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Resumen: El presente trabajo analiza la figura del accionista privilegiado en la 
sociedad anónima desde una perspectiva jurídica y de gobierno corporativo. A 
partir del estudio de los derechos y deberes inherentes a su condición de socio, 
se examina la importancia económica y funcional que desempeña en la estructura 
societaria, así como las particularidades derivadas de la existencia de clases de 
acciones con privilegios o preferencias. Asimismo, se estudian los principales 
derechos económicos y políticos asociados a las acciones privilegiadas, junto con 
los deberes derivados de la buena fe, el interés social y la prohibición del abuso 
del derecho. Finalmente, se analiza la compatibilidad entre la existencia de ac-
cionistas privilegiados y los principios modernos del buen gobierno corporativo.
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Abstract: This paper examines the figure of the privileged shareholder in 
corporations from a legal and corporate governance perspective. Based on 
the study of the rights and duties inherent to shareholder status, it analyses 
the economic and functional importance of privileged shareholders within the 
corporate structure, as well as the implications arising from the existence of 
classes of shares endowed with preferences or privileges. It further addresses 
the main economic and political rights attached to preferred shares, together 
with the duties arising from good faith, corporate interest, and the prohibition of 
abuse of rights. Finally, the paper assesses the compatibility between privileged 
shareholders and modern corporate governance principles
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INTRODUCCIÓN

La incorporación de clases de acciones con preferencias o privilegios en el marco 
de la sociedad anónima plantea interrogantes no solo sobre su estructura jurídica, sino 
también sobre el estatuto subjetivo de quienes las detentan: los accionistas privilegia-
dos. El accionista privilegiado —ya sea por su participación mayoritaria, por gozar de 
voto múltiple, o por percibir un dividendo preferente— constituye un actor clave en 
la configuración estratégica de la sociedad anónima. Su existencia suele responder a 
decisiones fundacionales o a necesidades de financiamiento, control o reestructuración, 
y conlleva una redistribución de los derechos tradicionales reconocidos a los socios.

*	 El presente trabajo constituye una versión adaptada del Trabajo Especial de Grado titulado: “Las acciones privilegiadas de 
la sociedad anónima: naturaleza del privilegio”, presentado por el autor para obtener el título de Especialista en Derecho 
Mercantil de la Universidad Católica Andrés Bello. Esta adaptación se realizó a los fines de proponer soluciones legisla-
tivas ante una eventual reforma del Código de Comercio. La primera entrega fue publicada en RVDM, EE nro. 5, 2026, 
pp. 869-914 bajo el título: Reconocimiento y regulación de las acciones privilegiadas de la sociedad anónima.

**	 Abogado, Universidad Católica Andrés Bello (UCAB). Especialista en Derecho Mercantil, UCAB. Profesor de Legis-
lación Mercantil de la Escuela de Administración y Contaduría de la UCAB. Miembro Fundador de la Sociedad Venezola-
na de Derecho Mercantil.
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En el presente trabajo se examina la importancia del accionista privilegiado en la 
sociedad anónima, considerando su rol funcional y económico; se sistematizan los de-
rechos y deberes que le corresponden a partir del marco legal venezolano y la doctrina 
especializada; y, finalmente, se analiza la posición del accionista privilegiado a la luz 
del buen gobierno corporativo, con especial énfasis en los estándares internacionales 
sobre la materia.

1. La importancia del accionista privilegiado en la sociedad anónima

El accionista privilegiado o accionista con preferencias en la sociedad anónima 
tiene importancia cardinal. En efecto, la participación o incorporación del accionista 
privilegiado como socio viene a acrecentar el capital social, tanto al momento de consti-
tución de la sociedad como durante la vida de ésta. La acción preferente o privilegiada, 
ha sido ampliamente adoptada por muchos países en sus ordenamientos comerciales, 
puesto que como plantea Maldonado Narváez1 su popularidad se debe a que, en buena 
medida, a que no existe discusión alguna sobre la importancia del titular de las accio-
nes con dividendo preferencial, que termina siendo el financiador de las cruzadas que 
asume la sociedad empresaria, de producción y servicios, en la búsqueda de ampliar su 
producción y abrirse a nuevos mercados, facilitando el acceso a potenciales clientes.

La persona que adquiere acciones con preferencias o privilegios de naturaleza 
económica, que puede ser calificado como inversionista, se convierte en una suerte 
de financiador. Este financiador, sin el rigor de los instrumentos bancarios, permite la 
obtención de sumas de dinero para la realización del giro comercial de la sociedad, a 
cambio del dividendo.

Desde esta óptica, el accionista privilegiado se presenta como un actor clave en 
la sostenibilidad financiera de la empresa. Su rol cobra particular relevancia en mo-
mentos en los que la sociedad requiere capital fresco, pero desea mantener el control en 
manos de ciertos grupos o limitar el poder de decisión de nuevos socios. Las acciones 
preferentes sin voto, las acciones con dividendo acumulativo o las acciones con voto 
múltiple son algunos ejemplos de cómo pueden estructurarse estas fórmulas de parti-
cipación diferenciada.

Este tipo de accionistas cumple, por tanto, una función que va más allá del aporte 
económico: representan mecanismos de equilibrio entre control y capitalización, e in-
troducen incentivos sofisticados en la arquitectura corporativa de la sociedad anónima. 
El examen del accionista privilegiado solo desde una perspectiva económica puede ser 

1	 José Ignacio Maldonado Narváez, Las acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto (Bogotá: Universidad 
Externado de Colombia, 2017), 7.
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limitante dado que ignoraría el importante efecto político que surte la presencia de ac-
ciones privilegiadas en los estatutos sociales, por ejemplo, redefiniendo la dinámica de 
poder en el seno de la compañía e influyendo directamente en las estrategias de creci-
miento del negocio en un mercado cada vez más competitivo y en constante evolución.

2. La acción de la sociedad anónima como cúmulo de derechos y deberes 
de los accionistas

El accionista es titular de un conjunto de derechos que pueden ser clasificados en 
derechos societarios, económicos y políticos2. De allí derivan dos de los principales de-
rechos que tiene todo accionista, a saber, (i) el derecho a ser convocado a las asambleas 
participando en la toma de decisiones de la sociedad y (ii) el derecho a los dividendos 
cuando se realiza el reparto de utilidades.

A los fines de precisar los derechos que tiene el titular de una acción de la so-
ciedad anónima conforme a la legislación venezolana, la doctrina3 identifica que los 
derechos derivados del estado de socio son esencialmente los siguientes: 

1° derecho a gozar de los beneficios de la actividad social, que en el caso de la 
sociedad anónima será la distribución de los dividendos que se estimen conforme 
a la participación accionaria de las utilidades que son reflejadas en el balance al 
cierre de cada ejercicio económico; 
2° derecho a la cuota de liquidación; 
3° derecho a intervenir en la administración; y, 
4° derecho de vigilar la administración social. 

Los dos primeros derechos pueden considerados como de naturaleza económica. 
Los dos últimos corresponderían a los derechos político-sociales de la sociedad, los 
cuales se manifiestan mediante el derecho a estar informado y el derecho a ser convo-
cado a las asambleas de accionistas, lugar idóneo en el cual se concreta el derecho al 
voto en la toma de decisiones.

2	 Roberto Goldschmidt, Curso de Derecho Mercantil, 3.ª ed. (Caracas: Universidad Católica Andrés Bello, 2001), 497 y 544.
3	 Francisco Hung Vaillant, Sociedades, 5.ª ed. (Caracas: Vadell Hermanos, 2005), 118.
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2.1. Derechos

2.1.1. Derecho de información del accionista

En atención al derecho de información, la sentencia de la Sala de Casación Civil 
del Tribunal Supremo de Justicia, de fecha 20 de julio de 2006, expediente N° 05-2397 
con ponencia del Magistrado Dr. Jesús Eduardo Cabrera Romero, si bien no se dedica 
de manera directa a las acciones preferenciales o privilegiadas, sí formula considera-
ciones sobre los derechos de los accionistas de la sociedad anónima. En este sentido, a 
tenor del conocimiento e interpretación de la Sala, se enlistan los principales derechos 
de los socios de la sociedad anónima en el régimen comercial venezolano, a saber:

1.	 Ser convocado y actuar en las Asambleas (artículo 275 del Código de Comercio),

2.	 Oponerse a las decisiones manifiestamente contrarias a los estatutos o la ley a 
fin de impedirlas, hasta que una nueva Asamblea decida el punto (artículo 290 
eiusdem),

3.	 Los socios que representen la quinta parte del capital social pueden denunciar 
ante el tribunal mercantil que se abrigan fundadas sospechas de graves irregula-
ridades en el cumplimiento de los deberes por parte de los administradores y los 
Comisarios (artículo 291 del Código de Comercio); y

4.	 Denunciar a los Comisarios los hechos de los administradores que crean censu-
rables. Si la denuncia ha sido efectuada por socios que representan una décima 
parte del capital social y los Comisarios consideran fundada y urgente la denun-
cia, deben convocar inmediatamente a una Asamblea para que decida sobre lo 
reclamado.

Este conjunto de prerrogativas no solo define el estatuto jurídico del accionista 
en su rol de contralor interno, sino que también constituye un límite infranqueable a la 
autonomía estatutaria. 

Así lo reconoce Acedo Mendoza4, para quien los derechos de control que poseen 
los accionistas sobre la actuación de los administradores conforman un núcleo de ga-
rantías esenciales que no pueden ser restringidas ni modificadas por acuerdos privados 
ni por los estatutos sociales. Entre estos derechos destacan: (i) el derecho a participar 
en la designación del comisario, quien ejerce funciones legales de fiscalización; (ii) el 
derecho a votar en la aprobación o rechazo de la cuenta de los administradores; (iii) el 

4	 Manuel Acedo Mendoza. (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). pp. 123-124 
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derecho a inspeccionar los libros sociales, como el de actas de asambleas y el de re-
gistro de accionistas; y (iv) el derecho a interponer acciones legales contra decisiones 
irregulares o actos de administración contrarios a la ley o a los estatutos. Estos meca-
nismos de control, a juicio del autor, revisten carácter de orden público y constituyen el 
mínimo de protección a las minorías, aun cuando suelen ser criticados por su limitada 
eficacia. En consecuencia, cualquier estipulación estatutaria que pretenda excluir, limi-
tar o condicionar estos derechos sería nula y carente de efectos jurídicos.

El desconocimiento o limitación sustancial del derecho de información puede 
tener consecuencias más allá de la afectación al socio individual. El derecho de infor-
mación es presupuesto de validez del voto del accionista, en tanto le permite consentir 
de manera libre e informada en el marco de la voluntad social. Si un accionista privile-
giado —por ejemplo, titular de acciones sin voto— ve restringido su acceso a informa-
ción sobre asuntos económicos o estratégicos que afectan directamente su dividendo o 
su derecho a la cuota de liquidación, podría argumentarse una violación indirecta de su 
estatus jurídico. La jurisprudencia ha admitido que una deficiencia informativa grave 
puede acarrear la nulidad relativa de los actos sociales adoptados, especialmente si 
comprometen el equilibrio entre clases de acciones.

Adicionalmente, esta sentencia ha sido tratada por Romero-Muci5, permitiendo 
establecer el contenido y alcance del derecho a la información del accionista, el cual 
tiene fundamento en los principios de igualdad, buena fe e interés social: (i) El derecho 
de igualdad entre todos los socios, evitando las asimetrías informativas, (ii) la buena fe 
porque la sociedad es un contrato que debe ser cumplido de buena fe y (iii) en interés 
social porque la correcta y oportuna información sobre la sociedad es interés de todos 
los accionistas. Finalmente, se recuerda que el derecho de la información del socio es 
esencial pero no absoluto, por lo que puede ser restringido, pero nunca suspendido.

2.1.2. Derecho al voto del accionista

En cuanto al derecho al voto Morales Vaamonde6 indica que es la expresión de 
la participación del accionista, que tiene lugar en la asamblea o junta de accionistas, 
pudiendo establecerse, conforme a la doctrina, un criterio de un voto a cada accionista 
por su condición de socio, sin tomar en consideración el número de acciones de que 
fuera titular y tampoco la medida de su participación en el capital social. De manera 

5	 Humberto Romero-Muci, (2021). El derecho de información del accionista: Análisis de la sentencia de la Sala Consti-
tucional No. 1420 de fecha 20 de julio de 2006, Caso: Milagros De Armas vs. Organización Bloque de Armas. Revista 
Venezolana de Derecho Mercantil de la Sociedad Venezolana de Derecho Mercantil, núm. 1 Edición Especial, p. 112. 

6	 Marlene Morales Vaamonde, (2000). El derecho de voto en la asamblea de la sociedad anónima. Revista de la Facultad 
de Ciencias Jurídicas y Políticas de la Universidad Central de Venezuela, núm. 119, p. 375. 
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que existen tantos votos como número de accionistas tiene la sociedad, cuestión que 
no depende del número de acciones, ni de su participación en el monto total del capital 
societario. Este criterio se conoce como “principio viril”, que se contrapone al “princi-
pio real o del valor del capital”, según el cual se atribuye a los accionistas un número 
determinado de votos en proporción de su participación en el capital social. 

Por su parte, León Tovar7 puntualiza que el voto, como derecho connatural a la 
acción y a la cualidad de socio, se explica porque cuando el socio ingresa o constituye 
una sociedad y aporta bienes lo hace con la intención de mantener relaciones con otro u 
otros socios. El propósito que persigue el accionista es favorecerse recíprocamente del 
trato de socios, lo que constituye una expresión de la affectio o animus societatis, con 
recursos, en la gestión en la sociedad y en la toma de decisiones mediante su propuesta, 
deliberación y voto con la finalidad común de realizar actividades económicas para 
obtener utilidades y distribuirlas. 

Sin embargo, el derecho a voto, que parece ser innegable a toda acción de la 
sociedad anónima, no es tal. Ello se debe a la existencia de acciones sin voto. Las 
causas de la emisión de este tipo de acciones se hallan en la necesidad de proporcionar 
medios para que las sociedades obtengan recursos propios sin deuda o impedir que el 
desinterés y ausentismo del accionista pulverizado paralice la asamblea y la adopción 
de resoluciones, así como responder a intereses propios de la gestión social, la sociedad 
y los socios de control.

2.1.3. Derecho al reparto de dividendos

Ibáñez García8 apunta que el derecho a participar en el reparto de las ganancias 
sociales es consustancial a la causa del contrato de la sociedad mercantil, es decir, el 
ánimo de lucro. Existe derecho al dividendo en cabeza del titular de una acción de 
una sociedad anónima. No obstante, como sostiene el autor citado, aunque se trate de 
un derecho atribuido al socio o accionista de forma singular, es preciso que la junta o 
asamblea general de accionistas acuerde ese reparto, lo que tiene como presupuesto 
indispensable la existencia de utilidades o ganancias susceptibles de ser repartidas.

Según Hung9 el Código de Comercio venezolano no establece que la asamblea 
de accionistas, como máximo órgano de la sociedad anónima, sea la llamada para el 
decreto de dividendos. De allí que en la práctica societaria se mantenga la necesidad 

7	 Soyla León Tovar, (2021). Obligatoriedad del dividendo preferente en las acciones sin derecho de voto en México. Dere-
cho global. Estudios sobre derecho y justicia, vol. 7, núm. 19, p. 22. 

8	 Isaac Ibáñez García, (2021). Regulación actual del «derecho al dividendo» en las sociedades de capital no cotizadas. (Un 
cambio de paradigma). Revista CEFLegal, núm. 251, p. 62.

9	 Francisco Hung Vaillant, (2005). Sociedades, 5.ª ed. (Caracas: Vadell Hermanos,), p. 313
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de incorporar en el documento constitutivo o los estatutos sociales que la asamblea de 
accionistas, en la oportunidad de aprobar el balance, debe aprobar las utilidades y de 
ser el caso el decreto y pago de dividendos a los accionistas. 

La doctrina patria10 enfatiza que los derechos mínimos de los que gozan los so-
cios de la sociedad anónima serían los que se han mencionado previamente en este 
estudio, lo que no niega la existencia de otros derechos. Tal es el caso del derecho pre-
ferente de participar en la suscripción de nuevas acciones que no está previsto ex lege 
para la sociedad anónima, a diferencia de las sociedades de responsabilidad limitada 
en las que, salvo pacto en contrario en los estatutos, los socios tendrán preferencia para 
adquirir la cuota de participación que pretenda ser transmitida por acto entre vivos 
(artículo 317.a del Código de Comercio) y, en caso de transmisión mortis causa, se ad-
mite la posibilidad de que el documento constitutivo establezca que los socios tendrán 
derecho preferente para adquirir las cuotas sociales de un socio fallecido en un plazo 
que también debe estar fijado en el documento (artículo 319 del Código de Comercio). 
A pesar de que no existen normas similares aplicables a la sociedad anónima, es posible 
establecer este derecho preferente en los estatutos sociales a tenor de lo previsto en el 
artículo 200 del Código de Comercio. 

2.1.4. Derecho de suscripción preferente en los aumentos de capital

Un aspecto esencial del vínculo del accionista con el capital social lo constituye 
el derecho de suscripción preferente en caso de aumentos de capital. Este derecho —
aunque no está consagrado expresamente en el Código de Comercio venezolano— ha 
sido desarrollado ampliamente por la doctrina y reconocido en la práctica mercantil 
como una manifestación de la protección al socio frente a la dilución de su participación. 

Acedo Mendoza11, examina el derecho de los accionistas a participar en el ca-
pital social durante la vida de la compañía y lo vincula principalmente con el derecho 
de suscripción preferente en los aumentos de capital. Aunque este derecho no está ex-
presamente consagrado en la legislación venezolana, puede derivarse de los estatutos 
sociales o, en su defecto, de la protección general al accionista como copropietario del 
ente societario. El autor bajo referencia distingue entre acciones comunes y preferi-
das: las primeras deben gozar, en principio, del derecho preferente de suscripción para 
mantener su proporción en el capital, salvo excepciones justificadas por el interés so-
cial (como aportes en especie, admisión de nuevos socios estratégicos o programas de 

10	 Alfredo Morles Hernández, (2000). Curso de Derecho Mercantil. Las sociedades mercantiles, tomo II, 6.ª ed. (Caracas: 
Universidad Católica Andrés Bello), 1053.

11	 Manuel Acedo Mendoza, (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). pp. 134-139 
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participación para empleados). En cambio, las acciones preferidas con participación li-
mitada —como las de dividendo fijo— no necesariamente deben gozar de ese derecho, 
salvo que la nueva emisión afecte directamente su posición preferente, por ejemplo, 
si se crean acciones con privilegios superiores. En estos casos, el accionista preferido 
debe no solo prestar su consentimiento, sino también tener prioridad en la suscripción. 

En síntesis, el derecho de suscripción preferente no es absoluto ni uniforme, sino 
que depende del tipo de acción, del contenido de los estatutos y de la naturaleza de la 
operación societaria que motive el aumento de capital.

Acedo Mendoza12 aclara que las acciones emitidas en aumentos de capital pueden 
ser ofrecidas a los antiguos accionistas a la par o con prima, pero nunca con descuento, 
ya que ello violaría el principio de integridad del capital social. En caso de suscripción 
con prima, esta debe destinarse a una cuenta de reserva especial —a veces denominada 
superávit de capital— y no puede ser repartida como dividendo. Excepcionalmente, 
en prácticas de mercado, se han estructurado lotes conjuntos de acciones comunes y 
preferidas, en los cuales el valor de unas compensa la rebaja de otras, siempre que el 
monto global suscrito iguale o supere el valor nominal, salvaguardando así la exigencia 
legal de capital mínimo.

2.1.5. El derecho de redención de las acciones preferidas

Uno de los elementos que distingue con mayor claridad a ciertas clases de acciones 
preferidas es la posibilidad de que sean redimidas, esto es, que la sociedad reembolse 
al accionista el valor de su título en determinadas condiciones. Acedo Mendoza ha 
sistematizado las distintas modalidades de redención previstas por la práctica mercantil 
y el ordenamiento jurídico venezolano. A continuación, se examinan sus implicaciones 
legales y doctrinales. En cuanto a la redención de acciones preferidas, Acedo Mendoza13 
distingue tres formas principales:

1.	 Redención por reducción del capital social: Esta debe acordarse por la asam-
blea con quórum calificado (art. 280 del Código de Comercio) y cumplir con los 
requisitos de publicación, oposición de terceros y espera legal (art. 222 ejusdem). 
Salvo disposición estatutaria expresa, ningún accionista preferido puede ser for-
zado a la redención.

12	 Manuel Acedo Mendoza, (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). p. 139. 

13	 Manuel Acedo Mendoza, (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). p. 139. 
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2.	 Redención a plazo pactado en los estatutos: Puede establecerse contractual-
mente a opción de la sociedad o del accionista. En el segundo caso, Acedo Men-
doza aclara que el derecho es condicionado, ya que depende de la aprobación 
posterior de la asamblea, de la inexistencia de oposición válida y de la solvencia 
económica de la compañía. Por tanto, no es un derecho exigible de manera au-
tomática.

3.	 Adquisición de acciones por la sociedad con utilidades: Según el artículo 264 
del Código de Comercio, esta modalidad requiere acuerdo expreso de la asam-
blea y debe realizarse exclusivamente con utilidades líquidas y recaudadas, cer-
tificadas en balances aprobados. Las acciones adquiridas forman parte del activo 
de la sociedad y suspenden sus derechos (voto, dividendos) mientras estén en 
cartera. No se trata de una reducción automática del capital, pero si las acciones 
no se emiten nuevamente, podría producirse una futura reducción que sí requeri-
ría seguir el procedimiento formal.

2.1.6. La convertibilidad de las acciones preferidas

Algunos estatutos prevén la posibilidad de convertir acciones preferidas en ac-
ciones comunes, otorgando así al accionista una opción contractual de transformar 
su participación en el capital social. Acedo Mendoza14 explica que muchas veces los 
estatutos prevén que las acciones preferidas sean convertibles en acciones comunes, 
configurando una opción a favor del accionista para transformar su título bajo ciertas 
condiciones. Esta conversión suele estar limitada por plazos o sujeta a una tasa de 
conversión predeterminada y permite al tenedor canjear su acción preferida por una o 
varias comunes. 

Se trata de un mecanismo financiero que facilita la colocación inicial de acciones 
preferidas o permite adaptar la composición del capital social con el tiempo. Si bien la 
convertibilidad no debería afectar el capital social, si su ejercicio implica una modifica-
ción del mismo, debe contar con la aprobación de la asamblea. Para que esta opción sea 
válida sin necesidad de nuevas decisiones sociales, debe estar prevista de forma clara 
y suficiente en los estatutos. El valor financiero de estas acciones resulta del valor del 
dividendo preferido más el valor estimado de la opción de conversión, el cual depende 
de las expectativas futuras del mercado.

14	 Manuel Acedo Mendoza, (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). p. 145. 
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2.1.7. Derecho de los accionistas preferidos en caso de liquidación

El derecho de los accionistas preferidos en caso de disolución y liquidación de 
la compañía, supuesto que activa mecanismos especiales de reembolso y prelación 
establecidos estatutariamente, debe ser analizado a fines de una visión global del tema 
objeto de esta investigación. Acedo Mendoza sintetiza las fórmulas aplicables con base 
en la práctica societaria y en las reglas del Código de Comercio.

En materia de liquidación, Acedo Mendoza15 señala que el principio general es 
el de igualdad entre las acciones, salvo estipulación estatutaria en contrario. Para las 
acciones preferidas de dividendo fijo —especialmente las acumulativas— suele esti-
pularse que, en caso de disolución de la sociedad, su titular tendrá derecho a percibir el 
valor nominal de su acción más los dividendos acumulados no pagados. El remanente 
del activo neto, una vez pagadas las deudas sociales y la cuota de liquidación de los 
accionistas preferidos, corresponde a los accionistas comunes. 

Cuando existan varias clases de acciones preferidas con jerarquía entre ellas, 
el orden de prelación se aplicará conforme a lo estipulado estatutariamente. Más allá 
de estas prioridades, rigen las reglas generales de liquidación de sociedades anónimas 
establecidas en el Código de Comercio.

2.2. Los deberes del accionista privilegiado

La existencia de acciones privilegiadas o preferentes no supone únicamente la 
atribución de derechos económicos o políticos diferenciados en favor de sus titulares. 
El accionista privilegiado, al igual que cualquier otro socio, se encuentra sometido a 
un conjunto de deberes derivados de su condición de miembro de la sociedad, de la 
buena fe contractual y del interés social. En consecuencia, la posición privilegiada que 
ostenta dentro de la estructura societaria no puede traducirse en una potestad ilimitada 
ni en la posibilidad de ejercer sus prerrogativas de forma abusiva o contraria a los fines 
de la compañía.

Como señala Galgano, la sociedad constituye una organización de colaboración 
en la que los socios están llamados a perseguir un interés común, razón por la cual el 
ejercicio de sus derechos no puede desvincularse del deber de observar comportamien-
tos conformes con la buena fe y con las exigencias derivadas de la propia organización 
societaria16.

15	 Manuel Acedo Mendoza, (1968). Apuntes sobre el régimen legal de las acciones preferidas. Revista de la Facultad de 
Derecho de la Universidad Católica Andrés Bello. Caracas, 5 (1967-1968). p. 146. 

16	 Francesco Galgano, (2013). Diritto Commerciale. Le Società, 15.ª ed. (Bologna: Zanichelli), pp. 5-7.
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Desde esta perspectiva, el accionista privilegiado no solo es titular de derechos 
especiales, sino también sujeto de deberes que buscan preservar el equilibrio entre las 
distintas categorías de acciones, proteger a los accionistas minoritarios y garantizar el 
adecuado funcionamiento de la sociedad.

2.2.1. El deber de actuar conforme a la buena fe

La buena fe constituye uno de los principios generales que informan el derecho 
privado y, por ende, también las relaciones societarias. La sociedad mercantil es una 
manifestación del fenómeno contractual y, como tal, debe ejecutarse de buena fe. En 
consecuencia, los derechos derivados de la condición de socio deben ejercerse de ma-
nera compatible con los fines económicos y organizativos de la sociedad.

En este sentido, las relaciones entre los socios no pueden entenderse como un 
ámbito exento de las exigencias de la buena fe objetiva, la cual actúa como límite al 
ejercicio de los derechos subjetivos y como parámetro para valorar la conducta de los 
integrantes de la organización societaria. Ello adquiere particular importancia cuando 
se trata de accionistas privilegiados que, por la naturaleza de las acciones que poseen, 
pueden disfrutar de ventajas económicas o políticas superiores a las de otros accio-
nistas. Tales prerrogativas deben ser ejercidas de manera razonable y conforme con la 
finalidad para la cual fueron establecidas, sin que puedan convertirse en instrumentos 
de opresión o de aprovechamiento indebido.

2.2.2. La prohibición del abuso del derecho

La atribución de derechos especiales al accionista privilegiado no supone la po-
sibilidad de ejercerlos arbitrariamente. La doctrina mercantil contemporánea reconoce 
que el ejercicio de los derechos societarios encuentra un límite en la prohibición del 
abuso del derecho. La mayoría societaria no dispone de un poder absoluto, sino que 
sus decisiones deben estar orientadas por el interés social y respetar los derechos de los 
demás accionistas. Este criterio resulta igualmente aplicable a los titulares de acciones 
privilegiadas, especialmente cuando sus derechos especiales les permiten influir de 
forma decisiva en la voluntad social.

La utilización de privilegios de voto o de preferencias económicas con el pro-
pósito de obtener ventajas particulares en perjuicio de la sociedad o de los restantes 
accionistas sería incompatible con la naturaleza misma del contrato de sociedad y con 
los principios que informan el derecho societario moderno.
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2.2.3. El deber de respetar el interés social

El interés social constituye uno de los parámetros fundamentales para evaluar la 
legitimidad del comportamiento de los socios. En palabras de Galgano, el interés social 
representa el interés común de los socios en la consecución del objeto de la sociedad y 
en la preservación de la empresa como organización económica17. En consecuencia, el 
accionista privilegiado debe ejercer los derechos derivados de sus acciones teniendo en 
consideración no solo su interés individual, sino también los intereses de la sociedad 
como institución y los derechos legítimos de los demás accionistas.

Esta consideración adquiere especial relevancia cuando los privilegios otorgados 
confieren a determinados accionistas una posición dominante en el seno de la com-
pañía. En tales supuestos, el interés social opera como criterio corrector destinado a 
impedir que las ventajas estatutarias se transformen en instrumentos de subordinación 
de los restantes socios.

2.2.4. El deber de lealtad en situaciones de control

La evolución del derecho societario ha llevado a reconocer que determinados ac-
cionistas, en atención a su capacidad de influencia sobre las decisiones sociales, están 
sometidos a deberes reforzados de lealtad. Los Principles of Corporate Governance 
del American Law Institute señalan que los accionistas con poder de control deben 
abstenerse de utilizar su posición para obtener beneficios particulares a expensas de la 
sociedad o de los accionistas minoritarios18.

Esta exigencia resulta especialmente relevante respecto del accionista privile-
giado que, por efecto del voto plural, de derechos especiales de designación de admi-
nistradores o de cualquier otra ventaja estatutaria, ejerce un control efectivo sobre la 
compañía. En tales supuestos, el accionista privilegiado debe abstenerse de promover 
operaciones destinadas exclusivamente a favorecer sus intereses particulares, de utili-
zar información privilegiada en beneficio propio o de imponer decisiones que ocasio-
nen un perjuicio injustificado a la sociedad o a los accionistas pertenecientes a otras 
clases de acciones.

17	 Francesco Galgano, (2013). Diritto Commerciale. Le Società, 15.ª ed. (Bologna: Zanichelli), pp. 34-36.
18	 American Law Institute, Principles of Corporate Governance: Analysis and Recommendations (St. Paul, MN: American 

Law Institute Publishers, 1994), §§ 5.10 y 5.16.
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2.2.5. El deber de respetar los derechos de las demás clases de acciones

La coexistencia de distintas categorías accionarias exige preservar un adecuado 
equilibrio entre los intereses de cada una de ellas. Los Principios de Gobierno Corpo-
rativo de la OCDE y del G20 reconocen expresamente que cualquier modificación de 
los derechos económicos o de voto asociados a una clase de acciones debe ser aprobada 
por las categorías afectadas19.

Ello implica que el accionista privilegiado no puede pretender la ampliación o 
modificación unilateral de sus ventajas estatutarias en detrimento de las demás clases 
de acciones, pues la existencia de derechos diferenciados no excluye la necesidad de 
observar los principios de trato equitativo y protección de los accionistas minoritarios.

Por consiguiente, la creación y ejercicio de privilegios accionariales debe estar 
acompañada de mecanismos que aseguren la transparencia, la igualdad de trato entre 
accionistas pertenecientes a una misma clase y la adecuada protección de las categorías 
accionarias afectadas.

En definitiva, la posición privilegiada del accionista dentro de la sociedad anóni-
ma no solo comporta la titularidad de derechos especiales, sino también la existencia de 
deberes correlativos destinados a preservar el interés social, la buena fe y el equilibrio 
entre los distintos grupos de accionistas. El reconocimiento de estos deberes constituye 
una exigencia propia del derecho societario contemporáneo y un presupuesto indispen-
sable para la compatibilidad entre las acciones privilegiadas y los principios modernos 
del buen gobierno corporativo.

3. La regulación del accionista privilegiado desde el buen gobierno 
corporativo

La incorporación de acciones privilegiadas debe alinearse con los principios 
del buen gobierno corporativo. Según los Principios de la Organización para la Coo-
peración y el Desarrollo Económico (OCDE) OCDE-G20 (2023), estos instrumentos 
permiten una mejor estructuración del capital, distribución de riesgos y atracción de 
inversión, siempre que se respete el trato equitativo entre los accionistas.

19	 Organization for Economic Co-operation and Development (OECD), G20/OECD Principles of Corporate Governance 
(Paris: OECD Publishing, 2023), Principle II.E.
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Una definición satisfactoria de gobierno corporativo es compleja de obtener, pues 
se trata de una categoría amplia que abarca varios elementos sustanciales20. Los traba-
jos de la OCDE pueden servir de guía en este sentido. En efecto, los Principios de Go-
bierno Corporativo de la OCDE (2004) señalan que el gobierno corporativo constituye 
un elemento clave para aumentar la eficacia económica y potenciar el crecimiento, así 
como para fomentar la confianza de los inversores, por cuanto abarca toda una serie de 
relaciones entre el cuerpo directivo de una empresa, su Consejo, sus accionistas y otras 
partes interesadas. El gobierno corporativo también proporcionada una estructura para 
el establecimiento de objetivos por parte de la empresa, y determina los medios que 
pueden utilizarse para alcanzar dichos objetivos y para supervisar su cumplimiento.

Los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 2023 señalan que 
“El gobierno corporativo implica el establecimiento de un conjunto de relaciones entre 
la dirección de la empresa, su consejo de administración y sus accionistas y los diferen-
tes actores interesados; asimismo, proporciona la estructura a través de la cual se dirige 
la empresa y se fijan sus objetivos, se determina la forma de alcanzarlos y supervisar 
su consecución”. Estos principios carecen de fuerza vinculante, pero constituyen una 
referencia de consulta, con naturaleza de soft law, que tiene por finalidad “determinar 
objetivos y proponer diferentes formas de alcanzarlos, lo que suele implicar elementos 
de legislación, regulación, normas de cotización, acuerdo de autorregulación, iniciati-
vas contractuales, compromisos voluntarios y prácticas empresariales”21. 

Uno de los aspectos fundamentales que competen a la gobernanza corporativa 
son las relaciones entre los accionistas, aunado a los derechos que derivan de las accio-
nes de las que son titulares. De allí que los Principios OCDE 2023 incluyan un princi-
pio dedicado especialmente a estas cuestiones, denominado “Derecho y trato equitativo 
de los accionistas y facultades principales inherentes a la propiedad”.

El principio II de los Principios OCDE 2023, antes referido, señala que: “El 
marco de gobierno corporativo protegerá y facilitará el ejercicio de los derechos de los 
accionistas y garantizará el trato equitativo a todos ellos, incluidos los minoritarios y 
los extranjeros. Todos tendrán la posibilidad de que se reparen de forma eficaz las vul-
neraciones de sus derechos a un coste razonable y sin retrasos excesivos” 22. De manera 
que el rol del accionista es un asunto de primer orden para la gobernanza corporativa y, 
por tanto, conviene determinar cuáles serían las mejores prácticas en el caso concreto 
de las acciones privilegiadas o preferidas.

20	 Diego Castagnino, (2022). El arbitraje societario y el buen gobierno corporativo de las empresas. Anuario Venezolano de 
Arbitraje Nacional e Internacional, núm 3, pp. 93-112. 

21	 OCDE, 2024
22	 OCDE, 2024
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El principio II de los Principios OCDE 2023 reconoce en el apartado II.A. que 
los derechos fundamentales de los accionistas consisten en “1) registrar su derecho de 
propiedad mediante un método seguro; 2) ceder o transmitir sus acciones; 3) obtener 
información relevante sobre la sociedad de forma oportuna y periódica; 4) participar 
y votar en las juntas generales de accionistas; 5) elegir y destituir a los consejeros; 6) 
participar en los beneficios de la sociedad; y 7) elegir, nombrar o aprobar al auditor ex-
terno”23. Del conjunto de derechos mencionados, varios de ellos están relacionados con 
el objeto de esta investigación pues, en definitiva, la existencia de clases de acciones 
trae consigo alteraciones basadas en la autonomía de voluntad de las partes que pueden 
cambiar el contenido de ciertos derechos políticos y económicos de los socios.

La creación de clases de acciones que tienen privilegios o preferencias es, como 
antes se indicó, un fenómeno que obedece a las necesidades cambiantes de un comercio 
cada vez más global. De allí que los Principios OCDE 2023 reconozcan esta realidad 
y se refieran expresamente a las clases de acciones en el apartado II.E que indica lo 
siguiente: “Todos los accionistas de la misma clase gozarán de un trato equitativo. 
Todos los inversores podrán obtener información sobre los derechos asociados a todas 
las series y clases de acciones antes de comprarlas. Cualquier cambio en los derechos 
económicos o de voto deberá someterse a la aprobación de las clases de acciones que 
se vean perjudicadas”.

El enfoque de los Principios OCDE 2023 demuestra la importancia que recae 
sobre el trato equitativo de los accionistas que pertenecen a una misma clase. Al mis-
mo tiempo resalta la relevancia de la transparencia al considerar que debe revelarse 
información a los inversores sobre los derechos aparejados a todas las series y clases 
de acciones antes de que sean adquiridas por ellos, lo que garantiza una operación en la 
que todas las partes involucradas están debidamente informadas. 

A tenor del comentario del apartado II.E. de los Principios OCDE 2023 “la di-
rección y el consejo de administración son los más indicados para decidir la estructura 
de capital óptima para la empresa, con sujeción a la aprobación de los accionistas”24. 
Lo que justifica que se establezcan clases distintas de acciones, siempre que sean apro-
badas por los socios en virtud del sitial especial que ocupa la autonomía de la voluntad 
privada en el derecho societario.

El comentario de los Principios OCDE 2023 admite expresamente que las socie-
dades mercantiles, según sus necesidades particulares, “emiten acciones preferentes (o 
privilegiadas), que gozan de prioridad a la hora de recibir los beneficios de la empresa, 

23	 OCDE, 2024
24	 OCDE, 2024
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pero que, por lo general, limitan los derechos de voto o bien, no los otorgan”. Otra 
forma de estructuración de capital adoptada por las compañías consiste en “poner en 
circulación títulos de participación o acciones con limitación de derechos de voto, o 
sin ellos, que, presumiblemente, se cotizan a un precio distinto de las que sí los otorgan 
plenamente”25.

Estas formas de estructuración de capital, cuando son adoptadas por las socie-
dades mercantiles, no vulneran en forma alguna los derechos fundamentales de los 
accionistas. Al contrario, estas estructuras “pueden resultar eficaces para distribuir el 
riesgo y la retribución del modo que se considere más indicado para los intereses de la 
empresa y para su financiación eficiente26”. Lo realmente indispensable en que todas 
las acciones dentro de una misma serie de una clase otorguen derechos idénticos.

La buena práctica consiste, en general, en mantener a todos los sujetos involu-
crados informados, cumpliendo estándares de buena fe y transparencia que refuercen 
la confianza en la corporación. En este sentido, los inversores deben ser informados 
sobre los derechos inherentes a las acciones que pretenden adquirir. La aceptación de 
las condiciones por parte de los inversores es fundamental para evitar disputas en el 
futuro. Desde luego que, en virtud del principio de autonomía de la voluntad, los socios 
con voto pueden modificar los derechos aparejados a las acciones privilegiadas o prefe-
ridas. Bajo esta premisa, los Principios OCDE 2023 expresan que “las propuestas para 
cambiar los derechos de voto de acciones de distintas series o clases se presentarán ante 
la junta general de accionistas para su aprobación por una mayoría establecida (nor-
malmente, más elevada) de acciones con derecho a voto de las categorías afectadas”. 

Por otra parte, los Lineamientos para un Código Latinoamericano de Gobierno 
Corporativo 2023 (Lineamientos 2023) también dedican el Lineamiento No. 2 a la pa-
ridad de trato, en virtud de la cual, la empresa debe reconocer el principio de igualdad 
de trato en el relacionamiento con los accionistas, atendiendo las diferencias entre los 
tipos de accionistas. Esto no puede suponer la obtención de información privilegiada 
para uno o varios accionistas en detrimento del resto de accionistas que conforman el 
capital social. 

Los Lineamientos reconocen la evolución en el estándar aplicable a la relación 
entre los accionistas y sus derechos. En efecto, su contenido admite que el principio 
de trato equitativo tradicionalmente ha sido asociado con el principio de un voto por 
acción. Sin embargo, tal principio ha devenido, con el transcurso del tiempo, en el 
estándar de paridad de trato. En atención a ello, el Lineamiento No. 2 se basa en dos 

25	 OCDE, 2024
26	 OCDE, 2024
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principios: (i) la sociedad está obligada a otorgar un trato igualitario a aquellos accio-
nistas que se encuentren en idénticas condiciones y (ii) el reconocimiento de que no 
todos los accionistas están sometidos a las mismas condiciones y por tanto merecen un 
trato acorde a las características de sus acciones27.

El comentario al Lineamiento No. 2 es claro al indicar que existen ciertas mate-
rias que no podrían justificarse bajo el principio de paridad de trato. En este sentido se 
identifican materias como “canales y cauces de comunicación, las instancias o personal 
responsable de entregar información relevante o los mecanismos para dar cumplimien-
to y seguimiento a arreglos especiales con ciertos accionistas acerca de la entrega de 
información”. Lo que exige el Lineamiento No. 2 en todos los casos es que la sociedad 
haga pública la información relativa a los tipos de acciones que conforman su capital 
social, así como los derechos inherentes a cada clase de acciones28.

En cuanto al quórum, los Lineamientos establecen en el Lineamiento No. 7 que 
los Estatutos deben establecer un quórum y mayorías generales y especiales para la 
toma de ciertas decisiones asociadas con asuntos sensibles o materiales que impactan 
a la empresa”. En atención a ello se reconoce que ciertas decisiones, dada su impor-
tancia, pueden estimarse extraordinarias o estratégicas y requerir quórums reforzados 
tanto para constituir la asamblea, especialmente en la segunda convocatoria, así como 
para aprobar acuerdos. Este tipo de quórums especiales son relacionados con materias 
como las siguientes:

i.	modificaciones estatutarias relativas a la modificación del propósito, el objeto 
social o los derechos y obligaciones de los accionistas; 

ii.	cambios significativos en la propiedad, o el control de la empresa, como adquisi-
ciones o ventas de acciones que superen ciertos umbrales; 

iii.	venta o pignoración de activos estratégicos de la compañía; 

iv.	fusiones y escisiones; 

v.	emisiones de acciones preferentes u otros valores convertibles que otorgan dere-
chos especiales a los accionistas; 

vi.	venta de cartera (para instituciones financieras) que supere ciertos niveles; 

vii.	otro tipo de operaciones corporativas que, por sus características, puedan afectar 
de manera significativa a los derechos de los minoritarios. 

27	 Andrés Oneto y Catalina Rojas. Lineamientos para un Código Latinoamericano de Gobierno Corporativo. 4.ª ed. Cara-
cas: CAF – Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe, 2023.

28	 Andrés Oneto y Catalina Rojas. Lineamientos para un Código Latinoamericano de Gobierno Corporativo. 4.ª ed. Cara-
cas: CAF – Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe, 2023.
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Por último, el principio de transparencia debe regir la creación, modificación y 
ejercicio de los derechos especiales asociados a las acciones privilegiadas. No basta 
con que estos consten en el estatuto social, es indispensable que su alcance, condicio-
nes y límites sean conocidos por todos los socios, tanto ordinarios como preferentes. 
Cualquier ambigüedad puede traducirse en conflictos societarios que de escalar po-
drían devenir en complejos litigios que podrían haber sido evitados. La transparencia 
convierte a la autonomía de la voluntad en una herramienta legítima para la diferencia-
ción accionarial, pero nunca en excusa para la opacidad.

Así las cosas, queda establecido que en la actualidad es natural que la composi-
ción del capital social se divida en acciones de distintas tipologías, categorías o clases, 
siendo este un asunto que demanda la atención de la gobernanza corporativa de la 
empresa. Los instrumentos de soft law indican que un modelo sano de buen gobierno 
corporativo debe tomar medidas concretas que fomenten la transparencia y cumplan 
con el estándar de trato paritario de los accionistas. Por lo tanto, la implementación de 
normas relacionadas con esta materia es apropiada para las sociedades mercantiles en 
Venezuela, considerando que el tratamiento legislativo de las acciones privilegiadas o 
preferidas es, por lo menos, escaso. Finalmente, la forma natural de incorporar los prin-
cipios de buen gobierno corporativo en este caso es por vía de autorregulación privada, 
mediante su inclusión en los estatutos de forma directa o indirecta a través de códigos 
o manuales de gobernanza corporativa con fundamento en el artículo 200 del Código 
de Comercio.

4. ¿Es compatible la existencia de accionistas privilegiados con los 
principios modernos de buen gobierno corporativo?

La creciente sofisticación de las estructuras societarias contemporáneas ha lle-
vado a admitir la coexistencia de diversas categorías de acciones dentro del capital 
social, cada una de ellas dotada de derechos económicos o políticos diferenciados. Esta 
realidad ha suscitado el debate acerca de si la existencia de accionistas privilegiados 
resulta compatible con los principios modernos del buen gobierno corporativo o, por el 
contrario, constituye una excepción al ideal de igualdad entre los accionistas.

La respuesta que ofrece el derecho comparado y los instrumentos internaciona-
les de gobierno corporativo es afirmativa. La existencia de acciones privilegiadas no 
es incompatible con los principios modernos de gobernanza empresarial. Antes bien, 
constituye una técnica legítima de organización del capital social, siempre que su crea-
ción y ejercicio se encuentren rodeados de mecanismos adecuados de transparencia, 
protección de minorías y respeto al interés social.
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4.1. La igualdad de los accionistas no supone uniformidad absoluta

Tradicionalmente, el principio de igualdad entre los accionistas fue asociado con 
la máxima de “una acción, un voto”, entendida como expresión de una estricta corres-
pondencia entre la participación económica y la influencia política dentro de la socie-
dad. Sin embargo, la evolución del derecho societario y de los mercados de capitales 
ha demostrado que la igualdad no exige necesariamente una absoluta uniformidad de 
derechos.

La igualdad de trato no significa que todos los accionistas deban disfrutar de 
idénticos derechos, sino que aquellos que se encuentren en las mismas circunstancias 
deben recibir un tratamiento equivalente. La propia estructura de las sociedades de ca-
pital permite la existencia de diversas clases de acciones, con tal de que las diferencias 
entre ellas respondan a una causa legítima y se encuentren debidamente previstas en 
los estatutos sociales.

Los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 de 2023 parten 
de esta misma premisa al reconocer expresamente la posibilidad de emitir acciones con 
distintos derechos de voto o con preferencias económicas, siempre que exista transpa-
rencia respecto de las características de cada categoría y que los accionistas pertene-
cientes a una misma clase reciban un trato equitativo29. En consecuencia, la igualdad 
societaria no debe ser entendida como sinónimo de homogeneidad absoluta, sino como 
una exigencia de trato paritario dentro de cada categoría accionaria y de protección 
frente a posibles abusos.

4.2. Las acciones privilegiadas como instrumento de financiación y 
estabilidad empresarial

La experiencia comparada demuestra que las acciones privilegiadas constituyen 
un mecanismo útil para satisfacer las necesidades de financiación de las sociedades 
mercantiles y, al mismo tiempo, preservar la estabilidad de su estructura de control. 
Galgano explica que la posibilidad de diferenciar categorías de acciones responde a 
la necesidad de adaptar la estructura del capital social a las exigencias económicas de 
cada empresa, permitiendo atraer inversionistas sin alterar necesariamente el equilibrio 
de poder existente dentro de la sociedad30.

29	 Organization for Economic Co-operation and Development (OECD), G20/OECD Principles of Corporate Governance 
(Paris: OECD Publishing, 2023), Principle II.E.

30	 Francesco Galgano, (2013). Diritto Commerciale. Le Società, 15.ª ed. (Bologna: Zanichelli), 95-97.
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Por ello, resulta frecuente que determinadas compañías recurran a acciones con 
dividendo preferente o sin derecho a voto para captar recursos sin diluir el control de 
los accionistas fundadores. Del mismo modo, las acciones con voto plural han sido 
utilizadas en algunos ordenamientos como instrumentos destinados a favorecer la esta-
bilidad accionarial y fomentar estrategias empresariales de largo plazo.

La propia OCDE reconoce que estas estructuras pueden contribuir a una asigna-
ción más eficiente del riesgo y de la retribución, favoreciendo la financiación empresa-
rial y la sostenibilidad de las compañías31. Por consiguiente, la existencia de accionistas 
privilegiados no constituye una anomalía dentro del gobierno corporativo moderno, 
sino una manifestación de la autonomía privada aplicada a la organización del capital 
social.

4.3. La transparencia como presupuesto de legitimidad

La compatibilidad entre las acciones privilegiadas y los principios de gobierno 
corporativo descansa, en gran medida, sobre la transparencia. Los Principios de Go-
bierno Corporativo de la OCDE y del G20 establecen que los inversores deben tener 
acceso oportuno y suficiente a la información relativa a los derechos asociados a las 
distintas series y clases de acciones antes de adquirirlas32. Esta exigencia permite ga-
rantizar que la voluntad del inversionista se forme de manera libre e informada y evita 
que las diferencias entre categorías accionarias se conviertan en una fuente de conflic-
tos societarios.

Del mismo modo, los Lineamientos para un Código Latinoamericano de Go-
bierno Corporativo 2023 destacan que la sociedad debe hacer pública la información 
relativa a las distintas clases de acciones y a los derechos inherentes a cada una de 
ellas, promoviendo así la confianza entre los accionistas y fortaleciendo la transpa-
rencia corporativa33. En consecuencia, la legitimidad de las acciones privilegiadas 
depende de la existencia de una adecuada publicidad de sus condiciones, de forma 
que ningún socio pueda alegar desconocimiento respecto del contenido y alcance de 
los privilegios existentes.

31	 OECD, G20/OECD Principles of Corporate Governance (Paris: OECD Publishing, 2023), comentarios al Principio II.E.
32	 OECD, G20/OECD Principles of Corporate Governance (Paris: OECD Publishing, 2023), Principle II.
33	 Enrique Oneto y Juan Antonio Rojas, coords., Lineamientos para un Código Latinoamericano de Gobierno Corporativo 

(Bogotá: Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 2023), comentario al Lineamiento No. 2.
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4.4. La protección de las minorías como límite al ejercicio de los 
privilegios

La existencia de derechos especiales no puede traducirse en la subordinación 
injustificada de los accionistas minoritarios ni en la imposición arbitraria de decisiones 
que favorezcan exclusivamente a determinados grupos de control. En este sentido, la 
moderna evolución del derecho de sociedades ha estado marcada por una creciente pre-
ocupación por la tutela de las minorías y por la necesidad de evitar los abusos derivados 
de las posiciones dominantes.

Los Principios de la OCDE de 2023 reconocen expresamente que cualquier mo-
dificación de los derechos asociados a una determinada clase de acciones debe contar 
con la aprobación de la categoría afectada34. La protección de clase constituye una 
garantía esencial frente a posibles alteraciones arbitrarias del equilibrio originalmente 
pactado entre los accionistas. Gracias a ella, los privilegios dejan de ser una manifesta-
ción de poder unilateral para convertirse en un mecanismo compatible con la seguridad 
jurídica y con el principio de confianza legítima.

4.5. El principio de autonomía de la voluntad y sus límites

La admisión de acciones privilegiadas encuentra fundamento en la autonomía 
de la voluntad privada, principio que ocupa un lugar central en el derecho societario. 
Como afirma Sánchez Calero, la sociedad mercantil es una organización contractual en 
la que los socios disponen de un amplio margen para configurar sus relaciones internas, 
siempre que respeten las disposiciones imperativas de la ley y los principios fundamen-
tales del ordenamiento jurídico35.

Sin embargo, la autonomía estatutaria no es ilimitada. El interés social, la buena 
fe, la protección de las minorías y la prohibición del abuso del derecho operan como 
límites destinados a impedir que las ventajas conferidas a determinadas categorías 
accionarias se conviertan en instrumentos de opresión o de apropiación indebida de 
beneficios.

De este modo, la compatibilidad entre acciones privilegiadas y gobierno corpo-
rativo depende, en última instancia, del equilibrio entre la libertad de configuración 
estatutaria y la necesidad de preservar la justicia y la estabilidad de las relaciones 
societarias.

34	 OECD, G20/OECD Principles of Corporate Governance (Paris: OECD Publishing, 2023), Principle II.E.
35	 Fernando Sánchez Calero, Instituciones de Derecho Mercantil, vol. I, 36.ª ed. (Madrid: Aranzadi, 2013), 327-329.
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CONCLUSIONES

La existencia de accionistas privilegiados constituye una realidad consolidada 
en el derecho societario contemporáneo y responde a las necesidades de financiación, 
estabilidad y organización del capital social de las sociedades anónimas.

El accionista privilegiado desempeña una función económica y estratégica rele-
vante, pues su participación permite compatibilizar la captación de recursos con la pre-
servación de determinadas estructuras de control y con la consecución de los objetivos 
empresariales.

Los derechos del accionista privilegiado no se limitan al ámbito patrimonial, sino 
que comprenden un conjunto de prerrogativas económicas y políticas cuyo contenido 
dependerá de la naturaleza y alcance de los privilegios establecidos en los estatutos 
sociales.

La condición de accionista privilegiado no solo implica la titularidad de derechos 
especiales, sino también la existencia de deberes derivados de la buena fe, del interés 
social, de la prohibición del abuso del derecho y del respeto a los derechos de las demás 
categorías de accionistas.

Los instrumentos internacionales de soft law, particularmente los Principios de 
Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 y los Lineamientos para un Código Lati-
noamericano de Gobierno Corporativo, reconocen la legitimidad de las estructuras de 
capital compuestas por distintas clases de acciones, siempre que se garantice el trato 
equitativo entre los accionistas y la transparencia respecto de los derechos inherentes 
a cada categoría.

El principio de igualdad entre los accionistas no supone una uniformidad absolu-
ta de derechos, sino la exigencia de otorgar un trato equivalente a quienes se encuentren 
en una misma situación jurídica, lo cual permite justificar la coexistencia de acciones 
ordinarias y acciones privilegiadas.

La verdadera incompatibilidad con los principios modernos del gobierno corpo-
rativo no reside en la existencia de acciones privilegiadas, sino en el ejercicio abusivo 
de los privilegios o en la ausencia de mecanismos adecuados de protección de las mi-
norías.

El escaso tratamiento legislativo de las acciones privilegiadas en Venezuela hace 
aconsejable recurrir a mecanismos de autorregulación privada, mediante la incorpora-
ción de reglas específicas en los estatutos sociales y en los códigos de gobierno corpo-
rativo de las sociedades.



293

Revista Venezolana de Derecho Mercantil
n.º 16 . 2026

Las acciones privilegiadas y los accionistas que las detentan son plenamente 
compatibles con los principios modernos del buen gobierno corporativo, siempre que 
su configuración y ejercicio se encuentren inspirados por la transparencia, la buena fe, 
el interés social y el respeto de los derechos de todos los accionistas.
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