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Introduccion

La norma que rige el traspaso de las acciones de una sociedad andnima y la
forma de probar la propiedad de las mismas esta establecida en el Cédigo de
Comercio, asi:

Articulo 296.- La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcion en
los libros de la compaiiia, y la cesién de ellas se hace por declaracién en los mismos libros,
firmada por el cedente y por el cesionario o por sus apoderados.

En caso de muerte del accionista, y no formulandose oposicion, bastara para obtener la
declaracién del cambio de propiedad en el libro respectivo y en los titulos de las acciones,
la presentacion de estos titulos, de la partida de defuncion y, si la compafiia lo exige, un
justificativo declarado bastante por el Tribunal de 1° Instancia en lo Civil, para comprobar la
cualidad de heredero.

En este trabajo vamos a analizar el primer aparte del articulo citado, desde el
punto de vista de la oportunidad en que se producen los efectos del traspaso de
las acciones.

Numerosos autores venezolanos han tratado el tema del traspaso de las acciones,
comentando el articulo citado. Asi, José Loreto Arismendi:



El articulo 301 del Cédigo de Comercio' establece que la cesién de las acciones
nominativas se hace por declaracion en los libros de la compaifiia, firmada por el cedente y
por el cesionario o por sus apoderados. A tal efecto el articulo 265 del mismo Codigo®
dispone que los Administradores de la compafiia deben llevar, entre otros libros, “el libro de
accionistas, donde consta el nhombre y domicilio de cada uno de ellos, con expresion del
namero de acciones que posea y de las sumas que haya entregado por cuenta de las
acciones, tanto por el capital primitivo, como por cualquier aumento, y las cesiones que
haga”. En consecuencia, de acuerdo con el citado articulo 301, la propiedad de las
acciones nominativas se prueba con su inscripcion en ese libro de accionistas. Por lo que
respecta a la compafiia y a los terceros, la propiedad de las acciones nominativas no se
funda en la tradicién del titulo, sino Unicamente en la inscripcion en el libro de accionistas.
De manera, que aun perdido el titulo de la accion, el accionista tienen la manera, por medio
del libro respectivo, de probar su propiedad sobre una accién determinada. Creemos que
la cesion entre cedente y cesionario es perfecta por el hecho del mutuo consentimiento, sin
necesidad de la inscripcion de esa cesion en los libros de la Compaiiia®.

El profesor Roberto Goldschmidt expresa sucintamente:

Las acciones nominativas se transfieren entre las partes por el simple consentimiento, pero
para que la transferencia tenga efecto frente a la sociedad y los terceros, la cesion debe
hacerse en los libros de la sociedad mediante una declaracién firmada por el cedente y el
cesionario o por sus apoderados (Art. 296)™.

También comenta el autor Armando Hernandez Bretén el articulo 296 del Cédigo
de Comercio de la manera siguiente:

Esta norma es de orden publico. El régimen probatorio de la propiedad de las acciones
nominativas es distinto del de las acciones al portador. Para que la transmisién del titulo
nominativo sea eficiente en cuanto a terceros debe resultar de la declaracién y firmas
estampadas al pie de la anotacién realizada en los libros de la Compafia no siendo
necesario que resalte la causa de la transferencia...”.

Mas extensamente, indica el Dr. Pedro Pineda Leodn:

Constituyen estas acciones bienes muebles que entran a formar parte del patrimonio de
una persona y estan representadas en los titulos que las acreditan; como fracciones de un
capital productor se prueban con los propios titulos y en muchos casos con otros medios
probatorios... Para que la cesién de acciones nominativas surta efectos entre la sociedad y
los terceros, se registra en los libros de la compafiia y se afirma el acto por el cedente y por
el cesionario o0 por sus apoderados. EIl convenio es perfecto, entre las partes, como en
toda operacion asimilable, desde el instante mismo en que estan acordes en los elementos
del negocio, pero sus efectos con respecto a terceros estan supeditados al formal requisito
del registro en los libros, y sélo después de lleno este formalismo la sociedad considera a

! Articulo 296 del Cédigo de Comercio vigente.

2 Articulo 260 del Cédigo de Comercio vigente.

% José Loreto Arismendi. Tratado de las Sociedades Civiles y Mercantiles. Segunda edicién revisada,
aumentada y adaptada a la legislacion vigente por el Doctor José Loreto Arismendi (hijo). Caracas, 1950,
pag. 397-8.

* Roberto Goldschmidt. Curso de Derecho Mercantil. Universidad Central de Venezuela. Caracas, 1964, pag.
285.

® Armando Hernandez Bretén. Cédigo de Comercio Venezolano. Editorial La Torre, Caracas, 1968, pag. 191.



la accion como salida del patrimonio del cedente... Las formalidades del registro, dice
Vivante, han sido introducidas en defensa de la sociedad, los accionistas y los terceros®.

Y el Dr. Benito Sansé expreso lo siguiente:

Las acciones nominativas se transfieren también en propiedad mediante el simple
consentimiento, siendo necesario para que la transferencia opera frente a la sociedad y
frente a los terceros que se inscriba en los libros de la sociedad la declaracién
correspondiente firmada por el cedente y por el cesionario o por sus apoderados” ’.

De los textos transcritos, puede diferenciarse el momento en que se producen los
efectos: (i) entre las partes; (ii) frente a la compania y (iii) frente a terceros.

2. Efectos entre las partes

Las acciones tienen la particularidad de que pueden ser emitidas en titulos que las
representan; por lo que se ha planteado si —para el caso en que los titulos hayan
sido emitidos— el traspaso tiene efectos solamente luego de que se entrega el
titulo, debidamente endosado.

Parte de la doctrina considera que es indispensable la entrega material del titulo
de la accién, para que se perfeccione la cesion. Asi, Leopoldo Borjas:

Pero no es suficiente ese solo requisito (la inscripcion en el libro de accionistas) para
perfeccionar el negocio de traspaso, pues, ademas, es necesaria la entrega material del
titulo constitutivo e integrador del negocio, por lo cual éste seria ademas de solemne, real®.

La doctrina anterior ha recibido algun apoyo jurisprudencial. En efecto, el Dr.
Oscar Lazo cita una sentencia del 15 de diciembre de 1954, del Dr. Diego Arreaza
Romero, donde se sefala lo siguiente: “...el tribunal estima que, para que pueda
considerarse efectuado el embargo de las acciones nominativas de una compafia
anonima, no basta declarar que han quedado embargadas dichas acciones
independientemente de los titulos que las representan”. Cita también Lazo
jurisprudencia del 21 de octubre de 1959, en la cual se sefala: “La finalidad de
este libro [de accionistas] es, que a falta de los titulos por no haberse emitido,
pueda cualquier interesado probar su caracter de accionista”®.

® Pedro Pineda Ledn. Principios de Derecho Mercantil. Talleres Gréficos Universitarios. Mérida, 1964, pag.
418.

’ Benito Sanso. Sociedades Andnimas en Venezuela. Revista de la Facultad de Derecho. Universidad Central
de Venezuela. Caracas, 1968, pags. 136-37.

® Leopoldo Borjas Hernandez, citado por Manuel Acedo Mendoza y Luisa Teresa Acedo de Lepervanche. La
sociedad an6nima. Ediciones Schnell, Caracas, 1985, pag. 231.

% Oscar Lazo. Codigo de Comercio de Venezuela. Concordado y Anotado de acuerdo con la Legislacion
Nacional y la Jurisprudencia de Casacion y de Instancia. Ediciones Legis, S.A. Caracas, 1963, pags. 296 y
295.



En nuestra obra, La Sociedad Andnima, nos adherimos a la tesis de Leopoldo
Borjas, con importantes salvedades, como se puede observar en el texto que
sigue:

Las acciones nominativas son aquéllas que indican el nombre de su titular; de conformidad
con el citado art. 296 del Cédigo de Comercio su propiedad se prueba con la inscripcion en
los libros de la compaiiia, y la cesién de ellas se hace por declaracién en los mismos libros,
firmada por el cedente y por el cesionario...

Aun cuando no lo diga el texto legal, la misma inscripciéon y en la misma forma debe
hacerse en el propio titulo, pues de acuerdo con la doctrina a la que adherimos, la cesion
de la accion requiere como elemento inseparable la tradicion del titulo y la inscripcion en él
de la nota de cesion firmada por el cedente y por el cesionario... Confirma en un todo la
opinion de Borjas, el contenido del art. 296 del Codigo de Comercio, al disponer que en
caso de muerte del accionista, la declaracién del cambio de propiedad, debe hacerse no
so6lo en el libro de accionistas, sino que, ademas es necesaria la misma inscripcién en los
propios titulos y la presentacion de éstos a la compafiia emitente (prueba de la posesion
titular)... Como dijimos, compartimos la tesis expuesta por Leopoldo Borjas, pero nos
vemos en el caso de hacer ciertas precisiones:

a) La exigencia de la tradicion del titulo soOlo procede cuando el titulo exista
materialmente, no cuando éste aun no haya sido emitido. En estos casos no hay titulo
de crédito ni titulo valor pero si existe la accibn como derecho de crédito; y su cesion,
como cualquier otra cesién de créditos se perfecciona frente a terceros, por notificacion
al deudor conforme a lo dispuesto en los arts. 150 del Cédigo de Comercio y 1.550 del
Cadigo Civil.

b) En caso de contradiccion entre el titulo y el libro de accionistas, hay verdadera
confusion en la doctrina. Borjas se pronuncia por dar prioridad al adquirente que tenga
posesioén del titulo y cita jurisprudencia de casacion italiana... No obstante, pensamos
lo contrario: debe prevalecer el articulo 296 del Codigo de Comercio que viene a ser
ley especial, conforme a la cual la propiedad de la accién se prueba con la anotacién
en el libro de accionistas. También se pronuncian por la prelacién de la inscripcién en
el libro de accionistas frente al titulo de la accién, Messineo..., Vivante..., Rodriguez
Rodriguez®.

Llega a la misma conclusion respecto a la prelacion del libro de accionistas sobre
el titulo el autor Nicolas Vegas Rolando, quien sefiala que el titulo de la accion
“sélo tiene un efecto subsidiario o complementario™ y que la legitimacién de su
posesion nace de la inscripcion en el libro de accionistas:

Las acciones nominativas estan sometidas, al igual que otros bienes muebles, a un
régimen de registro especial; y por lo tanto, en esta categoria de bienes la posesién del
bien no esta dada por la tenencia material del titulo representativo de la accion, sino por lo
contrario, que ésta debe complementarse con el registro que aparezca en el Libro de
Accionistas de la Compafiia, el cual, en todo caso, debe prevalecer como elemento
calificador, pues es frecuente en nuestro medio, que no se emitan los titulos de las

1 Manuel Acedo Mendoza y Luisa Teresa Acedo de Lepervanche. La sociedad anénima. Ediciones Schnell,
Caracas, 1985, pég. 230.

1 El embargo de acciones nominativas de compafiias anénimas en la jurisprudencia venezolana. Libro
homenaje a Luis Loreto, Ediciones de la Contraloria General de la Republica. Caracas, 1975, pag. 514.



acciones; asi que la propiedad y la posesion de las acciones nominativas s6lo podra
probarse revisando el Libro de Accionistas de la Compaﬁia.lz.

Revisando nuevamente este tema, hemos reconsiderado nuestra adhesion a la
tesis del maestro Borjas. Luego de una exhaustiva revision del tema consideramos
que las salvedades anotadas no nos permiten validar su tesis. En efecto, siendo
el articulo 296 del Codigo de Comercio tan claro en cuanto a que la propiedad de
la accion se prueba mediante la inscripcioén en los libros; y considerando nosotros
que en caso de contradiccion entre el titulo y el libro de accionistas privaria la
inscripcion en el libro de accionistas, concluimos que ésta es la formalidad
requerida para que la transferencia efectuada tenga efectos frente a la compafiia y
a los terceros; y la entrega del titulo endosado es un tramite adicional, cuyo
incumplimiento no incide sobre la propiedad de las acciones transferidas.

Es por eso que consideramos que el traspaso de las acciones tiene efectos entre
las partes desde que es acordado por éstas (“simple consentimiento”, dice
Goldschmidt); siendo la inscripcion en el libro de accionistas una formalidad
posterior al acuerdo de voluntades, para hacerlo oponible a otras personas, y
siendo la entrega del titulo, en caso de que exista, una tramitacion cuyo
incumplimiento no afecta la titularidad.

Resulta interesante el planteamiento del profesor Luis Felipe Urbaneja, en el
prélogo a nuestra obra. El Dr. Urbaneja se refiridé a este tema, haciendo mencién a
la exigencia que hace el segundo aparte del articulo 296 de la presentacion del
titulo de las acciones del accionista fallecido:

Por tratarse de un caso excepcional, no creemos que de las disposiciones legales que a él
se refieren, pueda establecerse como principio general que en todo caso el cedente de
acciones nominativas tiene que entregar necesariamente el titulo que representa su accion.
Ello va contra la norma legal de que la cesion de acciones nominativas se hace por
declaracién en los libros de la compainiia, firmada por el cedente y el cesionario o por sus
apoderados. Exigir ademas la entrega de los titulos de las acciones hecha por el cedente
al cesionario, es exigir algo que contradice el texto claro del articulo 296",

No obstante lo expresado por el Dr. Urbaneja, consideramos que, en caso de que
los titulos si hayan sido emitidos, es consecuencia logica que sean endosados y
cedidos para formalizar el traspaso, por lo que si debe el cedente entregar el titulo.
No tendria sentido que los titulares anteriores mantuvieran la posesion de los
titulos, habiendo cedido la accidon que éstos representan.

Por su parte, el profesor Alfredo Morles Hernandez, quien ha analizado el tema del
traspaso de las acciones en diferentes obras, en su Curso de Derecho Mercantil
se refirid a la efectividad del traspaso entre las partes, relacionandolo con la
necesidad de tradicion del titulo cuando éste ha sido emitido y con la inscripcion
del asiento en el libro de accionistas:

12 E| autor hace estos sefialamientos con motivo del analisis de la misma sentencia del Dr. Diego Arreaza
Romero que citamos arriba en apoyo a la tesis de Leopoldo Borjas. Nicolas VVegas Rolando, op.cit., pag. 574.
3 Luis Felipe Urbaneja. Introduccién. Prélogo a la obra citada, La sociedad anénima, de Manuel Acedo
Mendoza y Luisa Teresa Acedo de Lepervanche. Ediciones Schnell, Caracas, 1985, pag. 27.



No es rigurosamente cierto que el negocio de cesion de acciones nominativas se
perfeccione entre las partes solo consensu. Estando incorporado el derecho a un
documento que participa de las cualidades de los titulos valores, es necesario que se
cumplan las reglas de circulacion propias de los titulos, es decir que se atienda a la ley de
circulacién, para que se produzca la legitimacion cartular del cesionario. La legitimacion
cartular del cesionario s6lo ocurre cuando se han cumplido los siguientes pasos: (a) que el
cedente haya entregado el titulo al cesionario; y (b) que el cedente y el cesionario hayan
suscrito una declaracion de cesién, con la colaboraciéon del sujeto emisor, en el Libro de
Accionistas...

La legitimacién no se desdobla en efectos entre las partes y efectos frente a terceros.
Quien esta legitimado cartularmente es portador legitimo erga omnes. Por tanto, quien
disponga de una accién nominativa que le haya sido entregada por su titular, con la
intencion de transferirla, aunque exista sobre el propio titulo una declaracion de
transmisién, no esta legitimado cartularmente...

Cuando se afirma que el consentimiento opera la transferencia “en las relaciones internas
entre transferente y adquirente” (Ascarelli) o que “la anotacién hecha sdélo sobre el titulo
Unicamente tiene eficacia entre las partes” (Ferrara, hijo) se hace referencia al negocio
extracartular de transmision en base al cual el cesionario podra exigir al cedente la entrega
del titulo y la firma en el Libro de Accionistas, pero el acuerdo de voluntades no legitima
(por si solo) cartularmente al cesionario frente al cedente. El cesionario no podra utilizar el
titulo para derivar ninguna accioén ex-titulo contra el cedente. La cesion del titulo sélo se
integra'y solo es eficaz con la anotacion en el Libro de Accionistas.

Para la doctrina dominante, la inscripcidon tiene como consecuencia que el cesionario
adquiere la cualidad de accionista frente a la sociedad y a los terceros (Goldschmidt,
Nufiez, Acedo Mendoza, Sansd)...

... me adhiero a la opiniéon prevaleciente de nuestra doctrina: la inscripcion de la cesion en
el Libro de Accionistas produce como consecuencia que el cesionario adquiere la cualidad
de accionistas frente a la sociedad y frente a los terceros™.

Posteriormente, en su obra Cuestiones de Derecho Societario, incluyé un articulo
donde se refiri6 mas extensamente al tema de los efectos entre las partes,
refiriéndose a la “doble exigencia” de “la inscripciébn del acto en el Libro de
Accionistas o cesion registral (para distinguirla del contrato de cesion) y el

cumplimento de la ley de circulacién propia del titulo nominativo™®.

En esta obra el autor aclara su opinién anterior*®, precisandola asi:

...el acuerdo de voluntades sobre el negocio extracartular de transmisién [surte] efectos
entre las partes, s6lo que este acuerdo [debe] ser comglementado con la anotacién en el
libro de accionistas para integrar la legitimacion cartular®’.

" Alfredo Morles Hernandez. Curso de Derecho Mercantil. Las sociedades andnimas.  Universidad
Catdlica Andrés Bello. Caracas, 2004. Tomo 2, pags. 1232, 1233, 1234 y 1236.

15 Alfredo Morles Hernandez. El sistema registral de la transferencia de acciones nominativas de la sociedad
anénima. Ponencia presentada en las 11l Jornadas Dr. Cristébal Mendoza, homenaje al Dr. Alfredo Morles
Hernandez. Universidad Valle del Momboy Facultad de Ciencias Juridicas, Politicas y Sociales. Valera, 16 y
17 de junio de 2005. Publicado en la obra “Cuestiones de Derecho Societario” y en la pagina web de la
Academia de Ciencias Politicas y Sociales. http://www.acienpol.com/A-75.pdf, pag. 3.

16 “Reconozco que el haber dicho que no es rigurosamente cierto que el negocio de cesién de acciones
nominativas se perfecciones entre las partes solo consensu, para resaltar la relevancia de los requisitos
cartulares, puede haber generado confusion”. Morles, op.cit. Sistema, pag. 5.




Concluimos entonces, con la mayoria de los autores citados, sefialando que el
acuerdo de traspaso de las acciones de una sociedad anonima surte efectos
inmediatos entre las partes, sin necesidad de asiento en el libro de accionistas ni
traspaso del titulo.

3. Efectos frente a la sociedad y frente a terceros. Doctrina.

Como hemos expresado arriba, se pueden distinguir tres momentos en relacion
con la efectividad del traspaso: entre las partes, frente a la compafia, frente a
terceros.

La mayoria de los autores consultados solo se refieren a dos momentos: (i) aquél
en el cual el traspaso produce efectos entre las partes (que hemos tratado arriba);
y (ii) el momento en que se producen efectos frente a la compafiia y los terceros.

En efecto, los siguientes autores establecen que la cesion de las acciones produce
efectos frente a la sociedad y los terceros, a partir del momento en que se
suscribe el asiento en el libro de accionistas; asi: (i) Arismendi: “Por lo que
respecta a la compafia y a los terceros, la propiedad de las acciones
nominativas no se funda en la tradicion del titulo, sino Gnicamente en la inscripcion
en el libro de accionistas”; (i) Goldschmidt: “para que la transferencia tenga
efecto frente a la sociedad y los terceros®®, la cesién debe hacerse en los libros
de la sociedad” (iii) Pineda Leon: “Para que la cesion de acciones nominativas
surta efectos entre la sociedad y los terceros, se registra en los libros de la
compafifa™®; (iv) Sansé: “siendo necesario para que la transferencia opere
frente a la sociedad y frente a los terceros que se inscriba en los libros de la
sociedad"®; y (v) Morles: “la inscripcién de la cesién en el Libro de Accionistas
produce como consecuencia que el cesionario adquiere la cualidad de accionistas

frente a la sociedad y frente a los terceros™.

Compartimos la opinidon casi unanime de nuestra doctrina, dado que no vemos
razon para separar el momento en que se producen los efectos frente a la
compafia del momento que se producen los efectos frente a los demas terceros.
En nuestra opinién, el traspaso produce efectos frente a terceros —incluyendo a la

" Morles, op.cit. Sistema, pag. 4.

18 Es interesante destacar que en actualizaciones posteriores realizadas por terceros a la obra de Goldschmidit,
se agrego una nota de pie de péagina que separa los efectos ante la compafiia de los efectos ante otros terceros,
sefialando lo siguiente: “La jurisprudencia admite que la transmision de la propiedad de las acciones
nominativas opera en virtud del consentimiento de las partes; la declaracion firmada por éstas en el libro de
accionistas se exige Unicamente para que la trasferencia surta efectos frente a la sociedad, pero no para que
pueda ser opuesta a terceros”. Roberto Goldschmidt. Curso de Derecho Mercantil. Reimpresién offset de la
segunda edicion corregida y ampliada por el autor, y actualizada por el profesor Victor Manuel Pulido
Méndez. Cursos de Derecho. Facultad de Derecho. Universidad Central de VVenezuela, Caracas, 1980, pag.
291.

9 Pineda Leon, op.cit., pag. 418.

20 Sans6, op.cit, pag. 136.

2! Morles, op.cit. Curso, pag. 1236.



propia compafiia, que es un tercero respecto a las partes— desde el mismo
momento en que las partes realizan y suscriben la declaracion de cesion en el
libro de accionistas.

4. Efectos frente a la sociedad y frente a terceros. Jurisprudencia.

Esa unidad de la doctrina que hemos comentado no se refleja en la jurisprudencia.
Haremos un recorrido historico, sin pretender citar exhaustivamente todas las
decisiones que se refieren a los efectos frente a terceros de la cesion de las
acciones de las sociedades anénimas.

Partiremos de una sentencia muy citada (por Arcaya?, Calvo Baca®, Acedo
Mendoza y Acedo de Lepervanche®*, Morles?®) de la Corte Suprema de Justicia,
del 4 de agosto de 1964, en la cual se expresa lo siguiente:

La Corte observa: que es cierto que, siendo la inscripcién en el libro de accionistas el
medio legal reconocido por el legislador para probar la propiedad de las acciones
nominativas y por tanto su derecho a poseerlas, es claro que el sentenciador incurrié en
error al decir que tal libro no constituye prueba fehaciente de ese derecho a poseer,
por sélo tener ese caracter, segun él, un documento publico, autenticado o
reconocido.

Tal errada declaracién implica un desconocimiento evidente de los efectos que la ley
atribuye al libro de accionistas, y también del correcto alcance del concepto de prueba
fehaciente®®. (Resaltado nuestro).

Posteriormente, en sentencia del 3 de mayo de 1967, la Corte separa la
efectividad frente a la compafiia de la efectividad respecto a otros terceros:

Cuando las acciones son nominativas, la propiedad se prueba con su inscripcién en los
libros de la compafiia y en la misma forma debe hacerse la cesiéon de ellas, mediante
declaracién firmada por el cedente y por el cesionario, a tenor de lo previsto en el articulo
296 del Cdodigo de Comercio: de modo que el adquirente de acciones nominativas por un
acto juridico valido, aunque se convierta en propietario legitimo de los titulos, no adquiere
sin embargo la calidad de accionista frente a la sociedad sino después de que el acto
traslativo de dominio haya sido inscrito con las menciones de Ley en el respectivo libro de
accionistas. El acto de venta o cesion seré pues perfectamente valido entre las partes
por el acuerdo de las voluntades contratantes, aunque no se haya inscrito en el libro
de accionistas, y producira también efectos contra terceros, excepto la sociedad, en
lo atinente a los derechos y obligaciones dimanantes del pacto social, cuando
conste en instrumentos dotados de fe publica. Pero frente a la sociedad y sélo en
cuanto respecta al ejercicio de derechos y cumplimiento de obligaciones derivadas de la
calidad de accionista, la propiedad de las acciones nominativas no puede probarse en otra

22 Mariano Arcaya. Codigo de Comercio. Veneprint. Caracas, 1967, Tomo I, pag. 480

2 Emilio Calvo Baca, Cddigo de Comercio. Comentado y concordado. Ediciones Libra. Caracas, 1985, pag.
519.

2 Acedo Mendoza y Acedo de Lepervanche, op.cit., pag. 230.

% Morles, op.cit., Sistema, pag. 6 (en la nota de pie de pagina nimero 7).

% Gaceta Forense, Tomo 45, pag. 425. Ponente, Carlos Acedo Toro. Corte Suprema de Justicia, Caracas,
1967.



forma diferente a la prevista en el articulo 296 del Cédigo de Comercio?. (Resaltado
nuestro).

El texto resaltado amerita un andlisis detallado. Por la manera como la Corte se
expreso, se ha interpretado que la Corte considerd que la cesion produce efectos
frente a las partes desde que éstas acuerden la misma; que frente a la sociedad
es necesaria la inscripcion en el libro de accionistas; y que frente a terceros no es
indispensable tal inscripcion, sino que basta que la transferencia conste en
instrumentos dotados de fe publica. Sin embargo, la sentencia citada se referia a
la validez del embargo de unas acciones que en el libro de accionistas aparecian
como propiedad del deudor, pero que habian sido traspasadas por documento
autenticado a un tercero. La sentencia dio la razon al tercero que se opuso al
embargo:

La Sala observa:

La presente denuncia plantea la cuestion juridica de si un documento auténtico contentivo
de una cesién de acciones nominativas de una sociedad andénima mercantil, constituye
prueba fehaciente del derecho a poseer o tener dichos titulos que un tercero cesionario ha
alegado a los fines de la suspension de la medida preventiva de embargo practicada sobre
dichas acciones, a pesar de que la expresada cesién no ha sido inscrita en el respectivo
libro de accionistas...

Ahora bien, la calidad de socio de una compafiia andénima mercantil, 0 mas propiamente, la
calidad de accionista engendra un conjunto de derechos y obligaciones entre el miembro
de la sociedad y la sociedad misma, considerada ésta como ente juridico o con personeria
legal distinta a la de sus integrantes. Ese cumulo de derechos y obligaciones constituye lo
gue en doctrina se denomina el status de socio cuya legitimacion activa (ejercicio de
derechos) o pasiva (cumplimiento de obligaciones) se demuestra frente a la sociedad por
diferentes medios segun el socio sea titular de acciones nominativas o de acciones al
portador... Cuando las acciones son nominativas, la propiedad se prueba con su
inscripcién en los libros de la compafiia y en la misma forma debe hacerse la cesion de
ellas mediante declaracion firmada por el cedente y por el cesionario, a tenor de lo previsto
en el articulo 296 del Cédigo de Comercio: de modo que el adquirente de acciones
nominativas por un acto juridico valido, aunque se convierta en propietario legitimo de los
titulos, no adquiere sin embargo la calidad de accionista frente a la sociedad sino después
de que el acto traslativo de dominio haya sido inscrito con las menciones de Ley en el
respectivo libro de accionistas. El acto de venta o cesi6n serd pues perfectamente
valido entre las partes por el acuerdo de las voluntades contratantes, aunque no se
haya inscrito en el libro de accionistas, y producira también efectos contra terceros,
excepto la sociedad, en lo atinente a los derechos y obligaciones dimanantes del
pacto social, cuando conste en instrumentos dotados de fe publica. Pero frente a la
sociedad y s6lo en cuanto respecta al ejercicio de derechos y cumplimiento de obligaciones
derivadas de la calidad de accionista, la propiedad de las acciones nominativas no puede
probarse en otra forma diferente a la prevista en el articulo 296 del Cédigo de Comercio.

Esta modalidad especial de probar frente a la sociedad la propiedad de las acciones
nominativas, tiene justificacion racional en la necesidad en que se encuentre el ente social,
y también los socios, de saber a ciencia cierta quiénes son en determinados momentos los
accionistas de la empresa, a los efectos del pago de dividendos, convocatorias y
legitimidad de asambleas, titulos, pagos de cuotas en caso de liquidacién de la sociedad, y
en general, para todos los efectos inherentes a la calidad de accionista. Si las relaciones

27 Gaceta Forense N° 56, pag. 373. Ponente, Carlos Trejo Padilla, Corte Suprema de Justicia, Caracas, 1968



entre los accionistas y la sociedad no estuvieran regidas en cuanto a la prueba de la
propiedad de las acciones nominativas por el registro interno de cada empresa, podrian
surgir situaciones de inseguridad y confusion en el desarrollo de esas relaciones, pues al
ente social le seria dificil si no imposible conocer los sucesivos traspasos o0 ventas que por
otros medios hubieran realizado los accionistas. De ahi que la sociedad se atiene a su
propio registro de propiedad cuando se quiera acreditar ante ella la calidad de accionista y
ejercer los derechos correspondientes a esa condicion.

Sentados los anteriores principios es légico concluir que la aplicabilidad del citado articulo
legal debe circunscribirse exclusivamente a la prueba del derecho de propiedad de las
acciones nominativas frente a la sociedad y a los fines del ejercicio de los derechos y del
cumplimiento de los deberes que confiere e impone la calidad de accionista...

Los jueces de la recurrida al analizar brevemente la exégesis del denunciado articulo 296
del Codigo de Comercio le dieron una interpretaciéon que sustancialmente coincide con la
doctrina sentada en el presente fallo, y al dejar de aplicarlo a la situacion procesal de
autos, procedieron correctamente, pues la relacion juridica creada entre la parte opositora
y la sociedad actora con ocasion de la oposiciéon al embargo es distinta a las relaciones
juridicas derivadas de la legitimaciéon de la calidad de accionista, prevista en el citado
articulo 296 y cuyo campo de aplicacién ya ha sido anteriormente determinado.

Es decir, que la Corte no quiso exigir que para que la cesién tuviera efectos frente
a terceros debia constar en documento dotado de fe publica; sino que, en el caso
concreto, el hecho de que la adquisicion constara en documento dotado de fe
publica sustanciaba la oposicion al embargo realizada por el tercero adquirente,
aunque tal cesion no estuviera todavia asentada en el libro de accionistas.

El 28 de mayo de 1968, la Corte tom6 claramente la posicion doctrinal mayoritaria
gue hemos comentado, en cuanto a que la inscripcion de la cesion en el libro de
accionistas produce efectos frente a la sociedad y frente a terceros, en una
decision que expreso lo siguiente:

El articulo 296 del Cédigo de Comercio dice, en efecto, que “la propiedad de las acciones
nominativas se prueba con su inscripcion en los libros de la compafiia”, pero esa
disposicion no puede interpretarse racionalmente en la forma en que lo hace el
formalizante. Cuando alguien se pretende duefio o titular de una accién nominativa, la
manera de comprobar su derecho de propiedad, ante la Compafiia o ante terceros,
es, como lo establece dicho articulo, la inscripcién en el Libro de Accionistas, pero
eso no quiere decir que el mero hecho circunstancial de que alguien aparezca como
accionista de una compafiia, no pueda resultar, como cualquier otro hecho, de lo que
arrojen otros elementos de prueba®®. (Resaltado nuestro).

Esta tesis fue reafirmada por la Sala de Casacion Civil, en sentencia de fecha 14
de abril de 1999, que sefald lo siguiente:

... para que la transmisién de la propiedad de las acciones nominativas produzca efectos
frente a la sociedad y los terceros, es necesario que conste en el Libro de Accionistas la
declaracién firmada por el cedente y el cesionario.

Este criterio de la Corte Suprema de Justicia ha sido ratificado por el actual
Tribunal Supremo de Justicia. El texto transcrito fue ratificado en sentencia de la

%8 Gaceta Forense, N° 60, pag. 332. Ponente, Carlos Acedo Toro. Corte Suprema de Justicia, Caracas, 1969.



Sala de Casacion Civil del Tribunal Supremo de Justicia el 10 de agosto de 2001%°
y el 27 de febrero de 2003%°.

El profesor Alfredo Morles cita (y es citado en) una interesante decision del
Tribunal Supremo de Justicia del 5 de marzo de 2003, cuyo ponente es el
magistrado Levis Ignacio Zerpa. Copiamos a continuacion ciertos parrafos de
dicha sentencia, en la cual nuevamente se ratifica la tesis dominante de la
doctrina, en cuanto a que con la inscripcion en el libro de accionistas el traspaso
de las acciones produce efectos frente a la compafia y frente a terceros:

En efecto el precitado articulo dispone expresamente lo siguiente:

“Articulo 296.-La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcion en
los libros de la compafiia, y la cesién de ellas se hace por declaracién en los mismo libros,
firmada por el cedente y por el cesionario o por sus apoderados”.

La doctrina venezolana al interpretar el precepto transcrito, se ha inclinado
mayoritariamente por la tesis segun la cual, la condiciéon de accionista frente a la sociedad
y los terceros se adquiere mediante la respectiva inscripcion en el libro de accionistas.

En opinién de Alfredo Morles Hernandez, la inscripcion de la cesion en el libro de
accionistas produce como consecuencia que el cesionario adquiere la cualidad de
accionista frente a la sociedad y frente a los terceros.

En este sentido el sefalado autor ha sentado, con referencia a la cesion de acciones
representadas en titulos, lo siguiente:

“la legitimacion cartular del cesionario so6lo ocurre cuando se han cumplido los
siguientes pasos:

a. que el cedente haya entregado el titulo cesionario; y

b. que el cedente y el cesionario hayan suscrito una declaracién de cesion, con la
colaboracién del sujeto emisor, en el Libro de accionistas.

Tales reglas se derivan —directa e indirectamente- del articulo 296 del Cddigo de
Comercio, y son reglas especificas de la transmision de acciones nominativas.

(omisis...)

Cuando se afirma que el consentimiento opera la transferencia «en las relaciones
internas entre transferente y adquirente» (Ascarelli) o que «la anotacion hecha sélo
sobre el titulo Unicamente tiene eficacia entre las partes» (Ferrara, hijo) se hace
referencia a la negociacién extracartular de transmision en base a la cual el
cesionario podra exigir al cedente la entrega del titulo y la firma en el Libro de
Accionistas, pero el acuerdo de voluntades no legitima (por si solo) cartularmente
al cesionario frente al cedente. El cesionario no podra utilizar el titulo para derivar
ninguna accion ex-titulo contra el cedente. La cesion del titulo sélo se integra y solo
es eficaz con la anotacién en el Libro de Accionistas”. (Curso de Derecho

2 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/scc/Agosto/RC-0283-100801-00497-00371.htm.  Ponente:  Antonio
Ramirez Jiménez.

%0 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/scc/Febrero/%20RNyC-0001-270203-01682%20.htm. Ponente: Carlos
Oberto Vélez.




Mercantil, Tomo Il, Universidad Catdlica Andrés Bello, Cuarta Edicion, Caracas
1998, pag. 1088, 1990).

De esta forma la transmision del titulo de la accion, legitima al cesionario para exigir del
cedente la realizacion de los actos necesarios para ponerlo en posicion de ejercer todos los
derechos que se deriven de la accién, a través de la inscripcion en el libro de accionistas
de la compaiiia, mas no implica per se que el adquirente obtenga la cualidad de accionista
con la sola tradicion del titulo.

Es cierto que los accionistas tienen derecho a la emisién de un titulo representativo de las
acciones nominativas que posean, que cumpla con los requisitos establecidos en el articulo
293 del Cédigo de Comercio, sin embargo, dicho titulo no constituye prueba suficiente de la
cualidad de accionista de quien lo posea, por cuanto la “accién” puede existir con
prescindencia del mismo.

Este criterio ha sido también acogido por la jurisprudencia nacional, encontrandose dentro
de los precedentes emitidos por la Sala de Casacion Civil de la Corte Suprema de Justicia,
la sentencia dictada el 5 de abril de 1989, Caso: Banco Unién C.A. contra Banque Worms,
S.A., en la cual se destaca que la inscripcidon en el libro de accionistas de la cesion de
acciones nominativas, es un requisito que debe ser cumplido para que el acto tenga
efectos frente a la sociedad y a los terceros.

Igualmente en sentencia N° 373 de fecha 24 de abril de 1998, la referida Sala de Casacién
Civil, aseverd que “...el traspaso de acciones de una compafiia an6nima para que surta
efectos legales debe inscribirse en el Libro de Accionistas”.

Esta exigencia se extiende también a los casos de acciones que estén sometidas a oferta
publica, pues a pesar de la dinamica propia de los intercambios que se efectlan en el
mercado bursatil, la legislacién y normativa que se aplica a los mismos contiene las
previsiones necesarias para que se realice la inscripcion en los libros de accionistas de los
traspasos de acciones que se realizan en la bolsa de valores®.

Posteriormente, en sentencia del 5 de marzo de 2004, la Sala Constitucional
sentencio asi:

En efecto, en las sociedades de capital la identidad de los socios es irrelevante para el
crédito de la compafiia (articulo 201, ordinal 3° del Cédigo de Comercio), por lo tanto, al no
ser la venta de acciones una modificacién que interese a terceros, no se requiere de
su inscripcién en el Registro Mercantil, tal y como lo preceptia el articulo 19, ordinal 9°
eiusdem. Ademas, con la sola inscripcion en el libro de accionistas de la venta se acredita
al comprador como socio frente a la sociedad y a terceros (cfr. Goldschmidt, Morles,
Nufiez, Acedo Mendoza, Sansé).

En cuanto a las modificaciones de los estatutos derivadas de la enajenacién
voluntaria de las acciones, especificamente del nombre de los socios y del namero
de acciones que cada uno suscribio, se regulan por lo dispuesto en el articulo 296
del Codigo de Comercio, el cual establece lo siguiente:

“Articulo 296:
La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcion en los

libros de la compaifiia, y la cesion de ellas se hace por declaracién en los mismos
libros, firmada por el cedente y por el cesionario o por sus apoderados.

31 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/spa/Marzo/00336-060303-2001-0838.htm. Ponente, Levis Ignacio Zerpa.




En caso de muerte del accionista, y no formulandose oposicion, bastara para
obtener la declaraciéon del cambio de propiedad en el libro respectivo y en los
titulos de las acciones, la presentacion de estos titulos, de la partida de defuncion
y, si la compafiia lo exige, un justificativo declarado bastante por el Tribunal de 1°
Instancia en lo Civil, para comprobar la cualidad de heredero”.

De la trascripcion anterior se evidencia que no se requiere en estos casos del
registro, a diferencia de lo que ocurre con otro tipo de modificaciones de los
estatutos, las cuales estdn reguladas en el articulo 221 del Cdédigo de
Comercio...*2.(Resaltado nuestro).

5. Lasentenciadel caso Agroflora

Merece andlisis separado, la sentencia dictada por la Sala Politico Administrativa
del Tribunal Supremo de Justicia, el 24 de marzo de 2009, cuyo ponente fue el
magistrado Levis Ignacio Zerpa, con motivo de una controversia entre el Fisco
Nacional y la compafifa Agropecuaria Flora C.A. (Agroflora)®®. Esta sentencia
contraria la posicion practicamente unanime de la doctrina, asi como la
jurisprudencia reiterada de la Corte Suprema de Justicia y luego del Tribunal
Supremo de Justicia sobre el tema que nos ocupa, pues concluye que para que el
traspaso de las acciones produzca efectos frente a terceros debe ser registrado y
publicado.

Ademas, esta sentencia se separa de todas las anteriores en el sentido de que, a
pesar de tratar el mismo tema de la oportunidad en que se producen los efectos
de la cesion de las acciones de una sociedad anonima, el ponente no se refirié en
ninglin momento al articulo 296 del Cédigo de Comercio, pretendiendo cambiar el
régimen legal establecido en dicho articulo sin mencionarlo.

Citamos a continuacion extractos de la sentencia del caso Agroflora:

Ahora bien, a los fines de determinar si la contribuyente Agropecuaria Flora, C.A.
(AGROFLORA), incumpli6é con el deber formal de retener el impuesto sobre la renta de los
dividendos disponibles para el 31 de diciembre de 1991, es necesario determinar la
naturaleza juridica de los accionistas a quienes ella debia pagar o abonar en cuenta dichos
dividendos.

En este sentido, los apoderados judiciales de la contribuyente consignaron copia simple del
Libro de Accionistas de su representada, contentivo de los asientos de traspaso de las
acciones en él registradas (folios 90 al 99), con el objeto de “evidenciar quién era su
accionista para el 31 de diciembre de 1991".

[..]

%2 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/scon/Marzo/287-050304-02-2992.htm. Ponente, José Manuel Delgado
Ocando.

%8 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/spa/Marzo/00383-25309-2009-2006-0805.html. Ponente: Levis Ignacio
Zerpa.




En el caso de la prueba promovida por la contribuyente, relativa al traspaso de las acciones
para el 20 de noviembre de 1991, a fin de mostrar quiénes eran sus accionistas para esa
fecha, debe esta Alzada observar que tales inscripciones demuestran la titularidad de las
acciones entre el accionista y la propia sociedad, pero no asi frente a terceros; por tanto,
dicho documento no resulta oponible ante el Fisco Nacional para comprobar el traspaso de
acciones asentado, mientras no se haya efectuado su registro y publicacion,
conforme a los términos de las aludidas normas. En razén de ello, resulta forzoso para
esta Sala desestimar el pretendido valor probatorio de las inscripciones asentadas en el
referido libro de accionistas, promovido por la contribuyente. Asi se declara. (Negritas
nuestras.)

La sentencia del Dr. Zerpa en el caso Agroflora (a diferencia de la sentencia del
mismo ponente del 5 de marzo de 2003) no menciona el articulo 296 del Codigo
de Comercio citado arriba, pese a que contradice y limita el texto de dicho articulo,
gue indica que “La propiedad de las acciones nominativas se prueba con sus
inscripcion en los libros de la compafiia”. Por el contrario, la sentencia del caso
Agroflora basa su decision en la obligacion establecida en el Cédigo de Comercio
de registrar y publicar ciertos documentos. En efecto, la sentencia del caso
Agroflora cita varios articulos del Cédigo de Comercio, sobre los cuales trata de
fundamentar su argumento, asi:

A los fines de dilucidar lo atinente al valor probatorio de las referidas probanzas, juzga
necesario esta Sala, transcribir los dispositivos contenidos en nuestro Cédigo de Comercio,
referidos unos a las obligaciones de los comerciantes respecto de los documentos que
deben registrarse y publicarse (articulos 19, ordinal 9° y 25), y otros relacionados a la
forma de los contratos de sociedad (articulos 212, 215, 217 y 221), que a la letra sefialan:

“Articulo 19.- Los Documentos que deben anotarse en el Registro de
Comercio, segun el articulo 17, son los siguientes:

()

9° Un extracto de las escrituras en que se forma, se prorroga, se hace
alteracién que interese a tercero o se disuelve una sociedad y las en que se
nombren liquidadores.

Articulo 25.- Los documentos expresados en los nimeros 1°, 2°, 3°, 7°, 8°, 9°,
10, 11,12 y 13 del articulo 19, no producen efecto sino después de registrados
y fijados.

Sin embargo, la falta de oportuno registro y fijacion no podran oponerla a terceros
de buena fe los interesados en los documentos a que se refieren esos niimeros.

Articulo 212.- Se registrara en el Tribunal de Comercio de la jurisdiccidon y se
publicara en un periédico gue se edite en la jurisdiccién del mismo Tribunal,
un extracto del contrato de compafiia en nombre colectivo o en comandita simple.
Si en la jurisdiccion del Tribunal no se publicare periddico, la publicacién se hara
por carteles fijados en los lugares més publicos del domicilio social. La publicacién
se comprobara con un ejemplar del periédico o con uno de los carteles desfijados,
certificado por el Secretario del Tribunal de Comercio. (...)

Articulo 215.- (...)



Dentro de los quince dias siguientes al otorgamiento del documento constitutivo de
la compafiia an6nima, de la compafia en comandita por acciones o de la
compafiia de responsabilidad limitada, el administrador o administradores
nombrados presentaran dicho documento, al Juez de Comercio de la jurisdiccion
donde la Compaiiia ha de tener su asiento o al Registrador Mercantil de la misma,;
y un ejemplar de los estatutos, segun el caso. El funcionario respectivo, previa
comprobacion de que en la formacién de la compafiia se cumplieron los
requisitos de ley, ordenara el registro vy publicacién del documento
constitutivo y mandaré archivar los estatutos.

Articulo 217.- Todos los convenios o resoluciones que tengan por objeto la
continuacion de la compafiia después de expirado su término; la reforma del
contrato en las clausulas gue deban registrarse y publicarse, que reduzcan o
amplien el término de su duracién, que excluyan algunos de sus miembros, que
admitan otros o cambien la razén social, la fusién de una compafiia con otra, y la
disolucién de la compafiia aunque sea con arreglo al contrato estaran sujetos al
registro y publicacion establecidos en los articulos precedentes.

Articulo 221.- Las modificaciones en la escritura constitutiva y en los estatutos de
las companiias, cualquiera que sea su especie, no produciran efectos mientras no
se hayan registrado y publicado, conforme a las disposiciones de la presente
Seccion.” (Destacado de la Sala)

De la normativa citada supra, se desprende que la intencion del Legislador fue, entre otras,
la de hacer ineludible el dejar la debida constancia en el respectivo Registro de Comercio,
de todas aquellas actuaciones que signifiguen cambios o alteraciones que interesen a
terceros en los documentos constitutivos-estatutarios de las diversas formas societarias
reguladas por el Cddigo de Comercio, asi como la publicacion de dichas reformas, pues
sera a partir de ésta que los terceros estaran en conocimiento de las modificaciones que
puedan haber ocurrido en las sociedades de que se trate, vale decir, de su conformacion
societaria 0 accionaria y, por ende, de quiénes estan en capacidad de obligar a dicha
compainia.

En el caso de la prueba promovida por la contribuyente, relativa al traspaso de las acciones
para el 20 de noviembre de 1991, a fin de mostrar quiénes eran sus accionistas para esa
fecha, debe esta Alzada observar que tales inscripciones demuestran la titularidad de las
acciones entre el accionista y la propia sociedad, pero no asi frente a terceros; por tanto,
dicho documento no resulta oponible ante el Fisco Nacional para comprobar el traspaso de
acciones asentado, mientras no se haya efectuado su registro y publicacion, conforme a
los términos de las aludidas normas. En razén de ello, resulta forzoso para esta Sala
desestimar el pretendido valor probatorio de las inscripciones asentadas en el referido libro
de accionistas, promovido por la contribuyente. Asi se declara.

Es basandose en estos articulos, y especialmente en las partes resaltadas por la
sentencia citada, que ésta pretende establecer un régimen distinto del previsto en
el articulo 296 del Cadigo de Comercio, que ni siquiera menciona, y ello a pesar
de que dicho articulo es clarisimo: “La propiedad de las acciones nominativas se
prueba con sus inscripcion en los libros de la compafiia”.

Pero el andlisis de los articulos citados por la mencionada sentencia no permite
interpretar que el traspaso de las acciones debe registrarse y publicarse para que
tenga valor frente a terceros. En efecto, cuando esos articulos indican cuales son
las operaciones que han de ser inscritas en el registro mercantil, no mencionan las
cesiones de acciones.



De modo que ninguno de esos articulos requiere que las cesiones de acciones
sean inscritas en el registro mercantil, y, por el contrario, el articulo 296 del Cédigo
de Comercio requiere su inscripcion en el libro de accionistas.

Paraddjicamente, la sentencia objeto de este andlisis se basa en el ordinal 9° del
articulo 19, que sefala cuales son los documentos que deben registrarse: “9° Un
extracto de las escrituras en que se forma, se prorroga, se hace alteracion que
interese a tercero o se disuelve una sociedad y las en que se nombren
liquidadores”. Resalta la sentencia la frase “se hace alteracion que interese a
tercero”. La palabra alteracion, en el texto precedente, se refiere a las escrituras
mencionadas en el mismo ordinal 9°. Se trata, pues, de una alteracién del
documento constitutivo o de los estatutos de la sociedad, que son los instrumentos
donde los socios vierten la informacion sobre la sociedad que es de interés para
terceros (usualmente en un documento Unico que hace las veces, al mismo
tiempo, de documento constitutivo y de estatutos). Una cesion de acciones no
constituye una alteracion de dicho documento, y, dado que la responsabilidad del
accionista esta limitada a su inversion, tampoco es un hecho de interés para los
terceros, lo que resulta particularmente obvio si se trata de una sociedad anonima
de cierto tamafio y de una operacion entre accionistas minoritarios. El absurdo de
pretender que hay que inscribir en el registro mercantil los cambios en el
accionariado se hace todavia mas evidente en el caso de compafiias cuyas
acciones se transan en la bolsa.

Sobre la base falsa de que un cambio de accionista es una “alteracion que
interese a tercero”, dicha sentencia afirma que las transferencias de acciones
deben ser registradas, violentando el articulo 296 del Cédigo de Comercio. Y
sobre esa base falsa se cita el articulo 25, que indica que “los documentos
expresados en los numeros 1°, 2°, 3°, 7°, 8°, 9°, 10, 11,12 y 13 del articulo 19, no
producen efecto sino después de registrados y fijados”, lo cual no es aplicable
a las cesiones de acciones.

De modo que es muy evidente que no puede considerarse que el traspaso de
unas acciones es una alteracion de las escrituras que interese a terceros,
maxime cuando hay otro articulo especifico que regula ese tema en particular, que
es el ya tantas veces citado articulo 296.

Tal como dice la propia sentencia es “ineludible el dejar la debida constancia en el
respectivo Registro de Comercio de todas aquellas actuaciones que signifiquen
cambios o alteraciones que interesen a terceros en los documentos constitutivos-
estatutarios”. Pero eso no aplica a la identidad de los accionistas, a lo que la
sentencia llama la “conformacion societaria 0 accionaria”, relacionandola con
“quiénes estan en capacidad de obligar a dicha compafiia”. Confunde la sentencia
analizada a los accionistas con los administradores. La capacidad de obligar a la
compafiia no depende de la calidad de accionista; depende de lo que establezcan
los estatutos respecto a la administracion de la misma. Es decir, que quien obliga
a la compafia son sus administradores, no sus accionistas, segun las normas que
se establezcan en los estatutos.



Resulta especialmente interesante que la sentencia de la Sala Politico
Administrativa en el caso Agroflora contradice directamente lo expresado por la
Sala Constitucional en 2004, en la sentencia previamente citada que si se refiere
directamente al articulo 296 del Cédigo de Comercio y a la necesidad de registro
del traspaso de las acciones. En efecto, la Sala Constitucional expresoé lo
siguiente: “al no ser la venta de acciones una modificacidbn que interese a
terceros, no se requiere de su inscripcion en el Registro Mercantil”. Concluyendo:
“En cuanto a las modificaciones de los estatutos derivadas de la enajenacion
voluntaria de las acciones, especificamente del nombre de los socios y del nimero
de acciones que cada uno suscribid, se regulan por lo dispuesto en el articulo 296
del Cédigo de Comercio™*. Igualmente contradice la sentencia de la Corte
Suprema de Justicia del 4 de agosto de 1964, que parece que se le hubiera
dedicado a la del caso Agroflora:

...es claro que el sentenciador incurrié en error al decir que tal libro no constituye prueba
fehaciente de ese derecho a poseer, por solo tener ese caracter, segin él, un documento
publico, autenticado o reconocido. Tal errada declaracién imEIica un desconocimiento
evidente de los efectos que la ley atribuye al libro de accionistas®.

El Dr. Alfredo Morles, publicé una critica a la citada sentencia del caso Agroflora,
calificandola de “grave” e incluyéndola dentro de las “decisiones no siempre
acertadas de la jurisprudencia”:

La sentencia declara que la inscripcién del traspaso de acciones en el Libro de Accionistas
surte efectos entre las partes y con respecto a la sociedad, pero no ante los terceros,
porque para que se produzca este Ultimo efecto es necesario que el acto sea inscrito ante
el Registro Mercantil, fundamentando la decision en los articulos 19, 25, 212.215,217 y 221
del Codigo de Comercio.

Afirma el sentenciador que de “esa normativa” se desprende que la “intencién del
legislador”, entre otras, fue la de dejar la debida constancia en el Registro de Comercio “de
las modificaciones que puedan haber ocurrido en las sociedades, vale decir, de su
conformacién societaria o accionaria...”.

Las consecuencias de esta decisién son de una gran trascendencia. Equivalen a declarar
gue los Unicos accionistas de las sociedades an6nimas son los que aparecen en el
documento constitutivo y que todos los traspasos que figuran en el Libro de Accionistas no
son tales para cualquier tercero con interés, segln la expresion utilizada por el
sentenciador®.

Coincidimos con el Dr. Morles, y por las razones expresadas arriba consideramos
gue la sentencia incurre en gravisimos errores, muy especialmente al declarar que
“tales inscripciones demuestran la titularidad de las acciones entre el accionista y
la propia sociedad, pero no asi frente a terceros”, y al pretender modificar

¥ http://www.tsj.gov.ve/decisiones/scon/Marzo/287-050304-02-2992.htm. Ponente, José Manuel Delgado
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indirectamente el Codigo de Comercio, en su articulo 296, sin ni siquiera
mencionarlo.

6. Sentencias posteriores

El Tribunal Supremo de Justicia ha tenido ocasion de pronunciarse sobre esta
materia después de que lo hiciera el Dr. Zerpa como ponente en la sentencia del
caso Agroflora, el 24 de marzo de 2009, en la cual sefialé que para que la cesion
de acciones tuviera validez ante terceros era necesario su registro y publicacion.

La Sala de Casacion Civil del Tribunal Supremo de Justicia, en sentencia del 3 de
junio de 2009, cuyo Conjuez ponente fue el Dr. Freddy Belisario Capella, se refirid
al traspaso de las acciones indicando que “la cesion de las acciones sera
perfectamente valida entre las partes y también producira efectos contra terceros,
excepto frente a la sociedad en lo que concierne a los derechos y obligaciones
que emanen del contrato social.” Vuelve en este caso el Tribunal Supremo de
Justicia a la sentencia de la antigua Corte Suprema, dictada el 3 de mayo de 1967,
en la cual separa la efectividad frente a la compafia de la efectividad respecto a
otros terceros. Expresa la Sala de Casacion Civil actual:

La Sala Accidental, para decidir, observa:

El formalizante indico la infraccion del articulo 296 de Cdédigo de Comercio, porque la
recurrida le exigioé indebidamente la inscripcion en el libro de accionistas de la compafiia
de la cesién de acciones para la demostracion de su condicidn de accionista, cuyo
pronunciamiento lejos de ser equivocado esta ajustado al texto de la norma denunciada y a
la doctrina tradicional de casacidn sobre este asunto, que ensefa que la propiedad de las
acciones nominativas se transfieren mediante su inscripcion en los libros de la compafiia y
cuando se incorporen al patrimonio del comprador a través de un acto juridico valido, éste
no adquiere automaticamente la condicién de accionista frente a la sociedad, sino después
que el acto traslativo de dominio haya sido inscrito en el libro de accionistas, aunque la
cesion de las acciones sera perfectamente valida entre las partes y también producira
efectos contra terceros, excepto frente a la sociedad en lo que concierne a los derechos y
obligaciones que emanen del contrato social.

El anterior pronunciamiento guarda la debida correspondencia con la pacifica y diuturna
doctrina de la Sala de Casacién Civil sobre el particular, contenida en sentencia de 3 de
mayo de 1967...%"

En el mismo sentido, en sentencia del 27 de julio de 2010, la Sala Politico
Administrativa, en ponencia del Dr. Emiro Garcia Rosas, sefialo:

Este Alto Tribunal, a fin de determinar la oportunidad en que fue efectuada la cesion de las
acciones, considera necesario transcribir el contenido del articulo 296 del Codigo de
Comercio, el cual es del siguiente tenor:

3 http://www.tsj.gov.ve/decisiones/scc/Junio/RC.00311-3609-2009-06-1082%20AC.html. Ponente Conjuez:
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“Articulo 296.- La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcioén en
los libros de la compaiiia, y la cesién de ellas se hace por declaracién en los mismos libros,
firmada por el cedente y el cesionario o por sus apoderados.”.

De la norma previamente transcrita, este Maximo Tribunal observa que respecto a la
cesion de acciones, para que ella pueda considerarse realmente efectuada debe contener
la aceptacién del cedente y del cesionario, que se manifiesta con la rdbrica que aquéllos
estampen en el libro de accionistas.

A mayor abundamiento, la Sala Constitucional a través del fallo N° 0311 del 3 de junio de
2009, caso: (MONAGAS PLAZA, C.A), ratifico la posicion que de manera pacifica y
reiterada ha sostenido la Sala de Casacidon Civil sobre el particular, contenida en sentencia
de 3 de mayo de 1967, la cual es del siguiente tenor:

“...de modo que el adquirente de acciones nominativas por un acto juridico valido, aunque
se convierta en propietario legitimo de los titulos, no adquiere sin embargo la calidad de
accionista frente a la sociedad sino después de que el acto traslativo de dominio haya sido
inscrito con las menciones de Ley en el respectivo libro de accionistas. El acto de venta o
cesion serd pues perfectamente valido entre las partes por el acuerdo de las voluntades
contratantes, aunque no se haya inscrito en el libro de accionistas, y producir4 también
efectos contra terceros, excepto la sociedad en lo atinente a los derechos y obligaciones
dimanantes del pacto social, cuando conste en instrumentos dotados de fe publica. Pero
frente a la sociedad y sélo en cuanto respecta al ejercicio de derechos y
cumplimientos de obligaciones derivadas de la calidad de accionistas, la propiedad
de las acciones nominativas no puede probarse en otra forma diferente a la prevista
en el articulo 296 del Cédigo de Comercio.” (Subrayado de la Sala).

Con base a los razonamientos expuestos y del estudio de las actas procesales, este Alto
Tribunal aprecia que no consta en autos el asiento en el libro de accionistas del 21 de
febrero de 1990, a los efectos de establecer con precision la fecha en que efectivamente se
llevé a cabo la mencionada cesion de las acciones, para determinar el ejercicio gravable en
gue debia declararse dicha operacion, y verificar por tanto el cumplimiento del mandato
expreso contenido en la disposicion legal supra citada; razén por la cual se revoca el
pronunciamiento del a quo, por haber incurrido en falso supuesto de hecho al declarar que
el traspaso de las acciones se hizo en la fecha antes indicada, por lo que procede la
objecion fiscal efectuada por concepto de “partida gravable no computada como ingreso”.
Asi se declara®.

Es interesante destacar que ninguna de las dos sentencias anteriores utiliza los
argumentos desarrollados por el magistrado Zerpa en el caso Agroflora, sino que
vuelve a la anteriormente comentada sentencia del 3 de mayo de 1967 de la
extinta Corte Suprema de Justicia, que separa los efectos frente a la compafia de
los efectos respecto a otros terceros. Si bien discrepamos de la mencionada
separacion, es importante destacar que ninguna de las dos sentencias sefiala la
necesidad de registro y publicacion para la produccion de efectos frente a
terceros.

También resulta interesante sefialar que, contrariamente a lo sefialado en la mas
reciente sentencia dictada (el 27 de julio de 2010), no encontramos que haya
habido una “posicion que de manera pacifica y reiterada [haya] sostenido la Sala
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de Casacion Civil” en cuanto a la separacion de los efectos de la cesion frente a la
sociedad y frente a los terceros.

Por el contrario, hemos citado sentencias de 1968 (Sala de Casacion Civil:
“Cuando alguien se pretende duefio o titular de una accion nominativa, la manera
de comprobar su derecho de propiedad, ante la Compafia o ante terceros, es,
como lo establece dicho articulo, la inscripcién en el Libro de Accionistas”); 1989
(Sala de Casacién Civil: “la inscripciéon en el libro de accionistas de la cesion de
acciones nominativas, es un requisito que debe ser cumplido para que el acto
tenga efectos frente a la sociedad y a los terceros”, ratificado por la misma Sala
en 1999); 1989 (Sala de Casacion Civil: “la inscripcion en el libro de accionistas de
la cesién de acciones nominativas, es un requisito que debe ser cumplido para
que el acto tenga efectos frente a la sociedad y a los terceros”); 1998 (Sala de
Casacion Civil: “el traspaso de acciones de una compafiia andnima para que surta
efectos legales debe inscribirse en el Libro de Accionistas”, ratificado por la misma
Sala en 2003); y 2004 (Sala Constitucional: “con la sola inscripcion en el libro de
accionistas de la venta se acredita al comprador como socio frente a la sociedad
y a terceros”); en las cuales se establece el criterio que consideramos correcto de
gue la inscripcién en el Libro de Accionistas produce efectos frente a los terceros,
incluyendo a la sociedad.

Sin embargo, reciente jurisprudencia de instancia ha recogido los errados
argumentos del Dr. Zerpa en la sentencia del caso Agroflora, aplicandolos al
articulo 296 del Cédigo de Comercio. En efecto, el Juzgado Primero de Primera
Instancia en lo Civil, Mercantil y Transito de la Circunscripcion Judicial del Area
Metropolitana de Caracas, en fecha 17 de junio de 2010, sentencid lo siguiente:

Dispone el articulo 296 del Cédigo de Comercio:

“La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcién en los
libros de la compafiia, y la cesién de ellas se hace por declaracion en los mismos
libros, firmada por el cedente y por el cesionario o por sus apoderados”.

En relacion al referido articulo ha sefialado el ilustrisimo maestro Alfredo Morles Hernandez
en el libro publicado por la Academia de Ciencias Politicas y Sociales. Cuestiones de
Derecho Societario. Paginas 48 a 52 lo siguiente:

“Con la adopcion de la ley de Registro Publico y del Notariado, la cesion de
acciones pas0 a ser uno de los actos comprendidos en la categoria de contratos
relativos al comerciante social inscribibles en el Registro Mercantil. Ahora, cuando
estos contratos se inscriben, pasan a producir todos los efectos que la ley le
atribuye al resto de los actos inscritos...

“...Ademas, el sistema del transferencia establecido en el articulo 296 del Cédigo
de Comercio es el medio idoneo normal para que se produzca el cambio de
titularidad de las acciones de una sociedad anénima, pero cuando no se puede
ubicar los libros de la sociedad, como por ejemplo cuando se han extraviado o
porque los administradores los ocultan, no se puede negar a quien lo desee,
notificar a la sociedad de una modificacion en el status de las acciones, por un
medio alternativo a la inscripcidn del traspaso en el Libro de Accionistas.



“Alguna interpretacion del articulo 296 del Cédigo de Comercio practicamente le
atribuye caracter de orden pulblico al sistema alli establecido, naturaleza de
sistema Unico, expediente excluyente de cualquier otro, mecanismo solemne o
ritual sin cuyo cumplimiento no se puede lograr el propésito, simple y elemental, de
que un sujeto (la sociedad emisora) tome conocimiento de un cambio en la
titularidad de las acciones. Una interpretacion de tal naturaleza, afortunadamente
aislada y minoritaria, es inaceptable. Inaceptable por antijuridica, porque ni del
texto de la ley, ni de sus antecedentes, ni de la finalidad de la norma puede
derivarse una interpretacion restrictiva de tal naturaleza; inaceptable por ser
econémicamente inconveniente, porque es contraria al principio favore negotii de
acuerdo con el cual se debe favorecer la existencia de los actos y contratos y no su
nulidad; inaceptable por ser socialmente perturbadora, porque favorece la
actuacion desaprensiva de quienes esconden, ocultan o destruyen los libros de
accionistas para evitar que se registren sobre ellos operaciones licitas de los
socios de la empresa...

“...El examen de las disposiciones legales que regulan la cesion de acciones
nominativas de sociedades andénimas en Venezuela, especialmente el articulo 296
del Cédigo de Comercio; el analisis de las opiniones de los autores nacionales; y la
revision de los pronunciamientos de la jurisprudencia, permiten llegar a la
conclusién de que el sistema establecido en dicha disposicion legal no es
excluyente de otros que sirvan al mismo propésito y surtan los mismos efectos. Los
sistemas alternativos a la inscripcibn en el Libro de Accionistas resultan
especialmente utiles cuando el Libro se ha extraviado, destruido o no esta al
alcance o ha sido objeto de maniobras maliciosas por parte de quienes tienen el
deber de custodiarlos”.

Dicho criterio doctrinal permite inferir con meridiana claridad que no sélo seria procedente
la inscripcion de los cambios accionarios en los libros, sino también los realizados ante la
Oficina de Registro que es la que le otorga la oponibilidad a terceros, maxime cuando
el comerciante puede negarse a entregar los libros o aducir su destruccién o pérdida. Asi
se establece®. (Resaltado nuestro).

Resulta paradojico que la mencionada sentencia transcriba el estudio realizado
por el Dr. Morles y se base en su texto para defender una conclusion opuesta a la
que alcanza el distinguido profesor sobre el mismo tema y en el mismo trabajo
citado por la sentencia. En efecto, en dicha obra, el Dr. Morles expresa que “el
acto de transferencia inscrito en el Libro de Accionistas surte efectos frente a la
sociedad... También surte efectos frente a los terceros”. Citamos al Dr. Morles:

El Libro de Accionistas es el instrumento de un sistema de publicidad registral... Los
efectos juridicos sustantivos de este sistema registral especifico son el de legitimacion,
inoponibilidad y fe publica registral. El rasgo de legitimacion permite, sobre la presuncion
de exactitud y veracidad del registro, considerar titular del derecho a quien aparezca
inscrito en él; por la inoponibilidad, el titulo no inscrito no puede perjudicar ni ser opuesto al
titulo inscrito; por la fe publica registral, quien adquiera de buena fe de un transmitente que
aparezca inscrito como titular, adquiere bien.

Estos efectos juridicos sustantivos no sélo estan implicitos en las expresiones genéricas
contenidas en el articulo 296 del Codigo de Comercio, segln las cuales “la propiedad de
las acciones nominativas se prueba con su inscripcion en los libros de la compafiia”; y “la
cesion de ellas se hace por declaracién en los mismos libros”, porque de otro modo la
inscripcion registral no podria ser el instrumento de prueba idoneo que la ley quiere que
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sea, sino que a tal situacion registral son aplicables, por extensién o por analogia, las
normas y principios registrales contenidos en la Ley de Registro Publico y del Notariado.

... El acto de transferencia inscrito en el Libro de Accionistas surte efectos frente a la
sociedad. Esa es la funcién principal del transfert: hacer el acto eficaz frente al
sujeto emisor de las acciones. También surte efectos frente a los terceros, no sélo
por el valor legal (presuncion de veracidad) que tienen los libros de los
comerciantes, sino por una sencilla razén adicional: esa es la funcién principal de
los actos registrales. La jurisprudencia venezolana ha llegado hasta el extremo de afirmar
que el acto de transferencia de acciones no inscrito en el Libro de Accionistas no surte
efectos ni siquiera entre las partes. Que no es un acto valido. Este punto de vista
desconoce la naturaleza abstracta del negocio de transferencia y confunde éste con el
contrato de enajenacién o pacto causal que acompafia o precede a la transmision.

El articulo 296 del Coédigo de Comercio provee un mecanismo registral, que como todo
sistema de este género suministra cognoscibilidad, es decir, posibilidad de conocimiento
del acto inscrito por los terceros. Esa norma no tiene nada que ver con las relaciones entre
cedente y cesionario, las cuales estan reguladas por los acuerdos precedentes o
simultaneos a la transferencia, objeto del derecho comdn. La inscripcion realizada es un
acto de efectos registrales (efectos frente a terceros y efectos frente a la sociedad) que
implicitamente confirma un acuerdo (conocido o desconocido) entre cedente y cesionario,
acerca de cuyos efectos el acto inscrito no se pronuncia."o. (Resaltado nuestro).

También el Juzgado Primero de Primera Instancia en lo Civil, Mercantil y del
Transito de la Circunscripcion Judicial del Estado Meérida concluye que es
necesario que la cesién conste en documento publico para que surta efectos
frente a terceros. Este tribunal cita igualmente al Dr. Morles (directamente en un
parrafo y sin atribuirle la cita en otro), en sentencia del 20 de julio de 2010. Si bien
no hemos insertado la palabra “sic” en el texto que sigue, dejamos constancia de
que se trata de una copia textual, sin omisiones:

El articulo 296 del Cédigo de Comercio es del tenor siguiente:

“La propiedad de las acciones nominativas se prueba con su inscripcién en los libros de la
compafiia, y la cesién de ellas se hace por declaracion en los mismos libros, firmada por el
cedente y por el cesionario o por sus apoderados. En caso de muerte del accionista, y no
formulandose oposicion, bastara para obtener la declaracion del cambio de propiedad en el
libro respectivo y en los titulos de las acciones, la presentacién de estos titulos, de la
partida de defuncién y, si la compafia lo exige, un justificativo declarado bastante por el
Tribunal de Primera Instancia en lo Civil, para comprobar la cualidad de heredero.”

Para la doctrina dominante, la inscripcion de la transferencia en el Libro de Accionistas
tiene como consecuencia que el cesionario adquiere la cualidad de Accionista, comporta el
cumplimiento de dos exigencias concurrentes y paralelas: la inscripcion del acto de cesion
en un libro (en el caso venezolano el Libro de Accionistas) y la entrega del titulo con una
anotacion del traspaso en el texto del propio documento, al igual de lo que ocurre con el
endoso de los titulos cambiarios.

Asi mismo, lo ha establecido el autor Morles Hernandez, en su obra, “Curso de Derecho
Mercantil”, Tomo Il, Las sociedades mercantiles, séptima edicion; UCAB, Caracas 2004,
pags. 1232 y 1233: “La sentencia declara que la inscripcion del traspaso de acciones en el
Libro de Accionistas surte efectos entre las partes y con respecto a la sociedad, pero no
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ante los terceros, porque para que se produzca este Ultimo efecto es necesario que el acto
sea inscrito ante el Registro Mercantil, fundamentando la decision en los articulos 19, 25,
212.215,217 y 221 del Cddigo de Comercio.”

Las consecuencias de esta obra son de gran trascendencia. Equivalen a declarar que los
Unicos accionistas de las sociedades and6nimas son los que aparecen en el documento
constitutivo y que todos los traspasos que figuran en el Libro de Accionistas no son tales
para cualquier tercero con interés, segun la expresion utilizada por el autor, ya que en el
presente caso la demandante ni siquiera es accionista. Por lo que no puede ser confundida
como lo hace la demandante la publicidad que otorga la inscripcién de un documento en
una Oficina de Registro de Comercio, con la nocion de instrumento autenticado, ya que no
se ajusta a lo establecido en el articulo 296 del Cédigo de Comercio.

En consecuencia no consta del expediente prueba alguna que verifique, la inscripcion del
traspaso de acciones en el Libro de Accionistas a los fines que surta efectos entre las
partes y con respecto a la sociedad, pero no ante los terceros, porque para que se
produzca este Ultimo efecto es necesario que el acto sea inscrito ante el Registro Mercantil,
hecho lo cual indica que ciertamente existe falta de cualidad e interés de la parte actora
para intentar y sostener la presente demanda...**

Consideramos que no tiene mucho sentido desglosar el texto citado. Baste
puntualizar respecto de las citas del Dr. Morles, por ejemplo, que el texto entre
comillas no es de la obra “Curso de Derecho Mercantil” como dice la sentencia,
sino de su trabajo citado arriba: “Los efectos de la inscripcion del traspaso de
acciones en el Libro de Accionistas”. Y que en el texto entrecomillado, el Dr.
Morles se refiere a la sentencia del Dr. Zerpa en el caso Agroflora, a la cual le
atribuye consecuencias “graves”, calificandola de decisién no acertada.

7. Obligatoriedad de la inscripcién en el libro de accionistas

El articulo 296 es claro al establecer que la inscripcion en el libro de accionistas es
la forma de probar la propiedad de las acciones. Sin embargo, tal como indicamos
previamente, tal requerimiento es ad-probationem y no ad-substantiam*’. En
efecto, estimamos que si bien la inscripcion en el libro de accionistas es —por
mandato legal- la forma de probar la propiedad de las acciones, no quiere decir
esto que no admita prueba en contra, ni que sea la Unica forma de hacerlo.

Coincide el Dr. Morles en esta posicion, al indicar:

La jurisprudencia venezolana ha tenido ocasion de precisar, en diferentes ocasiones, que
la exigencia de inscripcion de la cesion de acciones en el Libro de Accionistas Unicamente
es necesaria para que la cesion surta efectos frente a la sociedad, porque el acto de cesion
se perfecciona entre las partes por el solo consentimiento. También ha decidido el mas alto
tribunal de la Republica que la cesién de acciones por medio de un documento auténtico
surte efectos contra terceros; y que el mero hecho circunstancial de que alguien aparezca
como accionista de una compafiia puede resultar de lo que arrojen otros elementos de
prueba. Asi, en la sentencia del 28 de mayo de 1968 de la Sala de Casacion Civil,

*! http://cfr.tsj.gov.ve/decisiones/2010/julio/959-20-19711-1.html
2 Acedo Mendoza y Acedo de Lepervanche, op.cit., pag. 230.




Mercantil y del Trabajo de la antigua Corte Suprema de Justicia, bajo ponencia del
Magistrado Carlos Acedo Toro, se afirma:

“...El articulo 296 del Cédigo de Comercio dice, en efecto, que “la propiedad de las
acciones nominativas se prueba con su inscripcién en los libros de la compafiia”,
pero esa disposicion no puede interpretarse racionalmente en la forma en que lo
hace el formalizante. Cuando alguien se pretende duefio o titular de una accion
nominativa, la manera de comprobar su derecho de propiedad, ante la Compafiia o
ante terceros, es, como lo establece dicho articulo, la inscripcion en el Libro de
Accionistas, pero eso no quiere decir que el mero hecho circunstancial de que
alguien aparezca como accionista de una compafiia, no pueda resultar, como
cualquier otro hecho, de lo que arrojen otros elementos de prueba...”

Un criterio radicalmente opuesto a la sentencia citada inmediatamente antes fue sostenido
en una decision de la Corte Suprema de Justicia, en Sala de Casacién Civil, Mercantil y del
Trabajo de fecha 15 de diciembre de 1988, con ponencia del Magistrado René Plaz
Bruzual. En esa sentencia se afirmé que “aun cuando la venta de acciones conste en
documento publico, si no se ha hecho el asiento en el Libro de Accionistas, tal operacion
no produce efectos juridicos frente a terceros”. El articulo 296 del Cddigo de Comercio,
agrega la sentencia, establece un régimen especial para la prueba de las enajenaciones de
las acciones nominativas.

Si se parte del supuesto de que la inscripcién del acto de cesién de las acciones
nominativas tiene por finalidad notificar a la sociedad el cambio que se ha operado en la
titularidad de las acciones emitidas por la sociedad, para que ésta sepa quiénes son los
titulares de las acciones, convoque a las asambleas, reparta los dividendos, exija el
cumplimiento de sus deberes a los accionistas y cumpla ante ellos las obligaciones que
tiene como sociedad, resulta evidente que tal notificacion se puede llevar a cabo por
medios alternativos, tales como correspondencia epistolar dirigida a los representantes de
la sociedad, notificaciones judiciales o notariales y cualquier otro mecanismo equivalente.

Ademas, el sistema del transfert establecido en el articulo 296 del Cédigo de Comercio es
el medio idéneo normal para que se produzca el cambio de titularidad de las acciones de
una sociedad an6nima, pero cuando se produce una situacién anormal, un caso fortuito o
una fuerza mayor (la pérdida del Libro de Accionistas por incendio, extravio o robo, por
ejemplo); o cuando los administradores de la sociedad ocultan fraudulenta o
maliciosamente el Libro de Accionistas para impedir o retardar la inscripcion de traspasos,
situacién que se ha presentado en Venezuela con ocasién de intentos de tomas de control
y en otras oportunidades menos notorias, aunque no tan infrecuentes, no se puede negar a
quien desee efectuar o ya ha efectuado una enajenacion de acciones que notifique ésta a
la sociedad, en la cabeza de su representante legal, por un medio alternativo a la
inscripcion del traspaso (transfert) en el Libro de Accionistas. Esta es una cuestion de
I6gica, de interpretacion racional del ordenamiento juridico, que no puede propiciar ni
amparar el absurdo de que no se pueden atribuir efectos contra la sociedad a cesiones de
acciones porque no existe o no aparece el Libro de Accionistas que ella misma esta
obligada a custodiar y a mantener a la orden de los accionistas (articulos 260 y 261 del
Cdédigo de Comercio). Mas grave alin resulta que se prive de efectos contra terceros a los
actos de transmisién de la propiedad mobiliaria que consten en documentos publicos,
contrariando el texto expreso del articulo 1.359 del Cdadigo Civil y dejando sin sentido el
articulo 1.161 del Caédigo Civil, conforme al cual en los contratos que tienen por objeto la
transmisién de la propiedad u otro derecho, la propiedad o derecho se transmiten y se
adquieren por efecto del consentimiento legitimamente manifestado (principio del



consensualismo). Solo en el contexto de estas reglas puede producirse una interpretacion
razonable del articulo 296 del Caodigo de Comercio, para no desnaturalizar su enunciado®.

Al igual que el Dr. Morles, no consideramos que dicha inscripcién sea condicion
sine que non para que se produzcan los efectos de la cesion. En efecto, como
dice la sentencia de 1968 citada por éste, “el mero hecho circunstancial de que
alguien aparezca como accionista de una compafia, [puede] resultar, como
cualquier otro hecho, de lo que arrojen otros elementos de prueba”. Continda tal
sentencia:

Si alguien reclama de una compafiia ser reconocido como accionista de la misma, o
reivindica de un tercero las acciones de esa compafiia de que se considera propietario, no
hay duda de que el Libro de Accionistas es el medio idéneo para comprobar su derecho;
pero eso no quiere decir que los sentenciadores no hubieran podido apreciar como
elemento de conviccion en el problema que tenian que resolver, la circunstancia de que los
nombrados sefiores aparecieran en el documento constitutivo como accionistas de la
compaiifa de que se trata™.

En el mismo sentido, la tantas veces citada sentencia del 3 de mayo de 1967, que
valoré el documento autenticado en el cual constaba el traspaso de las acciones al
tercero que se opuso al embargo de las mismas.

Mas recientemente, la Ley del Registro Publico y del Notariado definio el objeto del
Registro Mercantil, sefialando, entre otros: “La inscripcion de los comerciantes
individuales y sociales y deméas sujetos sefialados por la ley, asi como la

inscripcion de los actos y contratos relativos a los mismos, de conformidad con la
ll45

ley™™.

Si bien el articulo no se refiere especificamente a la cesion de las acciones,
consideramos que es valido lo expresado por el Dr. Morles al referirse a los
contratos de cesion de acciones:

Con la adopcién de la Ley de Registro Publico y del Notariado, el 27 de noviembre de
2001, la cesion de acciones pasé a ser uno de los actos comprendidos en la categoria de
contratos relativos al comerciante social (las sociedades mercantiles son comerciantes, por
virtud del articulo 10 del Cédigo de Comercio) inscribibles en el Registro Mercantil. Ahora,
cuando estos contratos se inscriben, pasan a producir todos los efectos que la ley le
atribuye al resto de los actos inscritos, uno de los cuales, el mas importante, esta
proclamado asi:

Articulo 50.-La inscripcion de un acto en el Registro Mercantil y su posterior
publicacién, cuando ésta es requerida, crea una presuncion iuris et de iure sobre el
conocimiento universal del acto inscrito.

3 Morles, op.cit, Sistema, pag. 22.

** Gaceta Forense, N° 60, pag. 332. Ponente, Carlos Acedo Toro.

“ Articulo 51, Ley del Registro Ptblico y del Notariado, publicada en la Gaceta Oficial Extraordinaria N°
5833 del 22 de diciembre de 2006.



Conocimiento universal significa conocimiento del acto por las partes contratantes y
conocimiento del acto por los terceros, bien sean estos terceros la sociedad concernida o
terceros totalmente extrafios...*®

El articulo citado fue levemente modificado en la ley vigente (lo que no altera lo
expresado por el Dr. Morles), y ahora reza asi:

Articulo 52.- La inscripcion de un acto en el Registro Mercantil y su posterior publicacion,
cuando ésta es requerida, crea una presuncién, que no puede ser desvirtuada, sobre el
conocimiento universal del acto inscrito.

8. Conclusiones

a) En cuanto a los efectos de la cesion, concluimos entonces —junto con casi
toda la doctrina— que segun el articulo 296 del Codigo de Comercio la
cesion produce efectos entre las partes desde el momento que es
acordada; y que a partir del momento en que el asiento del traspaso es
inscrito y firmado debidamente en el libro de accionistas, el traspaso
produce efectos frente a la sociedad y los terceros.

b) Consideramos que la trayectoria de la jurisprudencia venezolana respecto a
este tema ha sido bastante erratica y contradictoria. Sin embargo, hay
criterios jurisprudenciales sostenidos repetida y correctamente que
mantienen lo expresado arriba.

c) En consecuencia, no es necesario participar al Registro Mercantil el
traspaso de las acciones para que ésta surta efectos frente a terceros.

d) La sentencia de la Sala Politico-Administrativa del Tribunal Supremo de
Justicia en el caso Agroflora intenta contradecir las disposiciones del
articulo 296 del Cdodigo de Comercio (sin nombrarlo), que es el articulo que
especificamente regula la materia, basandose en otras disposiciones del
Cdodigo de Comercio que no son aplicables; pretendiendo establecer que es
necesario el registro y publicacién de la cesion de acciones para que ésta
produzca efectos frente a terceros.

e) Posteriormente a la sentencia del caso Agroflora el Tribunal Supremo de
Justicia ha sentenciado que la inscripcion de la cesion en el libro de
accionistas produce efectos frente a terceros.

f) Consideramos que la inscripcion de la cesion en el libro de accionistas es el
medio idoneo para probar la propiedad de las acciones, pero no es el Unico
y admite prueba en contrario.

¢ Morles, op.cit., Sistema, pag. 19.



