mutuo. Por tanto, de existir el bloqueo, los socios activan el
procedimiento de la clausula de seleccion multiple y ambos participan en las distintas
etapas u opciones que ofrece dicha clausula.
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3.8. Clausula de disuasion (Deterrence approach)

3.8.1. Aspectos generales

La clausula de disuasion consiste en fijar un procedimiento en las escrituras de
los estatutos de la sociedad o en el acuerdo parasocial que sirva para determinar el pre-
cio justo por accion, una vez que ha ocurrido la situaciéon de bloqueo.

Sobre la base de este precio, el socio puede entonces o bien vender sus partici-
paciones al otro socio con un descuento acordado previamente (por ejemplo, 20%) o
comprar las participaciones del otro socio con una prima previamente acordada (por
ejemplo, 20%). Este enfoque sirve para alentar a los socios a buscar soluciones mutua-
mente aceptables, y disuadirlos de activar un procedimiento desbloqueo mediante la
puesta en marcha de una cldusula de compraventa forzosa de participaciones a la ligera.

El enfoque disuasorio implica establecer una regla en los estatutos sociales o en
el acuerdo societario paralelo que determinard un valor razonable por participacion
cuando se haya notificado la activacion de la clausula shot-gun. Con base en este pre-
cio, el socio que desee activar la clausula debe meditar bien y estar seguro si puede
comprar las participaciones del otro socio con una prima previamente acordada (por
ejemplo, 20%) o vender sus participaciones con descuento previamente acordado (por
ejemplo, 20%). Este enfoque sirve para alentar a los socios a buscar soluciones mutua-
mente aceptables y disuadirlos de iniciar el mecanismo de activacion de la clausula de
compraventa forzada de participaciones.

Lo mas importante para redactar una clausula de disuasion es comprender la
dinamica involucrada en esta clausula, y cuyo objetivo es hacer perder dinero al socio
que activa la clausula de desbloqueo, sin antes no haber resuelto el problema via me-
diacion o arbitraje, por ejemplo. Se trata de una clausula disuasiva.

3.8.2. Estructura de la clausula de disuasion

El enfoque de la clausula de desbloqueo de disuasion es menos conocido, pero no
menos eficiente que las demas clausulas de desbloqueo. Esta clausula trata de estable-
cer un procedimiento en el acuerdo societario paralelo o en los estatutos de la sociedad
que tiene como objetivo el determinar el valor justo por accion, una vez que se haya
iniciado procedimiento desbloqueo mediante el envio de la notificacion de oferta de
venta o compra de participaciones. En base a este precio que ya esta preestablecido,
el socio (A) puede entonces decidir comprar las participaciones del socio (B) con una
prima acordada previamente o vender sus participaciones al socio (B) con un descuento
previamente acordado. Este enfoque sirve para alentar a las partes a buscar soluciones
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mutuamente aceptables, y disuadirlos de instigar de manera ligera el procedimiento
de expulsion de un socio mediante la oferta de compraventa de participaciones de la
sociedad.*

Existen dos versiones de clausula de desbloqueo de disuasion, una suave y una
dura. En la version suave, un socio que desee vender debe ofrecer sus participaciones
al otro socio a un precio fijado ya fijado previamente en los estatutos o acuerdo so-
cietario paralelo, y el otro dispondra de un plazo determinado para decidir si acepta
o no la oferta. Si el socio receptor no acepta la oferta, se pueden vender entonces las
participaciones a un tercero en condiciones que sean ventajosas para el socio vendedor,
esto es sin el descuento acordado previamente por los socios. Esta version favorece al
vendedor, ya que puede vender sus participaciones sin descuento y resulta desfavorable
para al otro socio, puesto que desconoce si un tercero comprara efectivamente a dicho
precio y las cualidades del tercero que se incorporara en la sociedad. En todo caso, el
socio receptor de la oferta siempre tendra la posibilidad de igualar el precio ofrecido
por el tercero y comprar las participaciones del socio oferente.

Por tanto, para el socio oferente sera necesario encontrar un tercer comprador an-
tes de que se active la clausula de desbloqueo y se realice la oferta al otro socio, quien
tendra derecho a comprar conforme a los términos ofrecidos por el tercero.

Esta formula suele ser salomoénica, dado que es un tercero quien fija el precio
final, pero resulta complicado para el vendedor pues a menudo suele ser complicado
encontrar un tercero que desee comprar y presentar una oferta sabiendo que el otro so-
cio tenia un derecho preferente de comprar a descuento y no lo ejercid. Lo cual genera
suspicacias acerca de la viabilidad de la sociedad.

En la clausula de disuasion (Deterrence approach) un experto o auditor deter-
mina el “valor justo de mercado” del precio por accion, y que se regula en el acuerdo
parasocial o en los estatutos sociales. Una vez determinado, el socio interesado mani-
fiesta su deseo de vender o bien su deseo de comprar las participaciones del otro socio
pagando una prima adicional (por ejemplo, 20%) o vender sus participaciones a la otra
parte con un descuento equivalente.

Una ventaja que ofrece esta clausula es que viene a evitar el abuso del socio que
posee mayor capacidad econdmica en contra del que no la tiene, ya que se ve obligado
a vender con un descuento a y comparar con un sobrecoste.*!

3% M. Hoberman, Jason. “Practical Considerations for Drafting and Utilizing Deadlock Solutions for Non-Corporate Busi-
ness Entities” 2001 Colum. Bus. L. Rev. 231.10-29.

1 A este respecto cabe sefialar que el mecanismo de fijacion de precios estipulado en el pacto de socios no puede conducir
a un descuento indebido, de lo contrario la clausula podria ser cuestionada por un tribunal debido a la violacion de los
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Es crucial que las clausulas de desbloqueo de disuasion se trascriban de manera
clara y precisa a fin de que operen con eficiencia, e impidan o al menos minimicen el
riesgo de un conflicto prolongado, y proporcionen un nivel adecuado de proteccion a
ambos socios durante las negociaciones.

Como vimos, la clausula de disuasion se caracteriza porque su mecanismo trata
de imponer una sancioén o consecuencia punitiva al socio que inicia el procedimiento
desbloqueo.

En estas clausulas de disuasion se contempla que una situacion de bloqueo so-
lamente surge cuando uno de los socios envia un aviso de notificacion al otro socio
informando que dicha situacion de bloqueo ha surgido.

Uno de los beneficios de clausulas de desbloqueo es que tratan de solventar la
paralizacion de la sociedad, ya que las situaciones de bloqueo muy raramente se resuel-
ven, y pueden llevar a la sociedad a verse paralizada por la falta de decision.

Por lo tanto, lo que propone esta cldusula es que en lugar de resolver el asunto
clave que genera el bloqueo mediante la celebracion de un niimero de reuniones, esta
clausula dispone que se debera determinar de manera previa el “valor justo de merca-
do” de las participaciones de los socios mediante una valoracion a ser realizada por un
experto o por un auditor.

Una vez realizada la valoracion, el socio que en un futuro emita la notificacion
de bloqueo debera llevar a cabo alguna de las siguientes actuaciones, a saber: (a) bien
comprar todas las participaciones del otro socio en el negocio a un valor superior al
precio de mercado (pagando una prima), o (b) vender sus participaciones al otro socio
a un valor menor al precio de mercado (con un descuento).

CONCLUSIONES

Como hemos visto en este trabajo existen muchas formulas contractuales, que
bajo distintas designaciones y fundamentados segun la regla general de la buena fe y
los principios del deber de fidelidad y de lealtad del socio con la sociedad y con los
consocios, pretenden solucionar las situaciones de bloqueo y minimizar el impacto del
mismo.

principios de fidelidad entre los socios. Luis Fernandez del Pozo. Un apunte sobre los posibles mecanismos societarios
previstos en estatutos para romper el empate (tie-break provisions). (Madrid. Revista La Ley Mercantil, N° 35, 2017)
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Las distintas clausulas de desbloqueo analizadas en este capitulo contemplan
mecanismos a seguir para superar una situacion de paralizacion o bloqueo en la Junta
General de Socios. Como vimos, de los distintos mecanismos desbloqueo expuestos en
este trabajo, los mismos tienen por objetivo regular, en la generalidad de los casos, el
procedimiento de salida de alguno de los socios y terminacion de la relacion societaria
inicial, todo cllo a los fines de mantener viva la sociedad afectada.

En este trabajo hemos analizado las principales clausulas de desbloqueo como
formas de resolucion de conflictos societarios, presentando las principales caracteristi-
cas de cada forma de clausula de desbloqueo y asi pudimos comprender las diferencias
existentes entre una clausula de desbloqueo con respecto a las otras formas de clausulas
de desbloqueo.

Hemos visto en este trabajo, que una de las practicas mas comunes en lo referen-
te a disputas societarias derivadas de bloqueo en los 6rganos societarios, es el uso de
herramientas contractuales predeterminadas destinadas a resolver el impase corporati-
vo (deadlock) insuperable entre los socios de una sociedad, como seria el caso de las
clausulas de desbloqueo que fueron objeto de estudio en este trabajo.

Igualmente, hemos visto en este trabajo que las clausulas de desbloqueo consis-
ten en un mecanismo contractual comtinmente utilizado en los acuerdos de socios o es-
tatutos sociales para la resolucion de disputas societarias que generan bloqueo, y que en
las sociedades mercantiles cerradas igualitarias (50 % - 50 %), suelen ser concurrentes.
En el caso que surja una situacion de bloqueo insuperable, uno de los socios presenta al
otro socio una oferta para comprar o vender sus participaciones (“Socio Oferente”). El
socio que reciba la oferta (“Socio Receptor’) decidira si compra las participaciones del
Socio Oferente o si vende su participacion al Socio Receptor al precio y condiciones
descritos en la oferta.

Los abusos de uno de los socios en sociedades mercantiles cerradas de tipo igua-
litario frente al otro socio se deben fundamentalmente a la falta de una legislacion ac-
tualizada que contemple y resuelva de forma integra y de manera ex-ante y ex-post las
sustituciones de bloqueo en materia societaria. La normativa mercantil no ha estableci-
do reglas para lograr una solucion equitativa a las situaciones de impasse de bloqueo en
sociedades de capital paritario. Pero la practica mercantil y la doctrina han encontrado
soluciones contractuales que sirven de ayuda a resolver estos impases entre socios en
caso de bloqueo. En este trabajo hemos analizado las distintas clausulas de desbloqueo
que han puesto en uso la practica mercantil, sobre todo por la practica mercantil de
derecho comparado. Las sociedades mercantiles cerradas con una participacion del cin-
cuenta y cincuenta son propensas a sufrir bloqueos en la toma de decisiones. El empate
da lugar al bloqueo y el bloqueo lleva a la paralizacion de la sociedad, siendo tal para-
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lizacion inmediata cuando se refiere al 6rgano de la Junta de Socios, lo cual conduce
primero a la intervencion judicial de la sociedad y luego a su disolucion y liquidacion,
con enorme destruccion de valor.

El conflicto en la sociedad de dos socios, una vez desatado, debe ser gestionado
intentando consensuar algunas de las situaciones de salida o superacion que debieron
haber sido pactadas al constituirse la sociedad, aplicando las técnicas de la negocia-
cion. Uno de los problemas mas habituales que existen en el marco de sociedades
participadas por dos socios que son controladas de forma conjunta por ambos es que
se produzca una situacion de bloqueo, entendida en el sentido de una imposibilidad de
adoptar acuerdos en alguno de los 6rganos societarios.

A los efectos anteriores, la Ley de Sociedades de Capital espainola y el Codigo de
Comercio venezolano establecen la alternativa que podriamos denominar “facil”: la di-
solucion de la sociedad. Sin embargo, no es, a nuestro parecer, la solucion mas ideal, en
tanto que no tiene, en absoluto, en cuenta los intereses de los socios, que pueden desear
mantener la vigencia de la entidad permaneciendo uno de ellos en solitario, poniendo
fin de dicha forma a la paralizacion existente. De acuerdo con lo anterior, debe tenerse
en cuenta que la disolucion de la sociedad no es la unica alternativa con la que cuentan
los socios frente a un potencial bloqueo o paralizacion societaria, sino que existen di-
versos mecanismos de los que los socios pueden hacer uso, precisamente encaminados
a garantizar la supervivencia de la sociedad. En este sentido, es conveniente negociar
los mecanismos a aplicar en un momento previo a la constitucion de la sociedad, por
ejemplo, mediante la inclusion del método elegido en el correspondiente acuerdo de
socios o acuerdo preliminar de constitucion, de cara a asegurar que dicho bloqueo no
va a suponer la liquidacion de la sociedad.

El conflicto entre socios igualitarios en las sociedades de capital entrafia una
serie de peculiaridades que han de ser tomadas en consideracion al momento de la con-
formacion de la voluntad social. Aunque el conflicto no suponga ipso iure una causa de
disolucion de la sociedad, cuando no afecte al 6rgano de administracion, la ruptura del
principio de fidelidad entre los socios y la ausencia de affectio societatis constituyen un
motivo de bloqueo social. Esta situacion de bloqueo, que se produce como consecuen-
cia del enfrentamiento personal de los socios y que se traslada al ambito de la sociedad,
los socios cuentan con distintas alternativas que son susceptibles de activarse en caso
de incurrirse en situacion de bloqueo y entre las que se encuentran las clausulas de des-
bloqueo, y cuya clasificacion ex-post ha sido objeto de estudio en este trabajo.

Si bien resulta necesaria una reforma legislativa en la materia, con el derecho
vigente es posible, como vimos en este trabajo, el establecer clausulas contractuales,
estatutarias o para-societarias para prevenir las situaciones de empate, “impasse” y
paralisis societaria,



471

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
n.’ 12 - 2024

Todos estos mecanismos comentados y analizados en este trabajo han de ser
considerados a la hora de constituir una sociedad conjunta o joint venture en tanto que
aportan ventajas evidentes frente a las soluciones que la regulacion legal prevé en caso
de bloqueo de los 6rganos sociales. En efecto, a través de estos mecanismos se intenta,
y en ocasiones se logra, evitar la disolucion de la sociedad y continuar con la actividad
de la empresa, aun con, Unicamente, uno de los socios al frente y, por lo tanto, conser-
var el valor de la misma, evitando que una situacion prolongada de bloqueo ocasione
una paralizacion de la sociedad y perdidas irreversibles a los socios. También evitan las
partes numerosos costes de agencia en los que seguramente incurririan en el caso de no
tener establecido un mecanismo para solventar las disputas. El hecho de que los socios
sepan qué hacer en situacion de bloqueo y como solventar esta situacion hace que los
gastos para llegar a esa solucion sean los estrictamente necesarios (valoraciones, abo-
gados, intervencion de terceros independientes, etc.).

Por ultimo, y desde el plano de las relaciones entre los socios, las clausulas de
desbloqueo ayudan también a que las disputas se resuelvan de acuerdo con un guion
previamente pactado por ellos y no se deterioren las relaciones mas de lo estrictamente
necesario, ni se acuda a intentos de abusar de posiciones de ventaja por parte de nin-
guno de los socios. En definitiva, supone un ejercicio de responsabilidad por parte de
los socios prever con antelacion como actuar ante este tipo de situaciones de bloqueo
societario que, aunque indeseadas por ambas partes, pueden ser muy reales a lo largo
de la vida de la sociedad conjunta.
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