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Resumen: El presente trabajo analiza la experiencia uruguaya con la sociedad por accio-
nes simplificada (SAS) como vehiculo societario moderno ampliamente demandado por el
mercado y de rdpida expansion en los tltimos afios. Se examinan sus principales caracteris-
ticas estructurales, como la posibilidad de constitucién con un tnico fundador, el régimen
de acciones nominativas o escriturales y la identificacién reservada de beneficiarios finales.
Asimismo, se destaca la flexibilidad organizativa prevista por la Ley 19.820, incluyendo el
funcionamiento remoto de érganos sociales, la autoconvocatoria asamblearia y la admisién
de restricciones temporales a la transferencia de acciones. Especial atencién se presta al re-
conocimiento reforzado de los convenios de sindicacién y al principio de autonomia de la
voluntad como eje rector del tipo social. No obstante, se subraya que la simplificacién no
depende tinicamente del texto legislativo, pues en la practica subsisten limites derivados de
la estandarizacién digital, la visién restrictiva del Registro de Comercio y la persistencia de
formalismos burocraticos.
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Lessons from the Uruguayan Simplified Joint-Stock Company (SAS)

Abstract: This article examines the Uruguayan experience with the Simplified Joint-Stock
Company (SAS) as a modern corporate vehicle widely demanded by the marker and increasingly
used in recent years. It reviews its main structural features, including incorporation by a single
Jfounder, the use of registered or book-entry shares, and the confidential identification of ultimate
beneficial owners. The study highlights the organizational flexibility introduced by Law 19.820,
such as remote functioning of corporate bodies, self-convened shareholders’ meetings, and temporary
restrictions on share transfers. Particular attention is given to the reinforced enforceability of
shareholders’ syndication agreements and to party autonomy as a guiding principle of this corporate
Jform. However, the article stresses that simplification cannot be achieved solely through legislative
change, as practical constraints remain due to digital standardization, restrictive registry practices,
and the persistence of bureaucratic formalities.

Keywords: Simplified joint-stock company; SAS; Uruguay; party autonomy; corporate
simplification; registered shares; beneficial ownership registry.
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INTRODUCCION

La sociedad por acciones simplificada (SAS) se ha consolidado en Uruguay
como uno de los instrumentos societarios mas relevantes de los Gltimos afnos, al
punto de convertirse en un vehiculo ampliamente buscado y necesitado por el mer-
cado. Su incorporacién legislativa respondié a una demanda creciente de estructuras
mis flexibles, dgiles y adaptadas a las necesidades contempordneas de la empresa,
especialmente en un entorno econémico que exige rapidez en la constitucién y fun-
cionamiento de los sujetos societarios.

La expansién préctica de este tipo social ha sido particularmente significativa.
En un periodo relativamente corto, la constitucién de SAS se ha incrementado de
manera notable, sustituyendo en muchos casos a figuras tradicionales como la so-
ciedad de responsabilidad limitada (SRL) y, parcialmente, incluso a la sociedad ané-
nima (SA). Esta evolucién demuestra que la SAS ha operado como un mecanismo
atractivo para empresarios y emprendedores, ofreciendo una alternativa moderna
dentro del Derecho societario uruguayo.
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Sin embargo, esta misma expansion plantea una advertencia relevante: con
frecuencia, la constitucién de sociedades se realiza sin plena conciencia de que se estd
generando un nuevo sujeto de derecho. La SAS, como toda persona juridica, implica
la creacién de una entidad distinta de sus fundadores, cuya eventual desaparicién no
puede resolverse mediante un simple arrepentimiento posterior, sino Gnicamente a
través de los mecanismos propios de disolucién y liquidacién previstos por el orde-
namiento juridico.

En consecuencia, el andlisis de la SAS uruguaya ofrece una experiencia parti-
cularmente util para los debates actuales sobre modernizacién mercantil en América
Latina. Su éxito como vehiculo societario revela el potencial de la simplificacién
normativa, pero también permite identificar limites pricticos e institucionales que
deben ser considerados en cualquier reforma que aspire a conjugar autonomia em-
presarial, seguridad juridica y funcionalidad del trifico econémico.

1. Rasgos estructurales de la SAS uruguaya

La sociedad por acciones simplificada uruguaya presenta una serie de carac-
teristicas estructurales que explican su rdpida expansién como vehiculo societario
moderno. Su configuracién normativa combina elementos de flexibilidad organiza-
tiva con reglas especificas destinadas a garantizar transparencia, regularidad registral
y limitacién de responsabilidad.

1.1. Constitucién con un dnico fundador

Una de las innovaciones mds relevantes de la SAS uruguaya es que constituye
el primer tipo social por acciones cuya creacién puede realizarse con un solo funda-
dor, sin necesidad de una pluralidad de socios, a diferencia de la sociedad anénima
tradicional. Este rasgo permite que emprendedores individuales o estructuras em-
presariales iniciales puedan acceder a un vehiculo societario por acciones, sin recurrir
a figuras mds complejas ni a artificios de pluralidad formal. La SAS se consolida asi
como un instrumento que responde a la realidad econémica contempordnea, donde
muchas iniciativas empresariales se desarrollan bajo modelos unipersonales.

1.2. Régimen de acciones y transparencia registral

En cuanto al régimen de acciones, la SAS uruguaya se distingue por una
limitacién expresa: no puede emitir acciones al portador, posibilidad que si existe
en el marco de la sociedad anénima uruguaya. Por el contrario, la SAS debe operar
exclusivamente con acciones nominativas o escriturales. Esta opcién normativa se
articula con un sistema de identificacién y control de los titulares accionarios y de
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los beneficiarios finales. En Uruguay, dicha informacién se comunica a un registro
reservado (no es de acceso publico) administrado por el Banco Central del Uruguay.

1.3. Formalidades constitutivas basicas

El proceso constitutivo de una SAS uruguaya se caracteriza por su simplicidad
formal. Se requiere esencialmente la existencia de un estatuto por escrito y su ins-
cripcién en el Registro de Comercio. Asimismo, la normativa establece un plazo de
treinta dias para realizar dicha inscripcién y mantener la regularidad societaria. Este
esquema busca facilitar la creacién del sujeto juridico sin eliminar completamente
los controles registrales propios del derecho societario.

Mis adelante en este trabajo ampliamos nuestros comentarios sobre los pro-
cedimientos de constitucién de una SAS.

1.4. Responsabilidad limitada y limite por uso fraudulento

Otro elemento central es la limitacién de responsabilidad. Los accionistas de
una SAS no responden por las obligaciones sociales, lo cual reafirma su funcién
como sociedad de capital orientada a facilitar la inversién y la separacién patrimo-
nial. Expresamente la Ley 19.820 establece que los accionistas no responden por las
obligaciones sociales de ningtin tipo, ejemplificando que ni las obligaciones labora-
les, ni fiscales ni de otro tipo. No obstante, el ordenamiento uruguayo prevé limites
frente al uso abusivo o fraudulento de la personalidad juridica. En tales supuestos,
resulta aplicable la figura de la inoponibilidad o disregard of legal entity, prevista en
la Ley de sociedades comerciales y otras formas asociativas (Ley 16.060), aplicable a
todos los tipos sociales. De este modo, la SAS combina la proteccién de la responsa-
bilidad limitada con mecanismos excepcionales destinados a evitar la instrumentali-
zacién fraudulenta de la forma societaria.

2. Flexibilidad organizativa y funcionamiento interno

Uno de los rasgos mds atractivos de la sociedad por acciones simplificada en
Uruguay es la amplitud de herramientas organizativas que la normativa habilita para
facilitar su funcionamiento interno.

La Ley 19.820 incorpora mecanismos que buscan adaptar la vida societaria
a las necesidades practicas de los empresarios y a las transformaciones tecnoldgicas
contempordneas. En primer lugar, se admite expresamente que todos los érganos
sociales puedan funcionar mediante videoconferencias. Esta previsién normativa re-
presenta un avance significativo, pues reconoce que la gestién empresarial moderna



348

Lecciones de la sociedad por acciones simplificada en Uruguay
JENIFER ALFARO BORGES

no requiere necesariamente presencialidad fisica para la toma de decisiones, permi-
tiendo que las sociedades operen con mayor agilidad, especialmente en contextos de
dispersién geografica de accionistas o administradores.

Asimismo, la SAS uruguaya permite la autoconvocatoria o incluso la prescin-
dencia de convocatoria formal para la celebracién de asambleas. Este mecanismo
reduce formalismos innecesarios y favorece la continuidad operativa de la sociedad,
en la medida en que la voluntad accionaria pueda manifestarse sin rigideces proce-
dimentales excesivas. En igual sentido, se admite que el estatuto prevea el voto por
escrito remitido por email, es decir que la asamblea de SAS puede no ser necesaria-
mente una reunién presencial, virtual o hibrida sino la sumatoria de consentimien-
tos enviados por los accionistas.

Otro elemento relevante es la posibilidad de que el estatuto limite la transfe-
rencia y el gravamen de las acciones. Tales limitaciones pueden consistir en la auto-
rizacién de otros accionistas o de los 6rganos sociales. Recordemos que el cambio
de accionistas no solamente puede ser perjudicial para los restantes participes sino
para la entidad misma (que puede perder prestigio del cual puede incluso depender
el acceso al crédito o a mercados, o aumentar la conflictividad interna con algunos
ingresos no deseados) La regulacién admite incluso la prohibicién de transmisién
(enajenacién), aunque con un limite objetivo: dicha prohibicién no puede exceder
de diez anos. Importa destacar que este plazo se computa desde la emisién de las
acciones y no desde la constitucién de la sociedad. La normativa exige ademds que
estas restricciones no solo consten en el estatuto, sino que se encuentren anotadas en
los titulos representativos (acciones nominativas) o en los libros correspondientes,
como el libro de acciones nominativas o escriturales. De este modo, se garantiza que
las limitaciones a la circulacidn accionaria sean oponibles y transparentes.

En conjunto, estas disposiciones evidencian que la SAS uruguaya no solo bus-
ca simplificar el acceso al tipo societario, sino también otorgar herramientas de flexi-
bilidad funcional, permitiendo que la organizacién interna responda con mayor pre-
cisién a la autonomia privada y a las exigencias del trifico empresarial moderno, asi
como dar un perfil mds personal a la sociedad evitando la circulacién de las acciones.

3. Sindicacién de acciones y oponibilidad reforzada

en la SAS uruguaya

La regulacién uruguaya de la sociedad por acciones simplificada incorpora
también un tratamiento relevante de los convenios de sindicacién de acciones, re-
forzando su eficacia dentro de la estructura corporativa. En Uruguay, el convenio de
sindicacién de acciones es un acuerdo entre parte o todos los accionistas una herra-
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mienta de con un contenido bien amplio (todo contenido licito) Entre otros fines,
es un mecanismo mediante el cual los accionistas acuerdan ejercer coordinadamente
determinados derechos politicos y/o econémicos vinculados a sus acciones, y/o se
confieren derechos de preferencia frente a la enajenacién de acciones. Estos pactos
resultan especialmente utiles para organizar bloques de control, asegurar estabilidad
en la toma de decisiones o establecer compromisos de voto en asuntos estratégicos.

En el marco especifico de la SAS, la normativa atribuye a estos convenios
un nivel de oponibilidad particularmente significativo. Para que el pacto produzca
efectos frente a la sociedad, se exige que haya sido comunicado formalmente: debe
entregarse un ejemplar a la administracién y ponerse en conocimiento de la sociedad
las decisiones adoptadas por el sindicato. Una vez cumplida esta comunicacién, el
régimen societario otorga consecuencias concretas en el funcionamiento asamblea-
rio. En particular, cuando accionistas sindicados se ausentan, se abstienen o votan
en blanco, el presidente de la asamblea puede votar en representacién de aquellos,
conforme a lo decidido en el convenio. Asimismo, en el supuesto de que un accionis-
ta sindicado comparezca y vote en contradiccién con lo acordado en la sindicacién,
el sistema prevé que dicho voto no sea computado. En otras palabras, se refuerza la
eficacia vinculante del pacto, evitando que decisiones adoptadas en ejercicio de la
autonomia privada sean desconocidas en el momento decisivo de la votacién.

Este modelo evidencia una voluntad legislativa de integrar los acuerdos pa-
rasociales dentro del funcionamiento institucional de la SAS, otorgdndoles un re-
conocimiento mds intenso que en otros tipos societarios tradicionales. Se trata, por
tanto, de una manifestacién clara del principio de autonomia de la voluntad y de la
busqueda de estructuras organizativas mds flexibles, donde los pactos entre accionis-
tas pueden proyectar efectos relevantes dentro de la sociedad.

4. La autonomia de la voluntad como principio rector:
la simplificacién mads all4 del texto legal

La sociedad por acciones simplificada uruguaya se presenta, en el plano nor-
mativo, como un tipo societario construido sobre el principio de autonomia de la
voluntad. La Ley 19.820 consagra expresamente esta idea, permitiendo que los fun-
dadores y accionistas disefien estatutariamente un marco organizativo flexible, adap-
tado a las particularidades de cada emprendimiento y a las necesidades del trifico
econémico contempordneo. No obstante, una de las principales lecciones derivadas
de la experiencia uruguaya es que la simplificacién societaria no constituye el resul-
tado automadtico de una reforma legislativa. La mera incorporacién de un tipo social
flexible no garantiza, por si sola, su utilizacién plena como herramienta de libertad
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empresarial. Para que la SAS funcione verdaderamente como vehiculo simplificado,
resulta necesario un proceso de concientizacién, madurez institucional y apropia-
cién préctica de las facultades que el legislador pone a disposicién.

En efecto, aunque el texto legal habilita amplios médrgenes de diseno estatu-
tario, en la préctica persisten restricciones que limitan el ejercicio efectivo de esa
autonomia. La simplificacién requiere, ademds de normas, un cambio cultural en
operadores juridicos, asesores y érganos de control, pues solo asi puede concretarse
la libertad organizativa que la SAS pretende consagrar. Esta constatacién resulta
especialmente relevante para los debates regionales sobre modernizacién societaria.

La SAS no debe entenderse Ginicamente como una etiqueta de simplificacién
formal, sino como una estructura cuyo éxito depende de que el sistema juridico
permita y promueva el uso real de la autonomia privada, evitando que el tipo social
quede reducido a un mecanismo estandarizado, burocritico o meramente nominal.

En consecuencia, la experiencia uruguaya muestra que la verdadera simplifica-
cién no se logra exclusivamente mediante la promulgacién de una ley, sino mediante
la construccién progresiva de condiciones institucionales que permitan a la autono-
mia de la voluntad desplegarse con plenitud, sin perder de vista los limites esenciales
del orden publico societario.

5. Limites reales a la simplificacién: modelos digitales y visién
restrictiva del Registro de Comercio

A pesar de que la SAS uruguaya consagra normativamente la autonomia de
la voluntad como principio rector, la experiencia prictica revela que existen factores
institucionales y operativos que tienden a restringir el ejercicio efectivo de esa liber-
tad. Uno de los principales limites deriva del incentivo al uso de modelos estanda-
rizados. La constitucién de SAS, especialmente en su modalidad digital, se realiza
mediante formularios electrénicos que permiten completar el trdimite en plazos muy
breves, que pueden oscilar entre veinticuatro o cuarenta y ocho horas. Por otro lado,
la constitucién en papel puede realizarse por estatuto disenado a medida o mediante
modelos aprobados por la Direccién General de Registros Publicos. En una clara
sefial de incentivo al modelo, la constitucién que se apega al mismo lleva unos pocos
dias (en principio cinco dias pero en la prictica puede ser algo mds).

Esta rapidez constituye sin duda una ventaja desde el punto de vista operativo.
Sin embargo, genera al mismo tiempo un efecto relevante: la estandarizacién reduce
el espacio real para la autonomia de la voluntad. El formulario deja poco margen
para pactos personalizados, promoviendo la adopcién de cldusulas tipo y desincen-
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tivando el disefio estatutario innovador que la ley, en teoria, permite. La libertad
estatutaria podria desarrollarse posteriormente mediante reformas o modificaciones,
pero el proceso inicial se encuentra fuertemente condicionado por la légica del mo-
delo. Se produce asi una tensién entre la autonomia consagrada por la norma y la
préctica institucional orientada hacia la uniformidad.

A esta limitacién se suma un segundo elemento especialmente relevante: la
visién restrictiva del Registro de Comercio en el control de legalidad de las estipu-
laciones estatutarias. La experiencia demuestra que el registro no siempre ha ma-
durado suficientemente para recibir con amplitud los distintos pactos que podrian
celebrarse en ejercicio de la libertad societaria.

En ocasiones, se formulan observaciones registrales que restringen el margen
de configuracién interna. Un ejemplo ilustrativo es la exigencia de consignar expre-
samente en las estipulaciones las funciones de los administradores, aun cuando la
normativa societaria (tanto la Ley 16.060 como la Ley 19.820) ya establece que les
compete la gestién de los negocios sociales. Este tipo de requerimientos evidencia
una tendencia formalista y redundante que opera como barrera frente a la flexibili-
dad pretendida. Como consecuencia, los fundadores suelen abstenerse de innovar en
el estatuto, por recelo a observaciones que dificulten o retrasen el tramite.

De igual modo, los asesores juridicos, en ocasiones, no han adquirido ain la
madurez suficiente para impulsar plenamente el uso de las posibilidades que la ley

habilita.

En definitiva, la experiencia uruguaya muestra que la simplificacién societaria
puede verse limitada no por el texto legal, sino por incentivos institucionales hacia
la estandarizacién y por una cultura registral restrictiva que reduce en la préctica el
alcance de la autonomia de la voluntad.

6. Persistencia de burocracia y formalismos: libros de actas
y decisiones del socio tnico

Una de las lecciones mds relevantes que ofrece la experiencia uruguaya consiste
en advertir que la simplificacién societaria no siempre implica la eliminacién efectiva
de formalismos. A pesar de su rétulo y de su orientacién hacia una regulacién mds
flexible, la SAS mantiene exigencias burocriticas que pueden resultar contradictorias
con el espiritu mismo del instituto.

Un ejemplo significativo se observa en la obligacién de documentar decisiones
en libros de actas, incluso en aquellos casos en los que la SAS cuenta con un
inico accionista y un dnico administrador o director. Si bien esta configuracién
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unipersonal es plenamente admitida por la normativa, se exige igualmente que todas
las decisiones se reflejen formalmente en actas societarias.

Esta exigencia plantea una ineficiencia practica evidente. Cuando una socie-
dad simplificada actda frente a terceros y quien la representa es simultdneamente su
Unico director y su tinico accionista, no pareceria razonable imponer formalidades
adicionales para acreditar decisiones que, en la realidad, se confunden con la propia
voluntad del sujeto que ejerce ambos roles.

Desde una perspectiva funcional, e incluso a la luz de teorfas como la de los
actos propios, podria sostenerse que la formalidad del acta en estos supuestos resulta
innecesaria. Sin embargo, en la SAS uruguaya esta obligacién se mantiene por ex-
presa previsién normativa, lo cual refuerza la persistencia de un esquema formalista
incluso dentro de un tipo disefiado para reducir cargas.

Resulta ilustrativo que, segtin parte de la doctrina uruguaya, en el caso de la
sociedad anénima no existe una exigencia tan tajante respecto de la documentacién
formal de ciertas decisiones en contextos equivalentes. En cambio, la SAS —preci-
samente el vehiculo denominado “simplificado”— aparece sometida a previsiones
que, lejos de eliminar burocracia, reproducen mecanismos tradicionales de rigidez

formal.

En consecuencia, la experiencia evidencia que la simplificacién societaria no
depende tGnicamente de permitir fundador tnico, videoconferencias o pactos es-
tatutarios innovadores. También exige revisar criticamente las cargas formales que
subsisten, pues de lo contrario el tipo social corre el riesgo de convertirse en un
instrumento de libertad solo nominal, manteniendo restricciones burocréticas que
limitan su verdadera funcionalidad en el trifico empresarial.

CONCLUSIONES

La experiencia uruguaya con la sociedad por acciones simplificada permite ex-
traer lecciones particularmente valiosas para los debates contemporaneos sobre refor-
ma del derecho societario en América Latina y, en especial, para el foro venezolano.

En primer lugar, la SAS ha demostrado ser un vehiculo societario altamente
demandado por el mercado, capaz de desplazar tipos tradicionales y ofrecer una
estructura mds 4gil para la inversién y la organizacién empresarial. Su éxito confir-
ma que los operadores econémicos buscan mecanismos que combinen flexibilidad,
responsabilidad limitada y rapidez constitutiva.
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Sin embargo, la principal ensefianza radica en que la simplificacién no puede
entenderse como un resultado automdtico del texto legislativo. La existencia de una
ley que proclame autonomia de la voluntad no basta si en la prictica predominan
incentivos hacia modelos estandarizados, controles registrales restrictivos o formalis-
mos burocréticos persistentes.

La SAS uruguaya consagra expresamente la autonomia privada como prin-
cipio rector, pero la realidad demuestra que dicha libertad se ve frecuentemente
limitada por el uso masivo de formularios digitales, por la falta de madurez institu-
cional del Registro de Comercio para aceptar pactos innovadores y por el recelo de
fundadores y asesores juridicos ante posibles observaciones registrales. A ello se suma
que, incluso bajo un tipo denominado “simplificado”, subsisten exigencias formales
que reproducen cargas tradicionales, como la obligacién de documentar actas aun
en sociedades unipersonales.

En consecuencia, la simplificacién societaria exige mucho mds que una eti-
queta normativa: requiere una regulacién de minima, una cultura institucional com-
patible con la flexibilidad y un entorno juridico que permita al empresario utilizar el
vehiculo societario como herramienta de libertad y no como mecanismo de nuevas
restricciones.

La leccién compartida desde Uruguay es clara: cualquier reforma orientada a
introducir figuras simplificadas debe procurar que estas se conviertan en instrumen-
tos reales de seguridad, inversion y operatividad empresarial, dentro de los valores y
limites que el orden publico societario impone, pero sin desnaturalizar su finalidad
esencial como vehiculo juridico para actuar en el mercado de manera eficiente y
confiable.
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