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RESUMEN

Las clausulas de arrastre y de acompafiamiento son un tema relativamente “nuevo”
que ha sido incorporado globalmente en las sociedades mercantiles. Estas clausulas han
creado un impacto fundamental en el &mbito de la proteccion de los derechos de los
accionistas, por lo mismo, debe de ser un tema sumamente regulado y con suficiente
informacidn, para que se haga un correcto uso de las mismas y que, a su vez, no exista
ningun tipo de abuso o mal uso. No obstante, lo anterior, en México, el pacto de las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento es un tema muy poco abordado y regulado por
la legislacion mexicana y por los diversos autores, lo cual, ha tenido una consecuencia
negativa creado una falta de seguridad e incertidumbre juridica en la actualidad, ademas, de
que las mismas sociedades prefieren no pactar estas clausulas por la misma falta de
regulacion e informacion que existe sobre estas.

Para ello, se pretende que, mediante el presente trabajo, se establezca un régimen
mediante parametros y lineamientos sobre el pacto de las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, lo anterior, para brindar seguridad juridica a todos aquellos que busquen
hacer uso de las mismas y que no puedan encontrar resguardo en la legislacion por la falta

de informacion al respecto.

Palabras clave: Clausula de arrastre, Clausula de acompafiamiento, sociedad andnima,

accionista, derechos.

ABSTRACT

The drag-along and tag-along clauses are a relatively "new" topic that has been
incorporated globally in commercial companies. Such clauses have created a fundamental
impact on the protection of shareholders' rights; therefore, they must be a highly regulated
issue with sufficient information, so that they are used correctly and that, in turn, there is no
abuse or misuse of any kind. Notwithstanding the foregoing, in Mexico, the agreement of

drag-along and tag-along clauses is a subject that has not been addressed nor regulated by



the Mexican legislation or by the various authors, which has created a negative
consequence, creating a lack of legal security and uncertainty in the actuality, in addition to
that, the companies themselves prefer not to agree on these clauses due to the same lack of
regulation and information that exists on these subject.

For this purpose, it is intended that, by means of this paper, to establish a regime
through parameters and guidelines on the agreement of t drag-along and tag-along clauses,
in order to provide legal certainty to all those who seek to make use of them and who

cannot find protection in the legislation due to the lack of information on the matter.

Key words: drag-along clause, tag-along clause, corporation, shareholder, rights.
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INTRODUCCION

En la presente tesis estaremos realizando un analisis critico sobre el régimen juridico de
las clausulas: (i) de arrastre (también conocido como “Drag Along”) y (ii) de
acompafiamiento (también conocidas como “Tag Along”) en las sociedades anonimas en
México. En donde estaremos abordando los principales temas de estudio que seran
indispensables, para, en principio comprender el contexto y los temas mas importantes que
nos guiaran a entender las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, como lo seréan el
estudio de las generalidades de las sociedades mercantiles en México, abordando temas
como las acciones, los estatutos sociales, pactos parasociales, asi como el estudio de la
autonomia de la voluntad y la libre transmision de las acciones y sus restricciones en las
sociedades an6nimas en México, para posteriormente, centraremos en el tema principal de
estudio, que son las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, abordando primeramente
los conceptos generales para comprender estos términos, estableciendo definiciones y
ejemplos para lograr que el lector tenga un entendimiento total sobre el significado y el uso
de estas clausulas, y de esta forma, estableceremos el propésito y los beneficios que tienen
estas clausulas en las sociedades andnimas y su regulacion en México, mostrando a su vez
una serie de ejemplos del uso préctico de estos. Todo lo anterior, llevandonos al tema mas
importante de la presente tesis, el cual se enfocara en brindar al lector seguridad juridica,
mediante el establecimiento de las soluciones a las problematicas que existen en el derecho
mexicano respecto al pacto de dichas clausulas, estableciendo la ubicacion del pacto de las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento, la forma de pacto de las mismas, sus limites y
su incumplimiento, entre otros temas que irdn guiando al lector a que al momento de
finalizar la lectura de la presente tesis, pueda terminar satisfecho respecto al tema en
cuestion, y que, le sea util para aplicar en la préctica todo lo que se analizd durante la

misma.

El objetivo de la investigacion es tener un marco mas amplio y con mayor

entendimiento sobre las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, siendo que la



regulacion dentro de la legislacion mexicana es muy limitada, y a su vez, la doctrina es muy
poca, lo cual, crea mucha incertidumbre sobre las mismas, creando preguntas como lo son
¢que significan estas clausulas?, ¢qué implican?, ;como se ejecutan?, ;porque se deben de
pactar?, entre otras muchas cuestiones que en la actualidad estan surgiendo por la
ambigiiedad de la legislacion y de la doctrina respecto dicho tema. Por lo que, en la
presente tesis, tendremos el objetivo de lograr responder todas las preguntas anteriores

mediante el estudio de la ley, la doctrina, entre otros...

De esta forma, los objetivos especificos del presente trabajo son: (i) establecer los
temas fundamentales que estan relacionados con el tema en cuestion para que el lector
tenga un mayor conocimiento y que pueda comprender el desarrollo del presente trabajo;
(ii) presentar las problematicas que existen en cuanto al pacto de las clausulas de arrastre y
de acompafiamiento; para finalmente (iii) establecer las posibles soluciones a las
problematicas que se plantearon, lo cual servird al lector para tener una mayor seguridad

juridica.

El estudio de este tema tiene mucha relevancia en la actualidad, ya que parte de la
idea de que los derechos y obligaciones de los accionistas son un tema delicado, el cual no
puede dejarse desprotegido. En el caso concreto, el derecho de arrastre y el derecho de
acompariamiento son temas muy poco regulados por las leyes mexicanas, y ademas existe
muy poca doctrina al respecto, lo cual deja a las personas (incluyendo accionistas, terceros
interesados, o en si, a cualquier persona) en un punto desprotegido y de incertidumbre, ya
que, al no existir suficiente regulacion sobre estas, no se sabe desde donde se tiene que
partir, qué lineamientos deben seguir, ni ninguna informacion que establezca un régimen
sobre su forma de pacto, su exigibilidad, su ubicacion, la falta de cumplimiento de los
mismos, entre muchos otros temas, que al final, por la misma falta de regulacion e
informacion, son puestas al arbitrio de la Sociedad, lo cual, pone a los accionistas en una

posicién vulnerable, en donde es muy facil que se les puedan dafiar sus derechos.



Por todo lo mencionado anteriormente, y en el entendido de que se debe de proteger
a todos los accionistas, a las mismas Sociedades, a cualquier tercero, entre otros... Decidi,
mediante la presente tesis, otorgar una serie de lineamientos y opiniones sobre las clausulas
de arrastre y de acompafiamiento, estableciendo las soluciones a toda aquella falta de
regulacion en la legislacion y en la doctrina mexicana, para de esta forma, crear en
cualquier persona interesada, certeza, seguridad y proteccion al momento de pactar las
clausulas de arrastre y de acompariamiento, y a su vez promover el uso de las mismas en la

practica dentro de las sociedades andnimas en México.



Capitulo |

ASPECTOS GENERALES DE LAS SOCIEDADES MERCANTILES EN MEXICO

En el presente capitulo estaremos realizando un analisis sobre los aspectos
principales y generales de las sociedades mercantiles, los cuales se encuentran relacionados
con el tema a abordar en la presente tesis. Por lo anterior, primeramente, analizaremos las
generalidades sobre las acciones y su régimen juridico; de la misma manera, analizaremos
de forma precisa las generalidades de los estatutos sociales de las sociedades mercantiles
mexicanas, en donde, entre otros asuntos, estaremos estudiando brevemente su régimen
juridico y su significado; para de esta forma concluir con este capitulo, realizando un breve

analisis sobre los pactos parasociales en el derecho mexicano.

A. GENERALIDADES DE LOS
ESTATUTOS SOCIALES.

Los estatutos sociales, como lo menciona el autor Manuel Garcia Renddn en su
libro Sociedades Mercantiles, son “las reglas de organizacién y funcionamiento de la
sociedad, segun establece el ultimo parr del art 60, LGSM™. Dichas reglas constan de
clausulas que integran los mismos. En este contrato social se establecen, ademas de las
reglas para el funcionamiento de la Sociedad, derechos y obligaciones de los accionistas,
entre otras cosas que son indispensables y necesarias para las Sociedades mexicanas.

Los estatutos sociales estan compuestos por clausulas o elementos, en las cuales se
prevén estas normas de funcionamiento y organizacion de la Sociedad. Siendo de
importancia mencionar que dichas reglas y clausulas no pueden ir en contra de la
legislacién mexicana, ni tampoco poder tener efectos negativos en la Sociedad o hacia

terceros.

! Garcia Rendon, Manuel. Sociedades Mercantiles. 2da ed. México. Oxford University Press. 1999/23. p. 119.



Asimismo, es de importancia entender, que las clausulas de las que hemos estado

platicando, las cuales se encuentran en los estatutos sociales, pueden ser de tres tipos: (i)

esenciales, (ii) potestativas o (iii) accidentales. Entendiéndose a las anteriores de la

siguiente manera:?

Elementos Esenciales:

Podemos entender a los elementos esenciales como aquellas clausulas que
son necesarias para la existencia y funcionamiento de la sociedad anénima.
Dichas clausulas estan establecidas por la ley y no pueden ser modificadas ni
alteradas a como se especifica en la legislacion.

Estas clausulas esenciales, estan principalmente previstas para las
Sociedades Andnimas, en los articulos 6, fracciones | a la VII, y 91 de la
Ley General de Sociedades Mercantiles, no obstante, lo anterior, existen
otros articulos que prevén elementos esenciales para los estatutos sociales.

A proposito de lo anteriormente mencionado, estaré citando los articulos
mencionados para llegar a una imagen mas clara de dichas clausulas.

El Articulo 6 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, menciona lo
siguiente:

Articulo 60. La escritura o poéliza constitutiva de una sociedad debera contener: I.-
Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas fisicas 0 morales que
constituyan la sociedad; Il.- El objeto de la sociedad; Ill.- Su razén social o
denominacién; IV.- Su duracién, misma que podra ser indefinida; V.- El importe
del capital social; VI.- La expresion de lo que cada socio aporte en dinero o en
otros bienes; el valor atribuido a éstos y el criterio seguido para su valorizacion.
Cuando el capital sea variable, asi se expresaré indicandose el minimo que se fije;
VII.- El domicilio de la sociedad...

Asi mismo, el articulo 91 de la LGSM, el cual se establece para las

Sociedades Andnimas, menciona lo siguiente:

Articulo 91. La escritura constitutiva o péliza de la sociedad anénima debera
contener, ademas de los datos requeridos por el articulo 60., los siguientes: I.- La
parte exhibida del capital social; Il.- EI nimero, valor nominal y naturaleza de la
acciones en que se divide el capital social, salvo lo dispuesto en el segundo parrafo
de la fraccion 1V del articulo 125; I11.- La forma y términos en que deba pagarse la

2 Notas del curso de Derecho Mercantil 11: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
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parte insoluta de las acciones; IV.- La participacion en las utilidades concedidas a
los fundadores; V.- El nombramiento de uno o varios comisarios; VI.- Las
facultades de la Asamblea General y las condiciones para la validez de sus
deliberaciones, asi como para el ejercicio del derecho de voto, en cuanto las
disposiciones legales puedan ser modificadas por la voluntad de los socios...
Como lo analizamos en los articulos anteriormente citados, la ley establece
una serie de clausulas, las cuales son de suma importancia e inclusive, son
indispensables para las sociedades mercantiles, las cuales no pueden ser
modificadas y se tienen que incluir dentro de los estatutos sociales de todas
las sociedades andnimas mexicanas. Después de analizar la importancia y la
necesitas de incluir estas clausulas dentro de los estatutos sociales de las
Sociedades Andnimas, podemos concluir que algunas de las clausulas

esenciales del contrato social son los siguientes:

o Nombre.

o Nacionalidad.

o Domicilio.

o Denominacion Social

o Objeto de la Sociedad

o Duracién

o Importe del Capital Social

o Aportaciones de los accionistas: la expresion de lo que cada
accionista aporta, ya sea en dinero o en otros bienes.

o Accionistas

o Comisario/s: nombramiento de uno 0 mas comisarios.

Elementos Potestativos:

Ahora bien, al hablar de los elementos potestativos podemos entender que
estos son los elementos que son necesarios para una sociedad anénima, pero
que, si no se incluyen en los estatutos sociales de la Sociedad, la ley suple su

ausencia. Estas clausulas, son aquellas que son previstas por la legislacion,



pero que, si no se incluyen, no existe problema alguno. Estas clausulas estan
previstas en maltiples articulos de la Ley General de Sociedades Mercantiles
y otras, y algunos de estos articulos pueden prever lo siguiente:
i. Forma de administracion

ii. Facultades de los administradores

iii. Nombramiento de administradores

iv. Distribucion de utilidades y pérdidas

v. Importe del fondo de reserva

vi. Causas de disolucion

vii. Entre otras....

Elementos Accidentales:

Por dltimo, es importante hablar de los elementos accidentales, ya que,
dichas clausulas, son aquellas que no son necesarias para la existencia y
funcionamiento de la sociedad andnima, pero que, aun asi, pueden ser
incluidas dentro de los estatutos sociales. En el entendido de que estas
clausulas se incluyen en los estatutos sociales para regular situaciones
especificas o casos que se prefieren prever para la vida de la sociedad
anénima. Son aquellas clausulas, las cuales, sin estar necesariamente
previstas en la legislacidbn mexicana, se ajustan a las necesidades de la
Sociedad y de sus accionistas, y que, durante la vida de la Sociedad,
ayudardn a regular aquellos aspectos que no estan regulados por ley, y
aquellos aspectos que la Sociedad quiere establecer.

Ahora bien, es necesario mencionar que es de suma importancia que estas
clausulas no vayan en contra de ninguna legislacién mexicana, en contra de
la naturaleza, ni en contra de los mismos estatutos sociales, o bien que
puedan tener efectos negativos hacia terceros o hacia la Sociedad.

Entre estas clausulas, podemos ver muchos tipos de clausulas diferentes,

marco algunos ejemplos de estas para tener una visién de estas:



i. Reglas de transmision de acciones: tales como retiro, exclusion,
entre otras...
ii. Derecho de preferencia
iii. Responsabilidad de los consejeros

iv. Entre otras...

Ahora bien, es de importancia mencionar que existen dos momentos en las
Sociedades mexicanas para hacer o modificar los estatutos de la sociedad, uno de ellos es
en la constitucién de la Sociedad, y el otro mediante la modificacion, total o parcial, de los
estatutos sociales mediante el procedimiento requerido por ley, y en su caso, por los

mismos estatutos sociales.

De la misma manera, dentro de este apartado, estaremos realizando un analisis sobre
los estatutos sociales de las sociedades an6nimas en México, en donde estudiaremos su

regulacién, su forma de pacto, procesos, entre otros.

A su vez, como lo mencionamos anteriormente, los estatutos sociales pueden ser
modificados, parcial o totalmente, mediante el proceso de reforma, el cual es, mediante una
Asamblea de Accionistas, en donde se tienen que cumplir con los requisitos establecidos
por ley.

Lo anteriormente expuesto, lo podemos ver en el articulo 182 de la LGSM, en

donde menciona lo siguiente:

“Articulo 182.- .... Son asambleas extraordinarias, las que se relinan para tratar cualquiera de los
siguientes asuntos: XI.- Cualquiera otra modificacién del contrato social... ”

Dicho articulo, otorga la facultad a la Asamblea de modificar los estatutos sociales
de la Sociedad mediante Asamblea. Para esto, es importante recordar que, para esto, es
necesario que se cumpla con el quérum y el voto de la mayoria de los accionistas que
establece la LGSM.

No obstante lo anterior, la posibilidad de reformar los estatutos sociales no es

absoluto y se encuentra limitado a que la reforma o modificacion no afecte los elementos



configuradores de las Sociedades Anonimas, ya que, los accionistas que no estén de
acuerdo, tienen la opcion de separarse de la Sociedad; los derechos individuales de los
socios, en cuyo caso se requiere el consentimiento unanime o la renuncia de los afectados;
0 bien cuando perjudique a una categoria de socios para lo cual se requiere aceptacion

previa de la categoria afectada reunida en Asamblea especial.®

Como ultima observacion, es importante entender que en toda ocasion en que se
modifique, mediante Asamblea de Accionistas, alguno de los elementos esenciales
anteriormente mencionados, esta Asamblea debe ser protocolizada ante fedatario publico,
tal y como lo podemos ver en el articulo 5 de la LGSM.

“Articulo 50. Las sociedades se constituirdn ante fedatario publico y en la misma forma se haran
constar con sus modificaciones... ”

Los estatutos sociales de una sociedad anénima son de suma importancia, ya que
son las “normas” que rigen el funcionamiento y la forma de organizarse de la Sociedad.
Dentro de los Estatutos, se pueden establecer multiples clausulas que pueden ayudar a
cumplir con los objetivos de la Sociedad. Y es de suma importancia, recordar que los
Estatutos pueden ser modificados mediante la Asamblea de Accionistas, por lo que se
pueden agregar o quitar clausulas, siempre y cuando se cumpla con las clausulas esenciales

y los requisitos establecidos por ley.

B. GENERALIDADES DE LOS PACTOS
PARASOCIALES.

Los pactos parasociales, los cuales también son conocidos como acuerdos de
accionistas, son acuerdos privados que se establecen entre los accionistas de una Sociedad,
mediante los cuales no se necesita integrarlos 0 modificar los estatutos sociales, como lo

menciondbamos anteriormente.

3 Notas del curso de Derecho Mercantil 11: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
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Los pactos parasociales son aquellos convenios entre accionistas de una sociedad
anonima, que se celebran fuera de los estatutos sociales. Estos no son obligatorios, lo que
significa que los accionistas no necesariamente deben de cumplir con este aspecto, pero
pueden ser muy Utiles para asegurar la estabilidad y el buen funcionamiento de las
Sociedades. Lo anterior, se debe a que estos pactos permiten a los accionistas regular
aspectos que no estan contemplados en los estatutos sociales o que requieren de una mayor
flexibilidad y agilidad para su modificacion, ya que el proceso para modificar los estatutos
sociales es mas tardado.

Segun Pedro Moreno, en su libro “Los Pactos Parasociales™, los pactos parasociales
se definen de la siguiente forma:

“Un pacto parasocial, es un convenio que celebran algunos o todos los socios de una SM, con el fin
de completar, concretar o modificar sus relaciones internas y las relaciones legales y estatutarias
que las rigen.”

Los pactos parasociales estan previstos por la Ley General de Sociedades
Mercantiles en su articulo 198, en donde menciona lo siguiente:

“Articulo 198. Sin perjuicio de lo que dispongan las leyes especiales, los accionistas de las
sociedades anonimas podran convenir entre ellos: |. Derechos y obligaciones que establezcan
opciones de compra o venta de las acciones representativas del capital social de la sociedad, tales
como: a) Que uno o varios accionistas solamente puedan enajenar la totalidad o parte de su
tenencia accionaria, cuando el adquirente se obligue también a adquirir una proporcién o la
totalidad de las acciones de otro u otros accionistas, en iguales condiciones; b) Que uno o varios
accionistas puedan exigir a otro socio la enajenacién de la totalidad o parte de su tenencia
accionaria, cuando aquéllos acepten una oferta de adquisicion, en iguales condiciones; ¢) Que uno
0 varios accionistas tengan derecho a enajenar o adquirir de otro accionista, quien debera estar
obligado a enajenar o adquirir, segln corresponda, la totalidad o parte de la tenencia accionaria
objeto de la operacién, a un precio determinado o determinable; d) Que uno o varios accionistas
queden obligados a suscribir y pagar cierto nimero de acciones representativas del capital social de
la sociedad, a un precio determinado o determinable; y €) Otros derechos y obligaciones de
naturaleza analoga; ........”

Los pactos parasociales pueden contemplar diferentes aspectos del funcionamiento
de la Sociedad, como se menciona en el articulo anteriormente citado, tales como la
composicion y las funciones del Consejo de Administracion, temas de dividendos, la

gestion de la empresa, futuros votos, la transmision de acciones, entre otros.

4 Moreno Vazquez, Pedro. Los Pactos Parasociales. Espafia, Aranzadi, 2018. P. 11.



Es importante mencionar, que existen diferentes tipos de pactos parasociales, como

lo son los siguientes:

- Omnilaterales: este tipo, se refiere a esos pactos en donde participan todos los
accionistas, pero, aun asi, deciden que sea un pacto parasocial y no un pacto
estatutario.

- Pactos sobre el voto/ Pactos de control: este tipo de pactos se refiere a las
ocasiones en donde en el pacto parasocial solamente participa un grupo de

accionistas.’

Asi mismo, es importante entender las diferencias de los pactos parasociales y los

pactos estatutarios menciona lo siguiente en relacion con este tema: ®

“Una de las diferencias sustanciales de los ES y los pactos parasociales es que éstos permanecen en

la esfera interna de los socios y solo son oponibles a las partes del convenio, mientras que los ES

tienen una eficacia normativa societaria y son vinculantes a los socios que hayan aprobado los
mismos, asi como a socios futuros ya sea por la adquisicion de acciones o PS o por la suscripcion de
éstas. ”

Como se menciona en el parrafo anterior, una de las mayores diferencias entre los
pactos estatutarios y los pactos parasociales es que los pactos parasociales permanecen
entre los accionistas, por lo que entra este tema que suena convincente para los accionistas,
el cual es el tema de la confidencialidad de sus decisiones. Asi mismo, encontramos las
diferencias de que los pactos estatutarios siguen una normatividad mas estricta y son

vinculantes.

Por lo anterior, podemos entender que existen diferencias en cuanto a las

formalidades de los pactos parasociales.

“En cuanto a la forma de los pactos parasociales, no hay una norma que exija determinada
formalidad, por lo que son validos los pactos celebrados verbalmente; sin embargo, dada la
dificultad probatoria de un pacto celebrado con esa forma, lo ideal es que se celebren por
escrito, no siendo necesaria la ratificacion de firmas ante fedatario publico, o que se
otorgue en escritura publica, pues ello podria restar confidencialidad al pacto, aunque

5 Notas del curso de Derecho Mercantil 11: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
primavera 2022.
® Notas del curso de Derecho Mercantil 11: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
primavera 2022.



también eventualmente pueda provocar una discusion sobre la autenticidad de las firmas de
quienes participaron en el convenio. 7

De esta manera entendemos que no existen formalidades para los pactos
parasociales, en contraposicion de los pactos estatutarios, que como ya analizamos
anteriormente, requieren de una serie de formalidades y requisitos para su validez. Los
pactos estatutarios y parasociales pueden parecer muy parecidos al ser pactados por los
accionistas de una sociedad, pero como lo hemos estado mencionando a lo largo de este
apartado, estas dos formas de pactos de los accionistas son completamente distintos, ya que
cada uno lleva consigo distintas formalidades, formas de ejecucion, diferentes fundamentos
en la legislacion mexicana, entre otras muchas cosas que estaremos analizando mas a fondo

en capitulos posteriores.

Existen maultiples razones por las cuales celebrar pactos parasociales y no pactos
estatutarios, y de la misma manera existen razones por las cuales es preferible pactar
mediante pactos estatutarios y no pactos parasociales. La lucha entre cual elegir es
constante y diversa, dependiendo de las diferentes opiniones de los doctrinarios y
profesores, por lo que se concluye que no existe una mejor o peor forma de pacto, sino que

dependera de los hechos y situaciones que buscas.

C. GENERALIDADES DE LAS
ACCIONES.

En la actualidad, vivimos en una sociedad, a mi parecer, “medio informada”, con
esto me refiero a que las personas tienen cierta cantidad de conocimiento o informacion
sobre un tema en particular, pero no tienen un conocimiento completo o profundo sobre el
mismo. Tenemos un conocimiento limitado sobre un tema y puede no estar al tanto de

todos los detalles mas importantes e indispensables, o bien, las complejidades del mismo.

" Notas del curso de Derecho Mercantil 11: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
primavera 2022.



Lo anterior, en mi opinion, es causado, en parte, al hecho de que tenemos acceso
facil a todo tipo de informacion, en muchos medios: como redes sociales, libros, internet,
entre otras... Que, en ocasiones, podemos llegar a escuchar o leer sobre algin concepto,
pero no profundizamos en el verdadero conocimiento de éste.

Cuéntas veces hemos escuchado o leido en redes, o cuéntas veces hemos visto una
pelicula o un video, en la que hablen sobre “acciones”, lo cual puede causar que creamos
que entendemos el tema, pero en realidad, tenemos una idea incorrecta de lo que significa,
no comprendemos en su totalidad lo que esto es y lo que abarca. Por lo anterior, es
importante entender a fondo lo que es una accion, no solamente conocer o tener el uso
practico, sino entender de donde viene y qué significa. Por lo anterior, me gustaria analizar

brevemente sobre el régimen legal y la doctrina de las acciones.

En primer lugar, es importante establecer un concepto general de lo que son las
acciones, para esto, Manuel Garcia Rendon, en su libro “Sociedades Mercantiles”, define la

accion de la siguiente manera:

“La parte alicuota del capital social representada en un titulo-valor que atribuye a su tenedor
legitimo la condicion de socio y la posibilidad de ejercitar los derechos que de ella emanan, asi
como de transmitir dicha condicion en favor de terceros. "8

A la luz de lo anterior, me gustaria enfatizar que, el estudio de las acciones se ha
enfocado, desde tres puntos de vista diferente: i) como parte alicuota, ii) como titulo-valor,
y iii) como expresion de la calidad de accionista. Definiéndolos como sigue: °

i. Accion como parte alicuota: Al hablar de la accion como parte alicuota, nos

estamos refiriendo a que la accion forma parte del capital social de la
Sociedad.

Dicho capital social es la suma de las aportaciones de los accionistas, el cual
se divide en titulos nominativos de igual valor, los cuales sirven para

acreditar y transmitir la calidad y derechos del accionista, y a lo anterior, se

8 Garcia Rendon, Manuel. Sociedades Mercantiles. 2da ed. México. Oxford University Press. 1999/23. p. 324.
9 Notas del curso de Derecho Mercantil 1I: Sociedades Mercantiles. Impartida por el licenciado José Roble Flores Fernandez,
primavera 2022.



le conoce como “acciones”. Por lo que la accion es una parte fraccionaria del
capital social que expresa las aportaciones de los accionistas.

También entra el entendido, de que la accién tiene un valor nominal, un
valor contable, convencional, de avalto, de mercado, de suscripcion, entre
otros... Lo cual, le da un valor a la accion.

ii. Accion como titulo de valor: Este punto de estudio, parte del entendido de

que las acciones son un documento e instrumento mercantil, el cual no
puede ser duplicado ni dividido, y puede amparar mas de una accion.

iii. Accién como expresion de la calidad de accionista: Con este punto de vista,

entendemos que se refiere a que las acciones llevan consigo una serie de
derechos y obligaciones que derivan de dicha calidad. Y a su vez, lleva
consigo el entendimiento que esta calidad de accionista puede ser

transferible junto con la accion.

Asimismo, el articulo 111 de la Ley General de Sociedades Mercantiles

(posteriormente como “LGSM”) establece lo siguiente:

“Articulo 111.- Las acciones en que se divide el capital social de una sociedad anénima estarén
representadas por titulos nominativos que servirdn para acreditar y transmitir la calidad y los
derechos de socio, y se regiran por las disposiciones relativas a valores literales, en lo que sea
compatible con su naturaleza y no sea modificado por la presente Ley.”

Como bien se menciona en el articulo anteriormente citado, el cual nos da un
concepto general de lo que es una accion, se hace referencia a todos los puntos de estudio
que analizamos anteriormente. Asimismo, observar que dicho articulo, menciona que las
acciones forman parte del capital social de las Sociedades Andnimas, en otras palabras, esto
forma parte del punto de estudio que analiza a la accion como parte alicuota del capital
social, asi mismo, menciona que dichas acciones estan representadas por titulos
nominativos, lo cual comprueba el estudio de las acciones como titulo-valor, y por dltimo
menciona que dichas acciones acreditan la calidad de accionista, y dicha calidad lleva

consigo derechos y obligaciones, lo cual hace referencia al tercer punto de estudio.



A la luz de lo anteriormente analizado, podriamos llegar a una conclusion general

de que las acciones son titulos nominativos que representan parte alicuota del capital social

de una Sociedad, las cuales brindan al tenedor la condicion de la calidad de accionista, la

cual conlleva una serie de derechos y obligaciones para el tenedor.

Es de suma importancia tomar en cuenta los beneficios que trae la calidad de

accionista, ya que, al hablar de que se tiene la calidad de accionista, estamos hablando que

el duefio de esa accion tiene la posibilidad de transmitir la calidad y derechos de socio, lo

cual estaremos analizando en el préximo capitulo.

RESUMEN DEL CAPITULO

Los estatutos sociales establecen reglas de funcionamiento y organizacion de las
Sociedades mexicanas, las cuales se pactan mediante diferentes tipos de clausulas.

Se pueden pactar clausulas de diferentes tipos que otorguen la posibilidad para regular
situaciones especificas que ayuden a que la Sociedad cumpla con sus objetivos, siempre y
cuando se sigan las leyes mexicanas y la naturaleza.

Los pactos parasociales son acuerdos privados de accionistas, que se establecen entre los
accionistas de una Sociedad, en los cuales se permiten regular aspectos que no estan
contemplados en los estatutos sociales o que requieren de una mayor flexibilidad y
agilidad.

Los estatutos sociales de una sociedad anénima son documentos que establecen las
normas y la estructura de una Sociedad. Estos pactos estan sujetos a los requisitos
formales y de publicidad que establece la LGSM, en contraposicién de los pactos
parasociales, que suelen ser mas flexibles y menos requisitos.

Los pactos parasociales pueden resultar ser una opcion mas flexible y adecuada en algunas
ocasiones, mientras que, por el otro lado, los pactos estatutarios pueden ser mas
adecuados en situaciones en las que se requiere una mayor formalidad.

Las acciones son titulos nominativos que representan parte alicuota del capital social de

una Sociedad, las cuales brindan al tenedor la condicién de la calidad de socio, la cual




conlleva una serie de derechos para el tenedor.

La importancia de las acciones para nuestra investigacion recae en que las acciones son
titulos que otorgan al accionista la calidad de socio, lo que significa que el tenedor se
convierte en propietario de esta accion. Dicha calidad de socio trae consigo una serie de
derechos, entre ellos encontramos la posibilidad de que el accionista pueda transferir su
calidad de socio, lo cual nos llevard a analizar un tema de la libre transmision de las

acciones.




Capitulo 11

TRANSMISION DE ACCIONES

En el presente capitulo, estaremos analizando la autonomia de la voluntad de las
personas, en donde abordaremos diferentes temas, como su concepto, su régimen juridico,
su uso, y su aplicacion en las sociedades mercantiles, para posteriormente analizar la
libertad para contratar y su régimen y aplicacion en las Sociedades Andnimas, asi como los
limites y restricciones de esta; y asi, posteriormente analizaremos la libre transmision de las

acciones en las sociedades anénimas y sus restricciones.

A. Autonomia de la Voluntad

Como punto de partida dentro de este capitulo de la transmision de acciones, me
gustaria comenzar hablando sobre lo que es la autonomia de la voluntad, por lo que me
gustaria citar el articulo de la Maestra Aida del Carmen San Vicente Parada, titulado “El

principio de autonomia de la voluntad”, en donde, entre otras cosas, menciona lo siguiente:

“La autonomia de la voluntad es el poder de autodeterminacién que le permite al ser humano dictar
y construir una nueva realidad juridica en torno de sus intereses y relaciones. Este Gltimo tiene una
larga historia dentro de los postulados de la filosofia y de la politica, mismos que germinaron en el
derecho civil. En la actualidad la Suprema Corte de Justicia de la Nacién lo considera como un
principio esencial con el que opera todo el Derecho, como una forma de garantizar el libre
desarrollo de los seres humanos. ” 1

Con este parrafo anteriormente citado, podemos dar un buen comienzo al
significado de la autonomia de la voluntad, la cual, como bien se menciona, es un principio
esencial que opera en todo derecho y que garantiza el libre desarrollo de los seres humanos.
Por lo anterior, entendemos que este principio opera en todos lados, en cada ambito de
derecho, y en cada momento, y ademas que es este el principio basico para que el ser

humano tenga poder para decidir sobre si mismo y construir su realidad juridica.

10 san Vicente Parada Aida del Carmen. El principio de autonomia de la voluntad. México. “PRAXIS de la Justicia Administrativa",
afio IX, NOom. 21, 2017. Disponible en linea en Tribunal Judicial de Justicia  Administrativa:<
https://www.tfja.gob.mx/investigaciones/pdf/r20_trabajo-6.pdf > p.1. (Consulta: Abril 19, 2023)



https://www.tfja.gob.mx/investigaciones/pdf/r20_trabajo-6.pdf

Lo anterior, partiendo de la idea de que cada persona es libre e independiente para la
toma de decisiones que nazcan de su propia voluntad, siempre y cuando no interfieran o
dafien vidas y derechos de terceros, ni vayan en contra de la legislacion, tal y como lo

menciona el articulo 6to del Codigo Civil Federal, en donde menciona lo siguiente:

“Articulo 60.- La voluntad de los particulares no puede eximir de la observancia de la ley, ni

alterarla o modificarla. Sélo pueden renunciarse los derechos privados que no afecten directamente

al interés publico, cuando la renuncia no perjudique derechos de terceros.”

Antes de seguir abordando el tema, es de suma importancia definir qué es la
autonomia de la voluntad en el ambito contractual, y para esto, Fausto Rico Alvarez,
Patricio Garza Bandala y Mischel Cohen Chicurel en su libro “Tratado Teorico-Practico de
Derecho de Obligaciones” nos brindan una definicion de lo que significa la autonomia de la
voluntad en el ambito contractual, en donde mencionan lo siguiente:

“La autonomia de la voluntad es la posibilidad que el ordenamiento juridico concede a los
particulares para producir normas de Derecho a partir de la manifestacién de su voluntad. En
materia contractual se expresa de la siguiente manera: la suprema Ley de los contratos es la
voluntad de las partes. ” 1!

Como bien lo mencionan los autores anteriormente citados, la ley suprema de los
contratos es la voluntad de las partes. Esto no implica que se puedan romper leyes y
normas, sino que, partiendo de lo legal, dentro del &mbito contractual, las partes pueden
pactar cualquier cosa que regird Unicamente a estas partes que lo pactaron, claro, siempre y
cuando no afecte a terceros ni vaya en contra de la legislacion. Pero que, en si, podran

regular su relacion juridica, imponiéndose normas, clausulas, etc...

Ahora bien, la Maestra Aida del Carmen San Vicente Parada, en su articulo citado
anteriormente, menciona lo siguiente: “La autonomia de la voluntad en el argot juridico es la
potestad que tiene toda persona con plena capacidad de ejercicio, para regular sus derechos y
obligaciones mediante el ejercicio de su libre albedrio cuyos efectos juridicos seran sancionados

por el derecho. Se encarna en convenios, contratos o declaraciones de voluntad que obliguen como

11 Rico Alvarez, Fausto, Garza Bandala, Patricio, y Cohen Chicurel, Mischel. Tratado Teérico-Practico de Derecho de Obligaciones.
2da ed. México, Porria, 2013/2015, p. 250.



la ley misma, siempre que lo pactado no sea contrario a esta, al orden puablico, a las buenas

costumbres o que afecte derechos de terceros. ” *?

Con el texto anterior, podemos corroborar que este principio de autonomia de la
voluntad es ese derecho, pero a su vez esa obligacion, que tiene todo ser humano con
capacidad, para regularse con libertad, siguiendo y no yendo en contra del orden publico,
de la ley, entre otras... porque ahi es donde entran las consecuencias (obligaciones que
conlleva dicho principio). Y, ademas, nos menciona que esta libre autonomia se puede ver
en contratos, convenios, etc... lo que nos da pauta a adentrarnos en el tema en especifico, la
autonomia de la voluntad en las sociedades mercantiles.

Como lo menciondbamos anteriormente, la autonomia de la voluntad tiene efecto en
muchas materias, pero nuestra materia de interés es entender como aplica la autonomia de

la voluntad en las sociedades mercantiles mexicanas.

Asi como lo menciondbamos el capitulo anterior, las sociedades andnimas se rigen
por estatutos sociales, los cuales establecen las normas, organizacion y funcionamiento de
la Sociedad, y estos estatutos sociales son el instrumento a través del cual las Sociedades y
sus accionistas ejercen este principio de autonomia de la voluntad, a travées de esta libertad
contractual que se les otorga para establecer las normas y lineamientos que la Sociedad
seguird. Los estatutos sociales, se convierten en la ley especifica que regulara a la Sociedad
y a sus integrantes, es ahi donde encontramos la libertad que tienen las partes para
regularse, seguimiento la legislacion y los principios de derecho, pero con libertad de que
fuera de lo establecido, pueden pactar lo conveniente a cada Sociedad. Los accionistas en
una Sociedad tienen la libertad y posibilidad de establecer clausulas que consideren
aplicables y convenientes para su Sociedad, siempre y cuando no vayan en contra de la
naturaleza, ni dafien derechos de terceros o vayan en contra de cualquier legislacién, por lo
pronto, podemos ver como rige el principio de autonomia de la voluntad, al permitir que los
accionistas establezcan estas normas que van a regular las facultades que tienen los
diferentes drganos sociales, las responsabilidades, el capital, los derechos y obligaciones de

los accionistas, entre otros.

12 San Vicente Parada Aida del Carmen. Ob. Cit., p. 17.



De la misma manera, podemos ver que se ejerce la autonomia de la libertad con los
pactos parasociales, que permiten a los accionistas en una sociedad anénima, a tomar
decisiones sobre la relacion y el funcionamiento de la Sociedad. Y en muchas otras
ocasiones, en las que el principio de la autonomia de la voluntad se vive en las sociedades

mercantiles.

B. Transmision de Acciones

1. Libre Transmisién de Acciones

Las acciones, como lo menciondbamos anteriormente, son titulos nominativos que
representan parte alicuota del capital social de una Sociedad, las cuales brindan al tenedor o
duefio de las acciones, la condicién de la calidad de accionista, la cual conlleva una serie de

derechos y obligaciones para el tenedor.

Ahora bien, se prevé un principio para las sociedades anénimas mexicanas, el cual
es el de la libre transmision o circulacion de las acciones, el cual es un principio de suma
importancia en las Sociedades que permite a los accionistas transferir, vender y hacer
disposicion de sus acciones libremente a terceros interesados sin que exista la necesidad de
requerir la aprobacion de los demés accionistas de la Sociedad.

Asi como lo menciona el autor Adolfo Ruiz de Velasco, en su libro titulado

“Manual de Derecho Mercantil”, en donde menciona lo siguiente:

“La posibilidad de transmitir la accién es un derecho del accionista consustancial con la esencia de la
sociedad anonima. La norma general es, pues, que las acciones se transfieren de forma libre.” 13

Por lo anterior podemos entender que se les otorga esta libertad de que sus acciones
puedan circular libremente a las Sociedades Andnimas, y ademas es importante mencionar
que esta posibilidad de transmitir las acciones es sin necesidad de pasar por procesos
complicados. Este principio es una de las caracteristicas principales de las sociedades

anoénimas mexicanas, ya que, en algunos de los otros regimenes de sociedades mercantiles

13 Ruiz de Velasco y del Valle Adolfo. Manual de Derecho Mercantil. Espafia. Ediciones Deusto. 2007/2023, p. 259.



si se requiere la autorizacion de los demas socios para aprobar la libre transmision de sus
partes sociales, como lo podemos presenciar en las Sociedades de Responsabilidad
Limitada.

Este principio lo podemos ver regulado en el anteriormente citado articulo 111 de la
LGSM, en donde menciona que: “las acciones en que se divide el capital social de una S.A.
serviran para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de socio.” Del anterior articulo
podemos concluir que dentro de las sociedades andnimas se permite esta transmision y

enajenacion de las acciones.

Asimismo, es importante mencionar que, para las transmisiones de acciones, se
debe de seguir lo establecido por el articulo 129 de la LGSM, en donde establece lo
siguiente:

“Articulo 129.- La sociedad considerara como duefio de las acciones a quien aparezca inscrito como
tal en el registro a que se refiere el articulo anterior. A este efecto, la sociedad deberd inscribir en
dicho registro, a peticion de cualquier titular, las transmisiones que se efectten.”

Con el articulo anteriormente citado, entendemos que para que surta efectos y sea
valida esta transmision es necesario que dentro de los libros corporativos de la Sociedad se
Ileve un registro de todos los accionistas y de todas las transmisiones de acciones que la
Sociedad haya llevado a cabo.

No obstante, la libertad que existe en las Sociedades Andnimas, para que se permita
la libre circulacién o transmisién de acciones, también existen restricciones o limites para la

transmision de dichas acciones, las cuales se estaran analizando a continuacion.

2. Restricciones de la Transmisiéon de

Acciones
Como lo menciondbamos anteriormente, a pesar de que en las sociedades andnimas
mexicanas exista la libre transmisién de las acciones, también existen restricciones para la
transmision de dichas acciones. Lo anterior porque, aunque esta libertad que tienen los

accionistas es caracteristica y muy importante dentro de las Sociedades Andnimas, ya que



otorga libertad, liquidez, entre otras cosas; también es importante que existan restricciones,
reglas, etc. para proteger a los accionistas y a la misma Sociedad de cualquier peligro o

abuso.

Para comprender un poco mas sobre las restricciones a la libre transmision de las
acciones en las Sociedades Anonimas, comenzaria a realizar mi analisis con lo que
menciona el autor Mariano del Olmo en su articulo “El pacto de bloqueo es oponible al
tercero adquirente de paquetes accionarios que conocido o debidé haber conocido la
restriccion’:

“Los pactos de bloqueo son aquellos acuerdos de accionistas cuyo objeto es establecer limitaciones
o condicionamientos a la transmisibilidad de las participaciones sociales de los integrantes del
sindicato (o del acuerdo de accionistas, para el caso que no hubiere una sindicacion de votos
propiamente dicha) a terceros no sindicados. Pueden consistir, entre otras modalidades, en derechos
de prelacion o preferencia, o clausulas de consentimiento, 0 mismo opciones de compra (call) venta
(put), derecho de enganche (tag along) y derecho de arrastre (drag along), o restricciones para
gravar las acciones o cuotas. 4

El parrafo anteriormente citado, habla de lo que son las restricciones en la
transmision de acciones, a los cuales se les conoce también como los “pactos de bloqueo”
en el derecho argentino, por lo cual, entendemos que estas restricciones son cualquier tipo
de limitaciones o condicionamientos a la transmision de las acciones que impone la misma
sociedad o sus accionistas, y a su vez, nos da algunos ejemplos como lo son las clausulas de

arrastre, acompafiamiento, entre otras... las cuales estaremos analizando posteriormente.

En el derecho mexicano, estas restricciones se encuentran reguladas, entre otros, en

los articulos 91, frac. VIl 'y 130 de la LGSM, en donde menciona lo siguiente:

“Articulo 91.- La escritura constitutiva o péliza de la sociedad anénima debera contener, ademas de
los datos requeridos por el articulo 60., los siguientes: [...] VII. En su caso, las estipulaciones que:
a) Impongan restricciones, de cualquier naturaleza, a la transmisién de propiedad o derechos,
respecto de las acciones de una misma serie o clase representativas del capital social, distintas a lo
que se prevé en el articulo 130 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.[...]”

“Articulo 130.- En el contrato social podra pactarse que la transmisidn de las acciones sélo se haga
con la autorizacion del consejo de administracion. El consejo podra negar la autorizacion
designando un comprador de las acciones al precio corriente en el mercado. ”

4 Del Olmo, Mariano, “El pacto de bloqueo es oponible al tercero adquirente de paquetes accionarios que conoci6 o debi6é haber
conocido la restriccién”, publicado en XIV Congreso Argentino de Derecho Societario; X Congreso lberoamericano de Derecho
Societario y de la Empresa, Advocatus, edicion del 4 de septiembre del 2019 p 762.



A través de los articulos anteriormente citados, entendemos que la legislacion
mexicana otorga el derecho en las sociedades anonimas y a sus accionistas para establecer
restricciones en la transmision de sus acciones, como lo hemos estado mencionando a lo
largo de este capitulo, especificamente en dichos articulos es en los casos en que se
establezcan dichas restricciones dentro de la escritura constitutiva o en los estatutos sociales
de la sociedad, o cuando se otorgue al consejo de administracion la facultad para requerir la

autorizacion de éste en caso de cualquier transmision de acciones.

De la misma manera, los autores, Marco Antonio Gonzalez Reynoso y Joel Cano
Valencia mencionan en su libro “Esquemas de Sociedades Mercantiles en México” lo
siguiente respecto a las restricciones y sus fundamentos legales:

“Aquellas que impongan restricciones de cualquier naturaleza a la transmision de propiedad o
derechos, respecto de las acciones de una misma serie 0 clase representativas del capital social,
diferentes a la autorizacion que debera de otorgar el Consejo de Administracion para la transmision
de las mismas. Articulo 91., fraccién VII, inciso A) y Articulo 130. LGSM. 15

Como podemos verlo en el parrafo citado, asi como los articulos anteriormente
citados, toda clase de clausula que imponga restricciones para la trasmision de acciones
debe ser otorgada mediante el otorgamiento del consejo de administracion de la facultad
para dar autorizacién o no de la transmision de acciones, o debe de estar prevista en la
escritura constitutiva o mediante reformas en donde se agregue dicha restriccion dentro de

los estatutos sociales mediante Asamblea Extraordinaria de Accionistas.

Ahora bien, es indispensable preguntarnos cuél es la razon, o cual es el objeto o
finalidad del pacto de estas clausulas restrictivas a la libre transmision de acciones, y para
esto, Roberto L. Mantilla Molina en su libro “Derecho Mercantil, Introduccién y Conceptos
Fundamentales Sociedades” menciona lo siguiente para poder comprender la finalidad de

estas restricciones:

15 Gonzalez Reynoso, Marco Antonio y Cano Valencia, Joel. “Esquemas de Sociedades Mercantiles en México” México. Tirant. Lo
blach. 2018, p.19



“La restriccion a la circulacion de las acciones tiene como finalidad conservarlas en manos de un
grupo determinado de personas, y, sobre todo, impedir el acceso a la sociedad de quienes no gocen
de la confianza de los demés accionistas. ” 16

Como bien lo menciona el autor anteriormente citado, estas restricciones se pactan
con la finalidad de impedir el acceso a personas en las que no se tiene confianza o bien
conservar dichas acciones dentro de un grupo determinado de personas, pero en mi opinion,
estas no son la Unica razon o finalidad del pacto de estas, sino que también debe de
considerarse que el pacto de estas clausulas restrictivas se pactan como una manera de
proteger los intereses de los accionistas y de la Sociedad en si, ya que, al establecer
restricciones se lograria conseguir una especie de filtro que ayudara a los accionistas, o
bien, al consejo de administracion, a tomar decisiones respecto a lo que busca la Sociedad,
porque no se quiere dejar a la Sociedad en manos de personas desconocidas, 0 que por esta

razén se perjudique a la Sociedad.

Tras analizar lo mencionado anteriormente, me gustaria llegar a una conclusion y
opinidn personal sobre el pacto de estas clausulas restrictivas, ya que si bien concuerdo con
que se pueda tener la posibilidad de pactar estas clausulas, ya que protegen los intereses de
la sociedad y de sus accionistas, también a su vez creo que este tipo de restricciones
deberian de ser limitativas, no ser totalmente estrictas, porque podrian llegar a vulnerar esta
caracteristica tan peculiar que tienen las sociedades anonimas frente a otro tipo de
sociedades mexicanas, que es que exista la libre transmision, si bien llegamos a un punto en
el que se impongan demasiadas restricciones, podria perder esta caracteristica. Por lo
anterior, creo que ambos extremos (falta de limitaciones o exceso de limitaciones) pueden,
de una manera u otra, dafar y vulnerar derechos de accionistas y a la misma sociedad. Al
respecto, concuerdo que se debe de permitir el pacto de restricciones, pero creo que deben
de existir limites a estas restricciones, para que no se vulneren ni los derechos del accionista
gue se queda en la sociedad, ni los derechos del accionista que desea vender estas acciones

y que tiene derecho para hacerlo. Es llegar a un punto medio en donde exista la posibilidad

6 Mantilla Molina, Roberto L. Derecho Mercantil, Introduccién y Conceptos Fundamentales Sociedades. 26va ed. México. Porria.
1986, P. 372



de limitar la transmision de acciones, pero no hacerlo imposible, ya que al final lo que se
esta protegiendo es a la misma sociedad y a sus accionistas.

Por lo que el autor Adolfo Ruiz de Velasco anteriormente citado, en su libro titulado
“Manual de Derecho Mercantil”, menciona lo siguiente sobre las restricciones a la

transmisibilidad de las acciones:

“Al tratarse de un derecho de los que configuran la condicién de accionista, la transmisibilidad de
las acciones, toda limitacién a la misma es una derogacidn del mismo que, por tanto, debe ser
asumida voluntariamente por los socios, bien via estatutaria o bien impuesta por una disposicion
obligatoria. En consecuencia es preciso que, con caracter previo, pongamos de manifiesto el hecho
de que no se puede prohibir la trasmision de las acciones ni establecer, para ello, un régimen que la
haga practicamente imposible. [...] Sin embargo, las limitaciones pueden tener una cierta
justificaciéon en el deseo de que no entren en la sociedad personas extrafias al circulo de los
fundadores o personas ajenas a los principios y fines que se persiguen al fundar la sociedad. ” ¥’

Por el parrafo anteriormente citado, concluimos que la transmision de acciones si
puede ser restringida, por decision voluntaria de los accionistas por via estatutaria o por
disposicion obligatoria, pero, que, aunque si se pueda restringir la transmision de las
acciones, esta restriccion no puede hacer que la transmision de acciones sea imposible. Lo
que lo anterior quiere decir, es que las restricciones no pueden ser tampoco extremas que es

lo que menciondbamos anteriormente en este capitulo.

RESUMEN DEL CAPITULO

e La autonomia de la voluntad es un principio esencial que opera en todo derecho y que
garantiza el libre desarrollo de los seres humanos.

e Las sociedades anénimas se rigen, ademas de por legislacion, por sus estatutos sociales,
los cuales establecen las normas, organizacion y funcionamiento de la Sociedad. Dichos
estatutos sociales son el instrumento a través del cual las Sociedades y sus accionistas
ejercen este principio de autonomia de la voluntad, a través de esta libertad contractual
gue se les otorga para establecer las normas y lineamientos que se convierten en la ley

especifica que regulara a la Sociedad y a sus integrantes.

7 Ruiz de Velasco, Adolfo. Manual de Derecho Mercantil. Ob, Cit. p. 266-267.




En las sociedades andnimas existe la libertad de que sus acciones puedan circular
libremente (enajenarlas, endosar, etc..), ya sea en parte o en su totalidad, sin necesidad de
pasar por procesos complicados. Esta es una de las caracteristicas principales de las

sociedades an6nimas mexicanas.

La legislacion mexicana otorga el derecho en las sociedades andnimas y a sus accionistas
para establecer restricciones en la transmision de sus acciones, estableciendo dichas
restricciones dentro de la escritura constitutiva o en los estatutos de la sociedad, o cuando
se otorgue al consejo de administracion la facultad para requerir la autorizacion de éste en

caso de cualquier transmision de acciones.

Estas restricciones se pactan por decision voluntaria de los accionistas por via estatutaria o
por disposicion obligatoria, pero, que, aunque si se pueda restringir la transmision de las
acciones, esta restriccion no puede hacer que la transmision de acciones sea imposible.

Esto, para respetar los derechos de todos los accionistas y proteger a la sociedad.




Capitulo 111

DERECHO DE ARRASTRE Y DE ACOMPANAMIENTO

En el presente capitulo estaremos realizando un analisis exhaustivo sobre el derecho
de arrastre (conocido como “drag along”) y el derecho de acompafiamiento (conocido como
“tag along”) en las sociedades andnimas mexicanas. Como punto de partida, comenzaremos
estableciendo una definicion de estos derechos, lo anterior, mediante el estudio de las
opiniones de diferentes autores mediante doctrina, para después continuar estableciendo el
uso de estos derechos en las Sociedades Anonimas, y posteriormente, estaremos
examinando la regulacion de estos derechos en la legislaciébn mexicana. Asimismo, nos

plantearemos la problematica que existe en relacidn con estos derechos.

A. Derecho de Arrastre (Drag Along)

a. Concepto
Como bien sabemos y como lo menciona la Real Academia Espafiola, la palabra

arrastrar significa “Llevar a alguien o algo por el suelo, tirando de él o de ello. "8 En este
sentido, entendemos que arrastrar es llevar a alguien o “jalarlo” para algin lugar, en este
apartado, no estaremos viendo la palabra arrastrar literalmente, sino que la veremos
aplicada al ambito derecho, como se le conoce al Derecho de Arrastre, el cual no es
literalmente arrastrar por el suelo, sino que en este ambito, se refiere a cuando un

accionista que quiere vender sus acciones, “arrastra” u obliga a otro accionista a vender.

El Derecho de Arrastre, 0 como es conocido coloquialmente “drag along”, es un
derecho que se otorga a los accionistas, para que, en caso de que los accionistas
mayoritarios quieran vender sus acciones, estos puedan obligar a los accionistas

minoritarios a también vender sus acciones.

18 Real Academia Espaiiola. Diccionario de la Lengua Espafiola. Disponible en linea en: <https://dle.rae.es/arrastrar> (Consulta:
Agosto 26, 2023)



https://dle.rae.es/arrastrar%3e

El Boletin Gobierno Corporativo- primavera 2012, emitido por Deloitte, dedica un
apartado titulado “Los derechos de drag y tag along”, en donde menciona lo siguiente sobre

el derecho de arrastre:

El "derecho drag along", es el mecanismo que tiene como finalidad proteger los intereses de los
socios y/o accionistas mayoritarios. Este mecanismo permite exigir a los socios y/o accionistas
minoritarios la enajenacion de su participacion accionaria en la sociedad, cuando los compradores
tengan como propdsito la adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacién con el fin de
tener el control total de la sociedad. Dicho mecanismo asegura que la venta de acciones se realice
en las condiciones pactadas y de manera adicional otorga al socio y/o accionista minoritario la
igualdad de condiciones que las que ostenta el socio y/o accionista mayoritario. °

Asimismo, algunos autores han comentado al respecto, como lo mencionan los
siguientes autores:
a. La maestra Isabel Saez Lacave Nuria Bermejo Gutiérrez, en su articulo
“Inversiones especificas, oportunismo y contrato de sociedad” menciona lo
siguiente

“El drag-along otorgan al socio saliente el derecho a arrastrar consigo al otro socio
en la venta pactada con un tercero. ” %

b. Los autores Rinna Justisiana y Togi Pangaribuan en su articulo “Drag-Along
and Tag-Along Rights in the Perspective of Indonesian Company Law”

mencionan lo siguiente: 2

“Drag-along or right to withdraw commonly adheres to the majority shareholder. The
majority shareholder may utilize this right if it wants to sell its shares to a third party
by dragging the minority shareholders to participate in selling their shares. In this
mechanism, the majority shareholder will offer the minority shareholder a similar price
and conditions. Therefore, the new shareholder may be allowed to acquire entire
shares. This right is deemed beneficial to the majority shareholder in order to avoid
any obstacles in the shares sales and purchase towards uncooperative minority
shareholders. However, it will also benefit the minority shareholders with a similar
offering made to the majority shareholders. 22

% Deloitte. EI Gobierno Corporativo y los accionistas minoritarios. Boletin Gobierno Corporativo | Primavera 2012. México: 2012.
Disponible en linea en: Deloitte: <https://www?2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html> (Fecha de
consulta: Agosto 26, 2023)

2 Bermejo Gutiérrez, Isabel Saez Lacave Nuria. Inversiones especificas, oportunismo y contrato de sociedad. En: InDret Privado
Revista para el Analisis del Derecho. Barcelona. Enero 2017. P.3. Disponible en linea: < https://indret.com/inversiones-especificas-
oportunismo-y-contrato-de-sociedad/ > (Fecha de consulta: Agosto 26, 2023)

2L Justisiana, Rinna y Pangaribuan, Togi. Drag-Along and Tag-Along Rights in the Perspective of Indonesian Company Law. En:
Sosiological Jurisprudence Journal. Volume 5; Issue 1. Febrero 28, 2022. P. 52.

22\/ersion en espariol: "Drag-along" o derecho de arrastre comtnmente se adhiere al accionista mayoritario. El accionista mayoritario
puede utilizar este derecho si desea vender sus acciones a un tercero arrastrando a los accionistas minoritarios a participar en la venta
de sus acciones. En este mecanismo, el accionista mayoritario ofrecera al minoritario un precio y unas condiciones similares. Por lo
tanto, el nuevo accionista podra adquirir la totalidad de las acciones. Este derecho se considera beneficioso para el accionista
mayoritario con el fin de evitar cualquier obstaculo en la venta y compra de acciones hacia los accionistas minoritarios que no
cooperen. Sin embargo, también beneficiara a los accionistas minoritarios con una oferta similar hecha a los accionistas mayoritarios."



https://www2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html
https://indret.com/inversiones-especificas-oportunismo-y-contrato-de-sociedad/
https://indret.com/inversiones-especificas-oportunismo-y-contrato-de-sociedad/

c. Losautores Marco Antonio Gonzélez Reynoso y Joel Cano Valencia, en su libro
“Esquemas de Sociedades Mercantiles en México”, mencionan lo siguiente:

“Es el derecho que tiene la mayoria para obligar a las minorias a la venta de

las acciones a un tercero, bajo las mismas condiciones en que vendera” %

Como bien podemos analizarlo, los conceptos doctrinales que se plantean por los
diferentes autores citados, ya sean de autores mexicanos y de diferentes paises, no varian
mucho, todos dan una definicion muy clara de lo que es el derecho de arrastre, y con
nuestras palabras lo podemos definir como ese derecho que se puede otorgar en las
Sociedades Andnimas, en donde, se otorga a los accionistas mayoritarios el derecho de
obligar a los minoritarios a vender sus acciones bajo los mismos términos y condiciones

cuando exista una propuesta de compra de la totalidad de las acciones de la sociedad.

Un ejemplo de como se usan estos derechos es el siguiente: supongamos que existe
la sociedad “Iguanas, S.A. de C.V.” y tiene 3 accionistas (accionistas A, B y C), los cuales
tienen porcentajes iguales. Los accionistas reciben una oferta por parte de un tercero para
comprar la totalidad de las acciones de la empresa; los accionistas A y B quieren vender sus
acciones, pero el accionista C no quiere vender sus acciones, y este tercero esta buscando
adquirir todas las acciones de la sociedad, y, si no es de esta forma, éste no esta dispuesto a
comprar. Por lo que, si se pacta un derecho de arrastre en la sociedad, los accionistas Ay B,
tienen derecho a ejercer el derecho de arrastre y de obligar al accionista C a vender sus

acciones en los mismos términos y condiciones en los que ellos estan vendiendo.

No obstante, lo anteriormente mencionado, el derecho de arrastre es controversial
para muchas personas, ya que existe la idea de que este puede vulnerar los derechos de los
accionistas minoritarios. Pero, aunque bien este mecanismo si tenga como parte de su

finalidad proteger a los accionistas mayoritarios, obligando al minoritario a vender; también

2 Gonzalez Reynoso, Marco Antonio y Cano Valencia, Joel. Ob. Cit. P.19-20.



protege a los accionistas minoritarios otorgandoles el derecho de que, al momento de la

venta, se les brinden iguales términos y condiciones que se les dio a los mayoritarios.

B. Derecho de Acompafiamiento (Tag Along)

a. Concepto
Como lo menciona la Real Academia espafiola, la palabra acompafiamiento es

“Accion y efecto de acompafiar o acompafarse.”?* En este sentido, aplicado al ambito del
derecho, existe el conocido como Derecho de Acompafiamiento, 0 como se conoce
cologuialmente “tag along”, el cual es el derecho que otorga la posibilidad a los accionistas
minoritarios de una sociedad, de que, si accionistas mayoritarios van a vender sus acciones,
qgue los minoritarios puedan “acompafiar” a estos y de la misma manera, vender sus

acciones.

Como se menciona en el Boletin de Deloitte anteriormente citado, el derecho de

acompaﬁamiento Se conoce como.

“Conceptualmente el "derecho tag along", es aquel mecanismo que tiene como finalidad proteger
los intereses de los socios y/o accionistas minoritarios mediante el otorgamiento del derecho a
enajenar su participacién accionaria en la sociedad, cuando algun socio y/o accionista mayoritario
decida enajenar su participacién accionaria. Dicho acto permite al socio y/o accionista minoritario
poder unirse a la transaccion bajo las mismas condiciones que el accionista mayoritario que
vende. ” %

Asimismo, Rinna Justisiana y Togi Pangaribuan en su articulo “Drag-Along and
Tag-Along Rights in the Perspective of Indonesian Company Law”, citado anteriormente,

mencionan lo siguiente: 26

“Unlike the drag-along rights, the tag-along rights is deemed to be beneficial to the minority
shareholders. If the majority shareholder intends to sell its shares, the tag-along right will assure the
interest of the minority shareholder in terms of participating in selling the shares at an equal price.
The purpose of this right is to anticipate the inequality interest of minority shareholders in the sale
and purchase of the company’s shares.

This tag-along right shall be applicable if any third party (investors) wishes to buy all of the
company's shares. The minority shareholder is risked to force in selling the shares at a lower price

2+ Real Academia Espafiola. Diccionario de la Lengua Espafiola. Disponible en linea en: <https://dle.rae.es/acompa%C3%Blamiento >
(Consulta: Agosto 26, 2023)

% Deloitte. EI Gobierno Corporativo y los accionistas minoritarios. Boletin Gobierno Corporativo | Primavera 2012. México: 2012.
Disponible en linea en: Deloitte: <https://www?2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html> (Fecha de
consulta: Agosto 26, 2023)

% Justisiana, Rinna y Pangaribuan, Togi. Drag-Along and Tag-Along Rights in the Perspective of Indonesian Company Law. En:
Sosiological Jurisprudence Journal. Volume 5; Issue 1. Febrero 28, 2022. P. 53.



https://dle.rae.es/acompa%C3%B1amiento
https://www2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html

than the majority shareholder. Tag-along rights provide the minority shareholders protection in the
shareholders’ agreement. ” %/

Con lo anterior, podemos entender que este derecho busca proteger los intereses de
los accionistas minoritarios, otorgandoles la posibilidad de participar en la venta de
acciones en igualdad de términos y condiciones en la que estan actuando los mayoritarios.
Lo anterior, ya que, si no existiera esta posibilidad de que los accionistas minoritarios
pudieran vender sus acciones de la misma manera que los mayoritarios, estos quedarian en
una situacion desfavorable, ya que estos minoritarios serian los que permanecen en la
sociedad, la cual quedaria en manos de nuevos y desconocidos accionistas mayoritarios, lo
cual podria tener efectos negativos para ellos, como lo podria ser el quedar en una sociedad
con nuevos accionistas desconocidos, la falta de igualdad, vender sus acciones en

condiciones parecidas, entre otras cosas.

Un ejemplo en donde podemos ver el pacto de estos derechos de acompafiamiento
es el siguiente: supongamos que la misma sociedad “Iguanas, S.A. de C.V.” con sus
mismos 3 accionistas (accionistas A, B y C), los cuales tienen porcentajes iguales. Los
accionistas A y B reciben una oferta por parte de un tercero para comprar sus acciones de la
sociedad; pero el tercero no quiere comprar todas las acciones, por lo que deja fuera de la
transaccion al accionista C, lo cual lo deja en una posicion vulnerable, por lo que, si se
pactd el derecho de acompafiamiento, el accionista C, tiene derecho a obligar a que se
compren sus acciones en los mismos términos y condiciones que fueron pactados por los

accionistas Ay B.

Como podemos verlo en el ejemplo, a diferencia del derecho de arrastre, el derecho

de acompariamiento busca proteger los intereses de los accionistas minoritarios,

27 Version en espariol: "A diferencia de los derechos de arrastre, el derecho de arrastre se considera beneficioso para los accionistas
minoritarios. Si el accionista mayoritario tiene la intencion de vender sus acciones, el derecho de arrastre garantizara el interés del
accionista minoritario por participar en la venta de las acciones a un precio igual. La finalidad de este derecho es anticipar el interés
desigual de los accionistas minoritarios en la compraventa de acciones de la sociedad.

Este derecho de participacion sera aplicable si un tercero (inversores) desea comprar todas las acciones de la empresa. El accionista
minoritario corre el riesgo de verse obligado a vender las acciones a un precio inferior al del accionista mayoritario. Los derechos de
acompafiamiento ofrecen proteccion a los accionistas minoritarios en el acuerdo de accionistas.



otorgandoles a éstos el derecho de vender sus acciones de la misma manera en que lo haran
los mayoritarios, para que este no sea afectado por esta transaccion y a su vez de proteger

los intereses de la misma sociedad.

C. Propésitos y Beneficios del pacto de las

clausulas de arrastre y acompafiamiento

Como lo hemos estado analizando a lo largo de este capitulo, el pacto de las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento son utilizadas en los diversos paises dentro de
las sociedades mercantiles, especificamente para las transacciones de compra y venta de
acciones de las mismas. El hecho de que existan estas clausulas, nos muestra la necesidad
que existe en la actualidad de implementar estas clausulas dentro de las sociedades
anonimas en México, o bien de que exista la posibilidad, de implementar estas clausulas
segun las finalidades e intereses de cada Sociedad, ya que nos muestra como estas clausulas
son una herramienta muy importante que ayuda a prever situaciones en las cuales, si no se

pactaran, se pudieran ver desfavorables algunos de los accionistas y la misma sociedad.

Tras mencionar lo anterior, es importante establecer cuéales son los propositos y los
beneficios de estas clausulas, para asi entender cuél es la importancia de pactarlas dentro de

las sociedades.

Dentro del Boletin de Deloitte anteriormente citado, se menciona lo siguiente
respecto de la finalidad del pacto de los derechos de arrastre y de acompafiamiento:

“En general el "tag along" y el "drag along" son mecanismos que persiguen regular la relacion
existente entre las mayorias y las minorias mediante el establecimiento de reglas claras y especificas
a seguir en caso de que surja alguna adquisicion y/o enajenacion de acciones de la sociedad a efecto
de evitar que se produzcan problemas y posibles repercusiones en la operacion y en la consecucién
de los objetivos de la sociedad. ” 28

2 Deloitte. EI Gobierno Corporativo y los accionistas minoritarios. Boletin Gobierno Corporativo | Primavera 2012. México: 2012.
Disponible en linea en: Deloitte: <https://www?2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html> (Fecha de
consulta: Septiembre 1, 2023)



https://www2.deloitte.com/mx/es/pages/risk/articles/boletin-gc-primavera-2012.html

Por el anteriormente citado, podemos entender que estas clausulas son mecanismos
creados para regular las regulaciones entre los accionistas minoritarios, mayoritarios y de la
misma sociedad en los casos en los que exista el supuesto de una compra de las acciones de
una sociedad. Siendo estas clausulas una herramienta para establecer reglas para efectos de

evitar los conflictos dentro de una sociedad.

Estas clausulas, se pactan con el propdsito de que, en caso de que se dé el supuesto
de una compra y venta de las acciones de una sociedad, que todos los accionistas estén
alineados en la toma de decisiones dentro de estos supuestos, existiendo una unificacion
respecto de los lineamientos a seguir, y que, de esta forma, no existan desacuerdos ni
conflictos respecto al tema. Lo anterior, debido a que, al momento de pactar estas clausulas,
se establecen las todas las reglas y lineamientos a seguir en caso de que se de este supuesto,
y ademas de que todos los accionistas tienen conocimiento de la existencia de éstas dentro
de la sociedad, por lo que conocen cuales son sus derechos y posibilidades, y a en su caso,
que deben de tomar en cuenta antes de tomar una decision en la compra y venta de
acciones. Asimismo, se busca equilibrar los intereses de los accionistas mayoritarios y de
los accionistas minoritarios, y a su vez los de la misma Sociedad, en las situaciones de la
compra y venta de las acciones, y que de esta forma se garantice que los accionistas
minoritarios y mayoritarios tengan la posibilidad de participar en transacciones, y que de
esta manera se protejan los derechos e intereses de los accionistas, asi como los de la

sociedad.

Ahora bien, ya que entendemos cual es el propdsito de pactar las clausulas de
arrastre y de acompafiamiento en las Sociedades Anonimas, es importante hacer un énfasis
en cudles son los beneficios del pacto de estas, si bien son multiples los beneficios, me
gustaria establecer algunos de los cuales, en mi opinion, con los méas importantes, siendo

estos los siguientes:

1. Promover la transmision de acciones: habilitando que exista la posibilidad para

los accionistas de enajenar sus acciones, esto para no ir en contra de la transmision



de acciones, lo cual, es una caracteristica indispensable en las Sociedades
Anoénimas.

Proteccién a los accionistas: esto, siendo que, al pactar dichas clausulas, se busca
la igualdad y equidad entre los accionistas, esto, debido a que garantizan que todos
tengan la posibilidad de participar en transacciones en los mismos términos y
condiciones.

Evitar bloqueos totales: para que cuando exista la posibilidad de la venta de la
totalidad de las acciones en una sociedad, no existan impedimentos que puedan
causar que la venta de las acciones sea imposible.

Fomento de la inversion: el pacto de estas clausulas puede tener el efecto de que la
sociedad sea mas atractiva para los ojos de inversionistas, esto debido a que
existiran lineamientos para la toma de decisiones en los casos de la compra y venta
de las acciones, lo cual reduce la incertidumbre y el riesgo para posibles
inversionistas. Por lo tanto, aumenta el mercado competitivo y las posibilidades de
que existan mas inversores interesados, y ademas con la posibilidad de que sea a un
mejor precio.

Evitar abusos: Buscando que no existan los abusos por parte del accionista
mayoritario, dejando al accionista minoritario en una situacion en la que este tenga
una venta desigual de sus acciones, siendo esto, que no se le ofrezcan las mismas
condiciones que le ofrecieron al mayoritario. Asimismo, podria hacer que las
acciones de los minoritarios pierdan su valor.

Evitar de que la sociedad sea controlada por accionistas desconocidos: De
impedir que la sociedad quede en manos de terceros que pudieran ir en contra de lo
que busca la sociedad o que vayan en contra de los intereses de los accionistas. Que
cuando exista el tag along, los accionistas minoritarios no queden controlados por
una mayoria nueva, la cual es desconocida para estos, y que pudiera ir en contra de
lo que buscaban.

Gobierno corporativo: el pacto de estas clausulas es beneficioso para el gobierno
corporativo de las sociedades, lo cual es algo clave, el pacto de estos establece

lineamientos que lograran brindar proteccion, seguridad juridica, transparencia,



confianza, igualdad, entre otras muchas... lo cual ser& ventajoso y favorable para
todos los accionistas, empleados, partes interesadas, la misma sociedad, etc...

8. Posibilidad de venta para el accionista minoritario: Que algunos de los
accionistas no se vean afectados por la venta y que queden en una situacion en la
que estos no puedan vender sus acciones.

9. Evitar conflictos: el pacto de estas clausulas permite que se reduzca la posibilidad
de conflictos entre los accionistas en cuanto a la toma de decisiones, lineamientos a
seguir, entre otras cosas... permitiendo asi que la venta de acciones sea una
transaccion mas facil y a su vez, reducir la posibilidad de acudir a la via legal para

solucionar los posibles conflictos.

D. Requlacién en México y Problematica

Ahora bien, es indispensable para el estudio de la presente tesis, abordar el tema de
la legislacion mexicana en cuanto al derecho de arrastre y de acompafiamiento, para asi
entender como se regulan estas clausulas y, en su caso, abordar la posible problematica que
existe en relacién con el pacto de estas. Por lo anterior, en el presente apartado estaremos
analizando la regulacion de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento dentro de la

legislacion mexicana.

Como mencionabamos anteriormente, la LGSM, prevé en sus articulos 91, frac. VII,

y 130, lo siguiente:

“Articulo 91.- La escritura constitutiva o péliza de la sociedad anénima deberé contener, ademés de
los datos requeridos por el articulo 60., los siguientes: [...] VII. En su caso, las estipulaciones que:
a) Impongan restricciones, de cualquier naturaleza, a la transmision de propiedad o derechos,
respecto de las acciones de una misma serie o clase representativas del capital social, distintas a lo
que se preveé en el articulo 130 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.[...]”

“Articulo 130.- En el contrato social podra pactarse que la transmision de las acciones sélo se haga
con la autorizacion del consejo de administracion. El consejo podra negar la autorizacion
designando un comprador de las acciones al precio corriente en el mercado. ”



Siendo que ya tocamos estos temas en el apartado de “Restricciones de la
Transmisién de Acciones”, recordamos que estos articulos otorgan la posibilidad a los
accionistas dentro de las sociedades andnimas de pactar restricciones a la transmision de las
acciones, estas mediante el pacto de dichas restricciones dentro de sus estatutos sociales, o
bien, mediante el otorgamiento al consejo de administracion de la sociedad para autorizar o

negar la venta de dichas acciones.

Si bien los articulos anteriormente citados nos otorgan la posibilidad de pactar estas
restricciones, solamente son eso, la posibilidad de pactarlos, pero en si, no mencionan

especificamente los derechos de arrastre ni de acompafiamiento.

Ahora bien, la legislacion mexicana, como lo mencionamos en capitulos anteriores,

dentro de la LGSM, prevé en su articulo 198, lo siguiente:

“Articulo 198. Sin perjuicio de lo que dispongan las leyes especiales, los accionistas de las
sociedades andnimas podran convenir entre ellos: |. Derechos y obligaciones que establezcan
opciones de compra o venta de las acciones representativas del capital social de la sociedad, tales
como: a) Que uno o varios accionistas solamente puedan enajenar la totalidad o parte de su
tenencia accionaria, cuando el adquirente se obligue también a adquirir una proporcién o la
totalidad de las acciones de otro u otros accionistas, en iguales condiciones; b) Que uno o varios
accionistas puedan exigir a otro socio la enajenacion de la totalidad o parte de su tenencia
accionaria, cuando aquéllos acepten una oferta de adquisicion, en iguales condiciones; ¢) Que
uno o varios accionistas tengan derecho a enajenar o adquirir de otro accionista, quien deber estar
obligado a enajenar o adquirir, segin corresponda, la totalidad o parte de la tenencia accionaria
objeto de la operacién, a un precio determinado o determinable; d) Que uno o varios accionistas
queden obligados a suscribir y pagar cierto nimero de acciones representativas del capital social de
la sociedad, a un precio determinado o determinable; y e) Otros derechos y obligaciones de
naturaleza analoga; ........”

Dentro del articulo citado, se prevén los acuerdos de los accionistas en ciertos
temas, como lo es la fraccion I, en donde se mencionan los acuerdos de los accionistas para
pactar derechos y obligaciones que establezcan opciones de compra o venta de las acciones,
y dentro de estos establece varios supuestos, mediante los cuales podemos inferir que
entran los derechos de arrastre y de acompafiamiento, esto lo podemos ver en las fracciones

Ay B de dicho articulo, en donde lo inferimos de la siguiente manera:



a) En la fraccion a podemos inferir que estamos hablando del derecho de arrastre
en las Sociedades Anonimas, al interpretar dicho articulo en el entendido de que
existe la posibilidad de que varios accionistas vendan sus acciones a un tercero,
siempre y cuando este tercero también adquiera las acciones de otros accionistas
con las mismas condiciones.

b) En la fraccion b, podemos inferir que se esta hablando del derecho de
acompafiamiento, en el entendido de que menciona la posibilidad de acordar que
accionistas puedan exigir a un socio la venta de sus acciones si es que aceptan

una adquisicion, siendo esta en las mismas condiciones.

No obstante, lo mencionado anteriormente sobre las fracciones a y b del articulo
198 de la LGSM, a pesar de que podamos interpretar que dichas fracciones hablan del
derecho de arrastre y de acompafiamiento de los accionistas en las Sociedades Anonimas, el
articulo no es muy claro respecto de ellas, no nos brinda suficiente informacion respecto del

tema.

Los articulos 91, frac. VII, 130 y 198 son los Unicos articulos dentro de la LGSM
que nos dan un entendimiento de la posibilidad del pacto de las clausulas de arrastre y de
acompafiamiento, no obstante, ninguno de dichos articulos habla claro sobre el pacto de
estas, solamente nos otorga una posibilidad sin brindarnos mas informacion al respecto

sobre estas.

Asi es como nace la problemaética de la presente tesis, la legislacién mexicana no
prevé suficiente informacion sobre las clausulas de arrastre y acompafiamiento, causando
grandes problemas para las sociedades respecto a esto. Algunos de dichos problemas
pueden ser los siguientes:

e Ambigledad: la ausencia de regulacion especifica sobre las clausulas de

derecho de arrastre y de acompafiamiento, pueden tener un efecto negativo al
dejar a las sociedades mexicanas en un cuestionamiento de interpretacion de

éstas, siendo que no se establecen los procesos, aplicacién, alcance, entre otras



cosas... lo cual causa que las sociedades tengan dificultad en el momento de
utilizar dichas clausulas.

e Posible abuso: la falta de regulacion al respecto podria tener un efecto de que
accionistas pacten al respecto, pudiendo causar que estas clausulas se pacten de
manera injusta para la otra parte de los accionistas. Ya sea en caso de que pacten
medidas muy altas o bajas, o cualquier otra forma en la que una parte de los
accionistas dejen a otra parte en una situacion desfavorable.

e Inseguridad juridica: la falta de regulacion crea en las sociedades una
inseguridad juridica sobre como es la forma de pacto, sus limites, parametros,
etc... Ya que la legislacion no nos brinda la informacion que pudiera ser

necesaria.

Los anteriores, y muchos més efectos negativos son el gran problema que existe en
México para el pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento en las
Sociedades Anonimas. La falta de regulacidén estd creando el efecto adverso del
propdsito de las clausulas de acompafiamiento y de arrastre, ya que, Si bien
analizdbamos anteriormente, estas clausulas buscan brindar beneficios para las
Sociedades Andnimas, como lo son la seguridad juridica, la proteccion de derechos de
todos los accionistas, le evasion de abusos dentro del pacto de estos, entre otras... estos

beneficios estan siendo destruidos por la falta de regulacion de éstas.

No obstante, lo anterior, si existe doctrina que preveé cierta informacion para el pacto
de estas, aunque no exista suficiente, nos da pauta a como deben de ser pactadas estas
clausulas y todos sus requerimientos. Y, cdmo lo menciondbamos anteriormente la ley
otorga la posibilidad para el pacto de estas, por lo que existe la posibilidad de utilizar la
doctrina que existe al respecto para la incertidumbre que brinda la falta de regulacion.



RESUMEN DEL CAPITULO

Las clausulas de arrastre son el derecho que se puede otorgar en las Sociedades Andnimas,
en donde, se otorga a los accionistas mayoritarios el derecho de obligar a los minoritarios
a vender sus acciones bajo los mismos términos y condiciones cuando exista una

propuesta de compra de la totalidad de las acciones de la sociedad.

Las clausulas de acompafiamiento son el derecho que busca proteger los intereses de los
accionistas minoritarios, otorgandoles la posibilidad de participar en la venta de acciones

en igualdad de términos y condiciones en la que estan actuando los mayoritarios.

Las clausulas de acompafiamiento y arrastre son aquellos mecanismos creados para
regular las regulaciones entre los accionistas minoritarios, mayoritarios y de la misma
sociedad en los casos en los que exista el supuesto de una compra de las acciones de una

sociedad.

Su proposito es que en caso de que se dé el supuesto de una compra y venta de las
acciones de una sociedad, que todos los accionistas estén alineados en la toma de
decisiones dentro de estos supuestos, existiendo una unificacion respecto de los
lineamientos a seguir, y que, de esta forma, no existan desacuerdos ni conflictos respecto

al tema. Asi como proteger los derechos y los intereses de los accionistas y de la sociedad.

Algunos de los beneficios del pacto de las clausulas de arrastre y acompafiamiento son: (i)
promover la transmision de acciones; (ii) proteccion de los derechos de los accionistas;
(iii) evitar bloqueos a la transmision de acciones; (iv) fomento de inversion; (v) evitar
abusos entre los accionistas al momento de la compra y venta de acciones; (vi) evitar que
la sociedad quede controlada por accionistas desconocidos; (vii) un buen gobierno
corporativo; (viii) que no exista imposibilidad de venta para los accionistas minoritarios; y

(ix) evitar conflictos en la sociedad.

La legislacion mexicana no prevé suficiente informacion sobre las clausulas de arrastre y
acompafamiento, causando grandes problemas para las sociedades, dejando al arbitrio de

las sociedades y sus accionistas el pacto de estas. No existe legislacion que prevea la




forma de pactarse, los limites, los pardmetros, entre otras cosas que deberian de estar
establecidas debido a que, al quedar al arbitrio de las sociedades, estas pueden vulnerar
derechos de los accionistas y socios, entre otras cosas. La falta de regulacion esta creando
el efecto adverso del proposito de las clausulas de acompafiamiento y de arrastre, y la
Unica solucion a la que pueden recurrir es a seguir los lineamientos y procedimientos que
se establecen en la doctrina, para de esta forma, poder pactar las clausulas tener un efecto

negativo por falta de regulacion de éstas.




Capitulo IV

EJEMPLOS

En el presente capitulo estaremos comentando un ejemplo del pacto de las clausulas
de arrastre y de acompafiamiento en sociedades andnimas mexicanas, pactadas mediante

pactos estatutarios celebrados mediante la constitucion de la sociedad.

Aunque las clausulas de arrastre y de acompafiamiento no las vemos usualmente,
algunas de las sociedades mas modernas y actualizadas, han comenzado a agregar estas
clausulas con el fin de proteger a todos los accionistas y a la misma sociedad, tratando de
encontrar la mejor manera de pactarlas, siendo que no existe suficiente informacion al
respecto. En el siguiente ejemplo, transcrito posteriormente y adjunto mediante imagenes
en el ANEXO 1, podemos ver como esta sociedad andnima hace uso del derecho de arrastre
mediante su pacto estatutario en su clausula b), en donde dicha sociedad, a la que
denominaremos como la sociedad “A”, ha pactado, dentro de sus estatutos sociales, en un
apartado especifico que prevé la transmision de las acciones de la sociedad A, el derecho de
arrastre, en donde nos menciona, primeramente, que en el caso en donde alguno de los
accionistas de la sociedad A, que cuente con el 50% o mas del capital social de la sociedad
tenga el deseo de enajenar sus acciones, debera realizar, primero que nada una notificacion
de venta en donde se describa la oferta de venta hecha por un tercero que desea adquirir la
totalidad de las acciones en la sociedad, y, ademas se prevé que, los accionistas que no
formen parte de dicha operacién quedaran obligados a cualquiera de las siguientes: (i)
comprar las acciones que deseaba vender al accionista oferente, en los mismos términos y
condiciones, estableciendo un plazo de tiempo para ejercer esta opcion; o bien (ii) vender
las acciones al tercero oferente en los mismos términos y condiciones. Lo anterior, nos da
un claro ejemplo de como estas clausulas de arrastre y de acompafiamiento son beneficiosas
para todos los accionistas, porque si bien, se obliga al accionista a comprar o vender,
también podemos ver claramente como se le otorga al accionista minoritario la opcion de
comprar las acciones del accionista oferente, o bien, de vender sus acciones al tercero,

otorgandole distintas posibilidades.



Asimismo, se pacta que, en caso de incumplimiento, el accionista oferente podra
exigir al accionista que incumplio el pago de una pena convencional equivalente al 50% del

precio de la venta establecido en la oferta de compra.

A su vez, dentro de los mismos estatutos de la sociedad A, podemos ver como
aplican el derecho de acompafiamiento, ya que estos pactaron en su clausula c¢), que cuando
uno o varios accionistas de la sociedad, que representen 65% o0 mas del capital social,
decidan vender sus acciones a un tercero, se le otorgara al accionista minoritario la opcion
de adherirse a la compra, vendiendo a su vez sus acciones en conjunto con las acciones del

mayoritario en los mismos términos y condiciones.

En el pacto de ambas clausulas, se establece a su vez que, para hacer ejercicio de
cualquiera de dichas clausulas, serd necesario manifestarse mediante notificacion por
escrito dirigida al Administrador Unico o al Consejo de Administracion de la sociedad
dentro del plazo ejercido, y que una vez que sea recibida, el presidente del Consejo de
Administracion o el Administrador Unico notificara sobre este hecho a los accionistas
dentro del plazo de 3 dias. Mencionando a su vez, que este plazo para transmitir al tercero

debera ser de 90 dias habiles.

Este es un claro ejemplo de lo que hemos estado analizando y estudiando a lo largo
de la presente tesis, se hace un pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento
dentro de una sociedad an6nima, para sacar de este todos sus beneficios, y aunque creo que
estas clausulas estan muy bien hechas, creo que existen varios temas, adicionales a los que
toca la sociedad A, que deberian de ser previstos para evitar cualquier tipo de confusion o
conflicto entre los accionistas en eventos futuros de la sociedad en el que exista
verdaderamente una compraventa de acciones, y sea momento de hacer uso de estas

clausulas. Algunos de ellos los estaremos analizando en el siguiente capitulo.



Trascripcion de estatutos sociales:

“b) En caso de que cualquiera de los accionistas clase 1 o un grupo de ellos que
sean titulares de manera individual o conjunta de una cantidad de acciones de la Sociedad
que represente el 50% (cincuenta por ciento) o mas de dicho capital social de la Sociedad
(el “Accionista Oferente”) realicen una Notificacién de Vente, y los otros accionistas
rechazan o se considera que han rechazado dicha Notificacion de Vente, y si ademas el
tercero que adquirira las acciones de la Sociedad ha manifestado su intencion de comprar
la totalidad y no sélo una parte de éstas mediante notificacion por escrito (la “Oferta de
Compra”), los accionistas que no formen parte de la operacion estaran obligados, a su
eleccion, a (i) comprar al Accionista Oferente la totalidad de sus acciones de la Sociedad,
en proporcion al numero de acciones de que cada uno de ellos sea propietario (ya sea
directa o a través de la recompra por la Sociedad de dichas acciones) en el entendimiento
de que dicha compra y pago deberan ocurrir dentro de los 90 (noventa) dias naturales
siguientes a la fecha de recepcion de la Notificacion de Venta, debiendo los accionistas que
no sean parte de la operacion pagar el precio de las acciones del Accionista Oferente
dentro de dicho plazo de 90 (noventa) dias naturales, o (ii) vender al tercero la totalidad
de las acciones de la Sociedad de las que sean propietarios al precio por accién y el los
demés términos de la Notificacion de Vente (los cuales no podran ser menos favorables en
términos de la Oferta de Compra), en el entendimiento de que dicha venta debera ocurrir

en forma simultanea a la venta que realice de sus acciones el Accionista Oferente.

En caso de incumplimiento, el Accionista Oferente podra exigir al accionista que
incumpla el pago de una pena convencional que serd equivalente al 50% (cincuenta por

ciento) de precio de venta establecido en la Oferta de Compra.

c)En caso de que los Accionistas Clase | decidan Transmitir a favor de algun
tercero, a través de una o varias Transferencias, acciones de las que sean titulares y que
en conjunto representen mas del 65% (sesenta y cinco por ciento) del total del capital
social, los Accionistas de la misma clase o de las otras clases de acciones tendran derecho

a Transferir a dicho tercero, en conjunto con los Accionistas Clase I. las Acciones de que



sean titulares, en los mismos términos, condiciones proporcion que los accionistas Clase |

(el “Derecho Tag- Along”).

El ejercicio del Derecho Tag-Along deberd manifestarse mediante notificacion por
escrito dirigida al Administrador Unico o al Presidente del Consejo o Administrador

Unico (segun sea aplicable), dentro del Plazo de Ejercicio.

Una vez recibida por el Presidente del Consejo o Administrador Unico (segun sea
aplicable) la notificacion de los Accionistas de las otras Series de Acciones, en que se
manifieste su deseo de ejercer el Derecho Tag-Along, el Presidente del Consejo o
Administrador Unico (segun sea aplicable) notificara sobre este hecho a los Accionistas
Clase I, dentro del plazo de 3 (tres) dias hébiles, y procedera a la Transferencia de

conformidad con el inciso siguiente.

El Enajenante debera transmitir al tercero, dentro de un plazo de 90 (noventa) dias
hébiles contados a partir de la fecha de recepcion de la notificacion del Presidente del
Consejo o Administrador Unico (segun sea aplicable) a que se refiere el parrafo que
antecede, tanto de las acciones de que es titular y pretende Transferir en ejercicio de su

Derecho Tag-Along.”



Capitulo V

SOLUCIONES

A lo largo de la presente tesis, hemos analizado diferentes temas, como lo son los
estatutos sociales de las sociedades anonimas y su forma de pacto, los pactos parasociales,
las generalidades de las acciones, la libertad de la transmision de acciones en las
Sociedades Anonimas, las restricciones a la libertad de la transmision de acciones, el
derecho de arrastre y de acompafiamiento (sus beneficios, usos, entre otras...), finalizando
con la problematica por la falta de regulacion. Los cuales nos han llevado a este capitulo, la
falta de interes juridico en la regulacion de las clausulas de arrastre y acompafiamiento, han
dejado a la sociedad en un dilema sobre la aplicacion de éstas clausulas, por lo que en el
presente capitulo, estaremos realizando criticas, comparaciones y analisis con el fin de
lograr a brindar al lector soluciones a esta falta de regulacion y doctrina sobre el tema,
estableciendo nuestras conclusiones sobre: (i) la ubicacion de dichas clausulas dentro de los
estatutos sociales de la sociedad, 0 mediante pactos parasociales; (ii) la forma de pacto de
estas clausulas; (iii) los pardmetros y limites al pacto de las mismas; (iv) la forma de
ejecucion ; y (v) la falta de cumplimiento al pacto de éstas. Lo anterior, con el fin de lograr
que los lectores encuentren cierta seguridad juridica respecto a las clausulas de arrastre y de

acompariamiento.

A. Ubicacion

Como lo mencionabamos en capitulos anteriores, existen dos formas principales
mediante las cuales se pueden pactar acuerdos entre accionistas en una sociedad anénima: i.
mediante pactos parasociales; y ii. mediante pactos estatutarios. De esta afirmacion nace el
conflicto de que, en la actualidad, existe mucha controversia respecto la ubicacion al

momento de pactar las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, siendo que muchos



autores opinan que estos se deben de pactar mediante pactos parasociales, o bien, otros
autores mencionan que estos se deben de pactar mediante pactos estatutarios. Y bien, en el
entendido que no existen regulaciones respecto a las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, y que no existe ningan criterio que nos indique de qué forma se deben de
pactar estés, por lo que existe un gran dilema al momento de querer pactar dichas clausulas.
Por lo anterior, en el presente apartado estaremos realizando un andlisis comparativo y
critico respecto de dénde y cémo se deben de pactar las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, estableciendo la forma de pacto mediante pactos parasociales y mediante
estatutos sociales, y a su vez, estableciendo los beneficios y/o desventajas de cada uno de
estos, para finalizar estableciendo, cual es, a mi criterio, la mejor forma de pacto de dichas

clausulas.

1. Pacto Parasocial

Como lo analizamos en capitulos anteriores, los pactos parasociales son aquellos
son acuerdos privados que se establecen entre los accionistas de una Sociedad, en los cuales
se permiten regular aspectos que no estan contemplados en los estatutos sociales o que
requieren de una mayor flexibilidad y agilidad. O bien, en palabras de Pedro Moreno:

“Es un convenio que celebran algunos o todos los socios de una SM, con el fin de completar,

concretar o modificar sus relaciones internas y las relaciones legales y estatutarias que las rigen.”
29

Establecido lo anterior es indispensable entender, para nuestro tema en cuestion,
¢,como se pueden pactar las clausulas de arrastre y acompafiamiento mediante pactos
parasociales?

La posibilidad de pactar estas clausulas mediante pactos parasociales esta previsto
en el anteriormente citado, articulo 198 de la LGSM, en donde se establece, entre otras
cosas, la posibilidad de que los accionistas convengan entre ellos los derechos y
obligaciones que establezcan opciones de compra o venta de acciones de la Sociedad, entre

ellos, la clausula de arrastre y de acompafiamiento.

2 Moreno Vazquez, Pedro. Los Pactos Parasociales. Espaiia, Aranzadi, 2018. P. 11.



Ahora bien, en cuanto a las formas del pacto de estas clausulas mediante pactos
parasociales, no existe norma alguna dentro de la cual se establezca dicha formalidad,
siendo que estos pueden ser pactados de forma verbal o escrita, en cualquier momento, y
sin la necesidad de que estos se tengan que inscribir o protocolizar ante fedatario publico.
Lo anterior, siendo que una de las ventajas del pacto parasocial es la confidencialidad que
estos otorgan, al no requerir que sean publicos, otorgando més facilidades para los
accionistas de una sociedad anénima. No obstante, lo anterior, es importante mencionar que
para que un pacto de dicha naturaleza sea valido, como lo menciondbamos anteriormente,

no pueden ir en contra de legislacion alguna, ni de los mismos estatutos sociales.

Establecido lo anterior, es importante mencionar, que los beneficios que brinda el
pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante pactos parasociales, las
mismas pueden llegar a ser una desventaja para el pacto de las mismas. Lo anterior, debido
a que, existen preocupaciones del pacto de estas clausulas mediante pactos parasociales,
siendo que, al carecer de regulaciones y formalidades para el pacto de estos, podrian llegar
a ser una enorme desventaja al momento de la aplicacion de dichas clausulas, porque, si
bien, los pactos parasociales brindan mas flexibilidad y menos formalidades, esto podria

tener un efecto negativo, por diversas razones, tales como las siguientes:

1. Falta de seguridad juridica: al existir muy poca regulacién al respecto, los
pactos parasociales pueden resultar muy poco favorables ya que tiene como
efecto que los accionistas sientan menos proteccidn juridica al momento de
pactar de esta forma, ademas de que tienen menor fuerza legal y existe menor

proteccidn a los accionistas.

2. Falta de publicidad: los pactos parasociales no requieren de publicidad alguna,
al no ser necesario que estos se deban inscribir o protocolizar ante fedatario
publico, quedando en la esfera interna de los accionistas participantes, lo

anterior para guardar la confidencialidad de estos mismos, lo cual puede tener



un efecto negativo al momento de comprobar la autenticidad de estos pactos, ya
que crea una enorme dificultad probatoria de la existencia de dicho pacto,
ademas de que un tercero adquierente de buena fe podria alegar no haber

conocido de ese pacto y por lo tanto negarse a cumplirlo.

3. Oponibilidad: los pactos parasociales son acuerdos que, como lo
menciondbamos anteriormente, permanecen en la espera interna de los
accionistas de la Sociedad, por ende, estos convenios son Unicamente oponibles
para los que participaron en él, en este caso, los accionistas que lo pactaron.
Siendo que para ser oponibles a la sociedad o a terceros, se requiere una
resolucion juridica que establezca de tal manera, tal y como se menciona en el
ultimo pérrafo del articulo 198 de la LGSM, en donde se menciona que:

“Los convenios a que se refiere este articulo no seran oponibles a la sociedad, excepto
tratandose de resolucidn judicial.”

4. Vinculante para las partes que celebren el pacto: el acuerdo de los pactos
parasociales, Unicamente es vinculante para las partes que lo pactan (los
accionistas que lo pacten), siendo que no sera vinculante ni para la sociedad, ni
para terceros, a menos de que, como lo mencionabamos anteriormente, exista

resolucion judicial. Lo anterior, lo podemos ver en el siguiente parrafo:

“...Se encuentran sujetos al principio de relatividad del contrato (res inter alia acta), de
esta forma, en principio, los pactos parasociales solo producen efectos para las partes que
los celebran y eventualmente de sus causahabientes.... la transmision de las acciones no
vincularia al adquirente a los dispuesto en el pacto parasocial celebrado por el socio
enajenante. %

Con el texto anteriormente citado, podemos concluir que ademas de que el pacto
parasocial sea Unicamente vinculante para las partes que lo celebren, al
momento de que estos accionistas deseen vender sus acciones, estos pactos ya
no seran vinculantes para los compradores, lo cual lo hace que esta forma de
pacto sea muy poco seguro, ya que las circunstancias pueden variar y el que solo

se vincule a las partes contratantes, lo hace poco confiable.
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5. Conflictos: al no existir suficiente legislacion, ni disposiciones que regulen el
pacto de estos, se puede tener como consecuencia la creacion de conflictos y
malentendidos entre los accionistas, al tener mayor dificultad en la toma de

decisiones y acuerdos.

No obstante, lo anterior, los diferentes autores intentan dar soluciones a este tipo de
problemaéticas, como lo es el que, en el caso de tratar de elevar las formalidades de este tipo
de pactos, evitando celebrarlos de manera verbal, y procurando celebrarlos por escrito,

mediante o convenio o contrato, como bien se menciona en el siguiente parrafo:

“Dada la dificultad probatoria de un pacto celebrado de forma verbal, lo ideal es que se celebren
por escrito, no siendo necesaria la ratificacién de firmas ante fedatario puablico, o que se otorgue en
escritura publica, pues ello podria restar confidencialidad al pacto. 3

Esta afirmacién que nos brindan puede parecer persuasiva en principio, pero si
recordamos lo mencionado anteriormente, siguen existiendo problematicas respecto de este
tema, ya que aunque este pacto se haga mediante convenio, también es importante que este
se protocolice mediante fedatario publico, o bien, que se inscriba en el Registro Publico de
Comercio, para que éste, a su vez, pueda brindarle seguridad juridica al documento y

facilidad al momento de autentificar de las firmas de dicho documento, asi como su validez.

Asimismo, es importante mencionar, que, aungue este documento se haga publico,
sigue existiendo el factor fundamental de que este pacto Unicamente sera valido para las
partes contratantes, lo que podrd causar que, en algun futuro, cuando entren nuevos
accionistas a la sociedad, o cuando alguno de los accionistas venda sus acciones, este pacto
no sera valido para ellos, lo cual brinda a los accionistas muy poca seguridad y certeza.
Ademas, es importante mencionar que este convenio puede ser terminado en cualquier

momento por innumerables causas, lo cual lo hace poco seguro.
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2. Pacto Estatutario

Como lo menciondbamos anteriormente, los estatutos sociales de las sociedades
mercantiles mexicanas se conocen como el conjunto de normas y reglas que establecen las
bases legales y organizativas de una sociedad andnima, los cuales, mediante diferentes
clausulas, establecen las reglas y funcionamiento de esta sociedad y los miembros de esta.
Dichos estatutos sociales pueden crearse en dos momentos en las sociedades: mediante la
constitucién de la sociedad o mediante la reforma total o parcial de los estatutos sociales
siguiendo el proceso establecido por ley, y en su caso, por los mismos estatutos.

Para nuestro tema en cuestion es importante preguntarnos ¢coémo se pueden pactar
las clausulas de arrastre y acompafiamiento mediante pactos estatutarios? Pues si bien lo
mencionabamos, para la creacion de estatutos sociales, se tiene dos momentos de la
sociedad, lo que significa que estas clausulas se pueden pactar durante cualquiera de esos
dos momentos de la sociedad, tal y como se menciona en los articulos 6, 78, fraccion VIII,
y 91 de la LGSM, en los cuales se menciona la creacion y modificacion de los estatutos
sociales de la sociedad, asi como sus clausulas. En articulos mencionados anteriormente no
se menciona expresamente el pacto del derecho de arrastre y acompafiamiento, pero
menciona la posibilidad de pactar clausulas mediante la constitucion de la sociedad y/o

modificacion de los estatutos sociales.

Asimismo, como lo mencionabamos en el primer capitulo de la presente tesis,
existen distintos tipos de clausulas, entre las cuales estan las esenciales, potestativos y
accidentales. En el caso de las clausulas de arrastre y acompafiamiento, estariamos
hablando de que se pactarian como clausulas accidentales, siendo estas las cuales no son
necesarias para la existencia y funcionamiento de la sociedad, pero que aun asi pueden ser
incluidas dentro de los estatutos sociales, entendiendo que estas clausulas se incluyen en los

estatutos para regular situaciones especificas 0 casos que se prefieren prever para la vida de



la sociedad. Esto lo podemos ver regulado en el ultimo pérrafo del articulo 6 de la LGSM,
se otorga la posibilidad de pactar clausulas fuera de las establecidas por ley:

“Articulo 60. La escritura o poliza constitutiva de una sociedad debera contener: ... Todos los
requisitos a que se refiere este articulo y las demas reglas que se establezcan en la escritura sobre
organizacion y funcionamiento de la sociedad constituiran los estatutos de la misma.”

Ahora bien, a diferencia de los pactos parasociales, los pactos estatutarios si cuentan
con formalidades y requerimientos establecidos por la legislaciéon, y por los mismos
estatutos sociales. Dentro de la LGSM podemos ver multiples articulos dentro de los cuales
se establecen las formalidades, requisitos, procesos, forma de organizacion,
funcionamiento, entre muchas otras, que establecen un marco regulatorio mucho mas

amplio. Dentro de las anteriores, podemos ver que existen las siguientes ventajas:

e Seguridad juridica: como lo mencionamos anteriormente, existe mucha legislacion
sobre el pacto dentro de los estatutos sociales de la sociedad, lo cual otorga a la
sociedad y a los accionistas seguridad y certeza juridica de que existen normas que
les brinden apoyo al momento de querer pactar dichas clausulas y ademas de que les

otorga proteccidn juridica.

e Publicidad: los pactos estatutarios cuentan con publicidad, lo cual podemos
encontrarlo en los siguientes articulos de la LGSM:
El articulo 92 establece los casos en que una sociedad se constituya mediante
suscripcion publica, lo cual cuenta con el requisito de que este se celebre mediante
fedatario pablico, y, que ademas se inscriba en el Registro Publico de Comercio

respectivo.

“Articulo 92.- Cuando la sociedad anonima haya de constituirse por suscripcion publica,
los fundadores redactaran y depositaran en el Registro Publico de Comercio un programa
que debera contener el proyecto de los estatutos, con los requisitos del articulo 6°,
excepcion hecha de los establecidos por las fracciones | y VI, primer parrafo, y con los del
articulo 91, exceptuando el prevenido por la fraccion V.

Asimismo, los articulos 182 fraccién Xl, y el ultimo parrafo del articulo 194 de la
LGSM, menciona que cualquier modificacion a los estatutos sociales, se debe de
realizar mediante Asamblea General Extraordinaria de Accionistas. Y por el otro



lado, el articulo 194 menciona que toda Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas debe de ser protocolizada ante fedatario puablico y ademés debe de ser

inscrita en el Registro Publico de Comercio.

Articulo 182.- Son asambleas extraordinarias, las que se retinan para tratar cualquiera de
los siguientes asuntos: ... XI. Cualquiera otra modificacion del contrato social...

Articulo 194.- ... Las actas de las Asambleas Extraordinarias seran protocolizadas ante
fedatario publico e inscritas en el Registro Pablico de Comercio.

Con lo anterior, podemos ver gque los pactos estatutarios, ya sea en el momento de la
constitucion, o en el momento de la reforma de los estatutos sociales, estan dotados
de publicidad, al requerir su protocolizacion ante fedatario publico y ademas su
inscripcion en el Registro Publico de Comercio. Lo anterior, otorga a los accionistas
seguridad al momento de la aplicacién de estas clausulas, sin la necesidad de dudar
de la autenticidad del documento y su veracidad, como lo es en los casos de los

pactos parasociales.

Oponibilidad: los pactos estatutarios cuentan con oponibilidad entre los mismos
accionistas, ante la sociedad y ante terceros, lo cual brinda proteccién y seguridad al

accionista de que sus derechos no se les vean vulnerados.

Vinculante: el acuerdo de los pactos parasociales, es vinculante para los accionistas
que lo pacten, para la sociedad y para terceros. Por lo que, en caso de que entren
nuevos accionistas a la sociedad, o de que un accionista venda sus acciones, estos

nuevos accionistas también les seran aplicables dichas clausulas.

Conflictos: al estar mejor regulados en la legislacion y existir mas informacion al
respecto mediante la doctrina, los pactos estatutarios brindan a la sociedad y a sus
accionistas un ambiente con menos conflictos que con los pactos parasociales,
siendo que estos ya estan regulados ademas de por ley, por el mismo contrato social,
por lo que el pacto de estos otorga a los accionistas una toma de decisiones mas

sencilla.



Como podemos observarlo, existen numerables ventajas del pacto de las clausulas de
arrastre y de acompafiamiento mediante pactos estatutarios, pero en pocas palabras, el
elevar dichas clausulas a un pacto estatutario, otorga mas fuerza y poder a dichas clausulas,
asi como seguridad a los accionistas, lo cual es mucho mas favorable, y evita los problemas
que se pudieran tener con los pactos parasociales, como lo mencionamos anteriormente. Y

como bien lo menciona la anteriormente citada Isabel Saez:

“Las clausulas de tag- y de drag-along incorporadas a los estatutos se convierten, asi, en una pieza
mas de la arquitectura organizativa de la sociedad. Y lo que es mas, una vez inscritas en el Registro
mercantil, se presumiran legitimas y sus efectos seran oponibles frente a terceros.... Los socios
pueden tener la seguridad de que las acciones o las participaciones de la sociedad no se
transmitirdn a un tercero mas que en los términos acordados, pues la sociedad desconocera
cualquier transmision realizada en violacion de dicha prevision estatutaria %2

La elevacion del pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante
pactos estatutarios, otorga a los accionistas y a la sociedad una estructura mas fuerte y
organizada, la cual sera mucho mas beneficiosa desde el momento del pacto de ésta, hasta

el momento de la aplicacion y ejecucion.

No obstante las mdltiples ventajas que existen al elevar el pacto de las clausulas de
arrastre y de acompafiamiento a pactos estatutarios, también es indispensable mencionar,
que, si bien se pueden pactar estas clausulas, también se pueden eliminar o modificar, lo
cual es peligroso ya que la misma mayoria de la que venimos hablando a lo largo de la
tesis, puede llegar a modificar dichas clausulas cuando lo crea conveniente, por lo anterior,
y para evitar abusos de los accionistas mayoritarios, pienso que es muy importante
establecer ciertos limites al momento de pactar estas clausulas, como podria ser el elevar
los porcentajes de quérum y de votaciones favorables de las Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas, lo cual estaremos analizando en el préximo apartado.
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3. Ubicacion

Tras el andlisis critico y comparativo realizado respecto de la manera de pacto de las
clausulas de arrastre y de acompariamiento dentro de las Sociedades Andnimas, he llegado
a una conclusion personal de que la mejor manera de pactar dichas cldusulas es mediante su
elevacion a pactos estatutarios, ya que si bien, como lo hemos estado mencionando a lo
largo de este capitulo, los pactos parasociales son pactos menos formales los cuales se
deberian de usar para otro tipo de decisiones que no impliquen la compra y venta de
acciones, ya que eso no es una cuestion simple, sino que se deben de tomar en cuenta
multiples aspectos para no vulnerar derechos de los accionistas. Por lo que en mi criterio, el
pacto de estas clausulas mediante estatutos sociales, crea y le otorga a dicha clausula una
formalidad y seguridad para sus accionistas, teniendo un efecto de que el pacto de estas
clausulas sea de una forma estructurada, organizada, respaldada, regulada, se pueda
promover la proteccion de los accionistas que esta buscando el derecho de arrastre y de
acompafiamiento, y que en el menor caso se puedan ver vulnerados los derechos de
ninguno de los accionistas, tratando de lograr un equilibrio entre todos e igualdad entre los

accionistas de una forma més segura.

B. Forma de pacto

Ya que esta bien establecido que la mejor forma de pactar las clausulas de arrastre y
de acompafiamiento para las sociedades anonimas es mediante pactos estatutarios, dentro
de su constitucién o mediante la modificacion de estatutos, es importante ahora, entender
cémo debe de ser el pacto de estas clausulas mediante estos estatutos, qué procedimientos
se deben de seguir, que formalidades, entre otras cosas, las cuales estaremos analizando en

el presente apartado.

Los estatutos sociales son creados o modificados principalmente mediante dos
procesos, los cuales hemos estado mencionando a lo largo de la presente tesis, los cuales
son mediante: i. la constitucion de la sociedad a través del acta constitutiva, en donde se

pactan las principales reglas y normas de funcionamiento de la sociedad, pudiéndose pactar



las clausulas de arrastre y de acompafiamiento desde la constitucion de la sociedad; vy ii.
mediante la modificacion o reforma a los estatutos sociales, en donde, principalmente a
través de una Asamblea Extraordinaria de Accionistas, los socios acuerdan la modificacion
o la reforma de la totalidad o de una parte de los estatutos sociales, lo cual esta previsto en
los anteriormente citados articulos 182 fraccion XI, y el ultimo péarrafo del articulo 194 de
la LGSM, lo cual otorga la posibilidad a los accionistas de una sociedad anénima de
reformar sus estatutos sociales y agregar las clausulas de arrastre y de acompafiamiento a la

sociedad.

Como lo mencionabamos en el parrafo anterior, la reforma de los estatutos sociales,
ya sea para modificar las clausulas de arrastre y acompafiamiento, que en su caso ya fueron
pactadas desde el acto constitutivo, o bien, para afiadir a los estatutos sociales el pacto de
estas clausulas, se requiere celebrar una Asamblea Extraordinaria de Accionistas, por lo que
es de suma importancia mencionar que para que estads asambleas tengan validez, se deben
de cumplir diferentes requisitos establecidos por la LGSM. Uno de los requisitos con los
que se debe de cumplir para la celebracion y validez de la asamblea, es cumplir con el
quérum o asistencia minima para que la asamblea se pueda celebrar, y, ademas,
requiriéndose ciertos porcentajes de votos del capital social, para que las resoluciones
adoptadas sean favorables, ya sea en primera 0 en segunda convocatoria, las cuales se
establecen en los siguientes articulos de la LGSM:

“Articulo 190.- Salvo que en el contrato social se fije una mayoria més elevada, en las Asambleas
Extraordinarias, deberan estar representadas, por lo menos, las tres cuartas partes del capital y las
resoluciones se tomaran por el voto de las acciones que representen la mitad del capital social.”

“Articulo 191.- Si la Asamblea no pudiere celebrarse el dia sefialado para su reunion, se hara una
segunda convocatoria con expresion de esta circunstancia y en la junta se resolvera sobre los
asuntos indicados en la Orden del Dia, cualquiera que sea el nimero de acciones representadas.
Tratandose de Asambleas Extraordinarias, las decisiones se tomaran siempre por el voto favorable
del ndmero de acciones que representen, por lo menos, la mitad del capital social. ”

Los articulos anteriormente citados, muestran que para la celebracion una Asamblea
Extraordinaria de Accionistas en una sociedad andnima, requiere un porcentaje minimo el
cual debera de asistir a la asamblea para que esta en principio se pueda celebrar, y ademas
que se requiere el voto favorable de cierto porcentaje del capital social para que esta pueda



ser valida, si no se cumple con dicho porcentaje, el voto no es favorable y no es aplicable la

resolucion. Ademas, nos muestra que esta asamblea se puede celebrar mediante primera

convocatoria, 0 en caso de que no hubiere podido celebrarse dicha asamblea mediante

primera convocatoria, se establece la posibilidad de celebrarse mediante segunda

convocatoria, otorgando otros porcentajes para el quérum necesario para que se pueda

celebrar la asamblea y el porcentaje de votos necesarios para que una resolucion sea

favorable, y, por ende, aplicable a toda la sociedad. Lo anterior lo podemos ver plasmado

dentro de la siguiente tabla:

Convocatoria

Qudérum

(asistencia)

Mayoria (votos)

Articulo

Primera

Convocatoria

75%- por lo menos,

las tres cuartas partes

50%- resoluciones se

tomaran por el voto de

Acrticulo 190.- Salvo que en el

contrato social se fije una

del capital. las  acciones que | mayoria méas elevada, en las
representen la mitad [ Asambleas Extraordinarias,
del capital social. deberdn estar representadas,
por lo menos, las tres cuartas
partes del capital y las
resoluciones se tomaran por el
voto de las acciones que
representen la mitad del capital
social.
Segunda 50%, la mitad del | 50% del capital social, | Articulo 191.- Tratandose de
Convocatoria capital social. las resoluciones se | Asambleas Extraordinarias, las

tomaran por el voto
favorable de la

totalidad de asistentes

decisiones se tomaran siempre

por el voto favorable del

nimero de acciones que




a la asamblea. representen, por lo menos, la

mitad del capital social.

Como podemos notarlo, para el caso de la primera convocatoria, es necesario que
asistan tres cuartas partes del capital social para que esta asamblea se pueda celebrar, y
ademés es necesario que cualquier resolucién que estaran tomando sea tomada por al
menos la mitad del capital social. Y para el caso de la segunda convocatoria es necesario
que la mitad del capital social asista a la asamblea para que esta pueda celebrarse, y ademas
que para que las resoluciones sean aprobadas, se requiere también la aprobacion de la mitad
del capital social.

Aunque no parezca de esta forma, para el caso en especifico del pacto de las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento, estos porcentajes que se establecen en la LGSM
no son suficientes. Lo anterior, debido a que como lo mencionabamos en apartados
anteriores, para votar que una resolucion sea aprobada dentro de la asamblea mediante la
votacion, Unicamente se requiere el 50% del capital social de la sociedad, en ambos casos
de primera o segunda convocatoria. Y, en el entendido que al hablar 50% del capital social,
estamos hablando de los accionistas mayoritarios, se podria prestar estos accionistas
mayoritarios pacten y modifiquen las clausulas de arrastre y acompafiamiento a su parecer
y conveniencia, siendo que ya cuentan, al ser estos la mayoria, ya cuentan con el porcentaje
necesario para que, al votar, se apruebe esta modificacion. Por lo que podriamos estar
presentando la posibilidad de que al tener el porcentaje del capital social para que se
aprueben las resoluciones tan bajo, la mayoria podria aprovecharse de esa situacion y
podria hacer un mal uso de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, dejando al

accionista minoritario en una situacion vulnerable.

Dada esta problematica, es indispensable mencionar que, como bien lo establece el
articulo 190 anteriormente citado, en donde menciona “salvo que en el contrato social se

fije una mayoria mas elevada”, que establece que existe la posibilidad de que estos




porcentajes que nos da la ley sean modificados, pudiendo los mismos accionistas pacta que
se modifiquen los porcentajes que la ley otorga en cuando a los accionistas que deben de
asistir a la asamblea, y los accionistas que deben de votar de forma favorable para la
aprobacion de las resoluciones. No obstante, esta modificacion que se menciona en el
articulo 190, tiene que ser més elevada a la otorgada por dicho articulo, no pudiendo pactar
un porcentaje méas bajo al minimo establecido. Lo anterior, con la finalidad de proteger al
accionista minoritario, otorgandole la posibilidad a la sociedad de que se pacte un
porcentaje mas elevado, para que no sucedan cuestiones de abuso de poder del accionista
mayoritario. Por lo que, si se pactaren porcentajes mas elevados, el accionista mayoritario,
no podria modificar estas clausulas de manera abusiva, aplicandolas como le convenga, y
dafando los derechos de los minoritarios. Por lo anterior, mi solucion seria que se pacte un
porcentaje mas elevado en todos los casos, pidiéndose que, para ambas convocatorias, el
porcentaje minimo para el quérum de asistencia de tres cuartas partes del capital social, y
que a su vez para modificar estas clausulas de arrastre y de acompafiamiento, 0 en su caso,
para afiadirlas a los estatutos sociales, se requiera igualmente las tres cuartas partes del

capital social, quedando de la siguiente manera:

Convocatoria Quorum (asistencia) Mayoria (votos)
Primera 75%- por lo menos, las tres | 75%- por lo menos, las tres cuartas
Convocatoria cuartas partes del capital. partes del capital.
Segunda 75%- por lo menos, las tres | 75%- por lo menos, las tres cuartas
Convocatoria cuartas partes del capital. partes del capital.

En lo personal, pienso que el elevar los porcentajes de tal forma es una forma de
proteccién a todos los accionistas, mayoritarios y minoritarios, mediante los cuales se busca
evitar abusos por parte de estos. Este porcentaje es tan alto porque, asi como para

incorporarlos, deben de estar de acuerdo méas de la mayoria, también para modificarlos se




debe aprobar por mas de la mayoria, logrando de esta forma que no exista el abuso de poder
de la mayoria.

Por todo lo anterior, podemos concluir que la mejor forma de pacto es hacerlo desde
la escritura constitutiva o mediante reforma a los estatutos, en donde se afiadan estas
clausulas de arrastre y acompafiamiento, estableciendo dentro de estas, los lineamientos a
seguir, y para que estas clausulas sean seguras y que protejan los derechos de todos los
accionistas. Por lo anterior, se recomienda que se establezca la necesidad de que estos, para
surtir efectos, se deban de protocolizar ante fedatario publico y que se inscriban en el
Registro Publico de Comercio respectivo, para brindar la publicidad que comentdbamos el
apartado anterior, y, por ende, la oponibilidad y validez de estos para todos sus accionistas
y para la misma sociedad y terceros. Asimismo, lo mas recomendable es pactar dentro de
los mismos estatutos sociales, que, para la modificacion de estas clausulas, se requiera un
porcentaje mayor al establecido por ley que se requiere para las Asambleas Extraordinarias
de Accionistas, esto, para que estas clausulas no puedan ser modificados por la misma
mayoria en el caso en que les sean obstaculos o que les sea conveniente, afectando de

manera negativa a la misma minoria que se intentaba proteger.

C. Limites

Ahora bien, es importante mencionar, que, como lo hemos abordado a lo largo de la
presente tesis, diversos articulos de la legislacion mexicana otorgan la posibilidad de que
los accionistas de una sociedad andnima impongan restricciones a la transmision de
acciones, como lo son en el caso en cuestién, el pacto de las clausulas de arrastre y de
acompafiamiento. No obstante, estas clausulas no pueden imponer limitaciones absolutas a
la transmision de acciones, ya que, al imponer limitaciones absolutas, se estaria
guebrantando una de las caracteristicas esenciales de las sociedades anénimas en México,
la cual es la posibilidad de transmitir las acciones, y a su vez, se vulnerarian los derechos de
los mismos accionistas. Por lo que, si bien es importante otorgar la posibilidad a los
accionistas de pactar dichas clausulas, también es tomando en cuenta que estas restricciones

gue se pacten mediante estas clausulas no impongan la imposibilidad de que los accionistas



vendan sus acciones, lo anterior, tratando de proteger los derechos de todos los accionistas,

y a su vez la esencia y naturaleza de la sociedad.

Asi bien, al momento de pactar las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, es
indispensable, que, si bien estas son restricciones a la transmision de acciones, por lo que se
pueden pactar limitantes, no se puede pactar clausulas que impongan la imposibilidad de
transmitir la calidad de accionista. Por lo que se debe de velar por pactar estas clausulas de
manera justa y equitativa para todos los accionistas, sin vulnerar los derechos de ninguna
parte, ya que es importante recordar que lo que buscan estas clausulas es proteger a los
accionistas de abusos, y si se impusieran prohibiciones absolutas, no se estarian
protegiendo los derechos de los accionistas.

D. Incumplimiento

Como ultimo tema en cuestién, es de suma importancia establecer que, al ser estas
clausulas de arrastre y de acompafiamiento, clausulas incorporadas a los estatutos sociales
de la sociedad, y a su vez, que fueron protocolizadas ante fedatario publico e inscritas en el
Registro Publico de Comercio, las mismas son vinculantes y oponibles para todos (los
mismos accionistas, la sociedad y para terceros), no existiendo la posibilidad de que
persona alguna vaya en contra de estas, v mucho menos los mismos accionistas de la
sociedad. Por lo anterior, es importante establecer que en el caso de que uno o varios de los
accionistas decidan incumplir con estas clausulas, seria invalido, ya que estaria yendo en

contra de los propios estatutos de la sociedad.

Ahora bien, en el caso de que algun interesado (accionista o tercero adquirente) trate
de argumentar que desconocia de la existencia de estas clausulas, este no podra hacerlo, ya
que, unos de los requisitos para la transmision de acciones son: i. inscribir dicha venta en el
libro de registro de acciones de la sociedad; y ii. que se elaboren titulos de acciones para
este nuevo accionista y que se cancelen los del accionista que vende, esto lo podemos ver
en los articulos 120 y 125 de la LGSM:



“Articulo 120.- La venta de las acciones a que se refieren los articulos que preceden, se hara por
medio de corredor titulado y se extenderan nuevos titulos o nuevos certificados provisionales para
substituir a los anteriores...”

“Articulo 125.- Los titulos de las acciones y los certificados provisionales deberan expresar: VII.
Los derechos concedidos y las obligaciones impuestas al tenedor de la accién, y en su caso, a las
limitaciones al derecho de voto y en especifico las estipulaciones previstas en la fraccién VIl del
articulo 91 de esta Ley.”

Con los articulos anteriormente citados, podemos entender que para que sea véalida
una transmision de acciones, se debe hacer mediante el otorgamiento de un titulo de
accionista que se le otorgara al nuevo accionista que adquirid las acciones del vendedor,
dicho titulo se estaria otorgando al nuevo accionista sustituyendo al accionista vendedor. Y,
ademas, se menciona que para que estos titulos sean validos deberan contener cierta
informacién indispensable, entre los cuales se encuentran los derechos y obligaciones de
los accionistas de la sociedad, y si bien, estas clausulas de arrastre y de acompafiamiento
entrarian como derechos y obligaciones de los accionistas, el interesado no puede
argumentar que no tenia conocimiento de esta situacion, ya que, ademas de encontrarse
dentro de los estatutos sociales de la sociedad, de estar inscritos en el Registro Publico de
comercio, estos se encuentran dentro de los derechos y obligaciones establecidos en los

titulos de acciones.

Asimismo, es importante que se tenga conocimiento de que estas clausulas, al
haberse elevado a un rango estatutario, son oponibles a todas las personas, por lo que
cualquier venta o compra que exista en la sociedad, que vaya en contra de estas clausulas se
consideraria como invalida. Por lo que en caso de que alguno de los accionistas incumpla
con estas clausulas, tendrd derecho a recurrir a las acciones legales, y asi solicitar el
cumplimiento forzoso, también pudiendo, en su caso, exigir la venta forzosa (clausula de

arrastre), y/o dafios y perjuicios.

Para finalizar, es indispensable abordar el tema sobre cuales son los efectos en el
caso de que uno o varios de los accionistas decidan incumplir con las clausulas que fueron
pactadas, y se negaren a unirse a la compra (“drag along™) o bien, a permitir que accionistas

se unan a la venta de las acciones (“tag along”), por lo que, concluimos de que en caso de



que se incumpla con estas clausulas, se debera de seguir con el proceso que se planted en
inicio de la compra venta de las acciones al tercero adquiriente, y se cancelaran las acciones
del accionista que incumplié con las clausulas, y se emitiran nuevas acciones para el tercero
adquiriente. Esta solucion que planteo ha sido criticada por muchos autores, ya que existen
opiniones de todo tipo sobre los efectos del incumplimiento de estas clausulas, pero en lo
personal creo que es la mejor solucion, ademés de los otros efectos que comentamos
anteriormente, en el caso es el que el accionista se niegue a unirse a la venta, o bien a
permitir a un accionista a unirse a la venta de acciones, se podra cancelar esas acciones y se
emitiran nuevas acciones representativas de las canceladas, para otorgarle a este nuevo

accionista su titulo de acciones que representara su calidad de accionista de la sociedad.

No obstante, lo anterior, también es indispensable mencionar, que pudiera darse el
caso en que, al momento de que se cancelen las acciones del accionista que incumplié y se
emitan nuevas para el tercero adquiriente, este mismo decida impugnar dicha cancelacién
argumentando que es el accionista y que no pueden cancelar sus acciones. Para esto, es
importante mencionar que como en todos los casos, los jueces pudieran decidir de una u
otra manera, como podrian ser los siguientes casos: (i) que el juez decida que no es valida
la cancelacion y la emision de las acciones, argumentando que este es el accionista legitimo
y que no se le puede cancelar las acciones sin su consentimiento, argumentando a su vez
que este cuenta con el titulo de acciones, lo cual acredita la calidad de accionista de la
sociedad; como también (ii) el caso en que el juez decida que la cancelacion y emision de
acciones si es valida ya que el accionista que incumpli6 acordé estar de acuerdo con esto al
momento de convertirse en accionista, ya que esto estaba establecido en los estatutos
sociales de la sociedad.

Como lo mencionabamos anteriormente, existen diferentes opiniones respecto a este
tema, pero creo firmemente que la cancelacion y emision de acciones en caso de
incumplimiento es totalmente valida, en el entendido que, se debera de establecer de forma
concreta una clausula en los estatutos sociales de la sociedad, en donde se establezca que en
caso de incumplimiento a las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, se estaran

cancelando estas acciones, y se emitirdn nuevas para el tercero adquiriente para no interferir



con la transaccion que se estaré realizando, claro, sin olvidar que se debera de pagar lo

correspondiente a las acciones canceladas al accionista que incumplio.

Ademas de lo anterior, para darle mas seguridad a estos efectos, creo que es
indispensable que ademas de establecerlo en los estatutos sociales de la sociedad, que estos
estatutos (ya sea mediante la escritura constitutiva o reforma de estatutos sociales) sean
protocolizados ante fedatario publico e inscritos en el Registro Publico de Comercio, para
otorgarle publicidad y que no exista forma en la que se pueda argumentar el
desconocimiento o la inexistencia de la clausula mediante la cual se establecen los efectos
del incumplimiento. Asimismo, como una herramienta adicional, se recomienda, que, para
otorgarle aln mas seguridad a estas clausulas, que se transcriba dicha clausula en los titulos
de acciones de los accionistas en el apartado de los derechos y obligaciones, para que, de
esta forma, se entienda dentro del miso titulo, que esa calidad de accionista que se les
otorga mediante dichos titulos de acciones, se cancelara en caso de incumplimiento a las

clausulas de arrastre y de acompafiamiento.

RESUMEN DEL CAPITULO

e El pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante pactos parasociales es
un gran dilema que han tocado los diversos autores, lo anterior ya que, al carecer de
regulaciones y formalidades para el pacto de estos, podrian llegar a ser una enorme
desventaja al momento de la aplicacién de dichas clausulas, teniendo muchos efectos
negativos como lo son la falta de publicidad, la falta de seguridad juridica, la
imposibilidad de oponibilidad ante la sociedad y ante terceros, la vinculacion de
Unicamente los presentes al momento de pactar las clausulas, entre muchas otras... Lo
cual hace que el pactar las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante estos
pactos parasociales sea muy poco conveniente para los accionistas. Porque, aunque estos
puedan resultar mas flexibles y faciles, al momento de su ejecucion y aplicacién es donde
entrarian todos los problemas que pudieran resultar en conflictos y discusiones entre los

accionistas.




El pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante estatutos sociales, son
una mejor opcioén, ya que tienen innumerables beneficios, tales como la seguridad
juridica, la publicidad, la oponibilidad ante los accionistas, la sociedad y terceros, su
vinculacion de los accionistas actuales y futuros, entre otros muchos beneficios que crean
y le otorgan a dichas clausulas mas formalidad y seguridad para sus accionistas, teniendo
un efecto de que el pacto de estas cldusulas sea de una forma mas estructurada,
organizada, respaldada, regulada, y que se pueda promover la proteccion de los

accionistas.

El pacto de estas clausulas se debe de pactar mediante la creacién de la sociedad, o bien
mediante la celebracion una Asamblea Extraordinaria de Accionistas, en donde, se pacte
un porcentaje mas elevado al establecido por ley, pidiéndose que, para ambas
convocatorias, el porcentaje minimo para el quérum de asistencia sea de tres cuartas
partes del capital social, y que a su vez para modificar estas clausulas de arrastre y de
acompariamiento, o en su caso, para afiadirlas a los estatutos sociales, se requiera
igualmente las tres cuartas partes del capital social. Lo anterior, con el fin de evitar que la
mayoria pudiera abusar de su poder y modificar dichas clausulas cuando les resulte
conveniente, o bien, cuando existan impedimentos para estos. Asegurando la proteccion a
los accionistas minoritarios, y a su vez protegiendo los derechos de todos los accionistas,

y de la misma sociedad.

Si bien el pacto de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento son restricciones a la
transmision de acciones, es importante que dichas restricciones que se pacten mediante
estas clausulas no impongan la imposibilidad absoluta de que los accionistas vendan sus

acciones.

El incumplimiento de las clausulas de arrastre y de acompafiamiento es invalido, al estar
pactadas mediante estatutos sociales, se podria acudir a acciones legales para el

cumplimiento forzoso de éstas.




CONCLUSIONES

En el presente trabajo estuvimos siguiendo una serie de capitulos, en donde
realizamos desde estudios generales, hasta estudios mas especificos, todo para entender
cémo funcionan las sociedades andnimas en México, para finalizar estableciendo los puntos
mas importantes de nuestro tema de estudio el cual es establecer y entender el régimen
juridico de los derechos de arrastre y de acompafiamiento en las sociedades andnimas en
México, por lo que a lo largo de esta tesis, estuvimos llevando al lector de la mano,
llevandolo primero a entender los puntos bésicos, para asi ir guidndolo dentro de esos
temas, para posteriormente abordar temas mas especificos del derecho de arrastre y derecho

de acompariamiento en las sociedades anonimas Mexicanas.

Como punto de partida, en el presente trabajo comenzamos analizando los aspectos
generales de las sociedades mercantiles en México, en donde tocamos los siguientes temas:
i. los estatutos sociales: dentro de este subcapitulo, establecimos una definicion general de
lo que son los estatutos sociales dentro de las sociedades andnimas, mencionando que son
las reglas de funcionamiento y organizacion de las sociedades, las cuales se pactan
mediante diferentes tipos de clausulas, como lo son las esenciales, las potestativas y las
accidentales, estableciendo conceptos y ejemplos de estas. Asimismo, establecimos el
funcionamiento de los estatutos sociales y las formas de pacto mediante la constitucion de
la Sociedad y mediante reformas, para finalizar estableciendo su importancia dentro de las
sociedades. Posteriormente, estudiamos las generalidades de los pactos sociales,
estableciendo que estos son acuerdos privados de accionistas, que se establecen entre los
accionistas de una Sociedad, en los cuales se permiten regular aspectos que no estan
contemplados en los estatutos sociales o que requieren de una mayor flexibilidad y agilidad,
estableciendo a su vez su uso y funcionamiento. Para posteriormente finalizar tocando el
tema de las acciones dentro de las sociedades anonimas, estableciendo su concepto,
caracteristicas y funcion dentro de las sociedades and6nimas mexicanas, y a Su Vvez,
mencionando que la importancia de estas para nuestra investigacion recae en que las

acciones son titulos que otorgan al accionista la calidad de accionista, lo que significa que



tenedor se convierte en propietario de esta accion, lo cual trae consigo una serie de
derechos, entre ellos encontramos la posibilidad de que el accionista pueda transferir su
calidad de socio, lo cual nos llevara a analizar un tema de la libre transmision de las

acciones.

Asimismo, comenzamos un anélisis sobre la transmision de acciones dentro de las
Sociedades Anonimas, en donde, en primer lugar, estuvimos analizando la autonomia de la
voluntad, estableciendo conceptos para definir este principio y su importancia, siendo que
este es un principio esencial que opera en todo derecho y que garantiza el libre desarrollo
de los seres humanos, Lo anterior, para tener un mayor panorama sobre lo que es este
principio, como opera, entre otras cosas, para continuar nuestro estudio enfocandonos en el
estudio del principio de autonomia de la voluntad enfocado en las sociedades anonimas
mexicanas, estableciendo que, al regirse las sociedades anénimas por sus estatutos sociales,
se convierten en el instrumento a través del cual las Sociedades y sus accionistas ejercen
este principio de autonomia de la voluntad, a través de esta libertad contractual que se les
otorga para establecer las normas y lineamientos que se convierten en la ley especifica que
regulara a la Sociedad y a sus integrantes. Asi, para posteriormente enfocarnos en la
transmision de acciones, enfocandonos primero en la libertad de transmision de acciones
dentro de las sociedades andénimas mexicanas, mencionando que dentro de las sociedades
anonimas existe la libertad de que sus acciones puedan circular libremente, ya sea en parte
0 en su totalidad, sin necesidad de pasar por procesos complicados, convirtiéndose esto en
una de las caracteristicas principales de las sociedades anénimas mexicanas. Asimismo,
establecimos los fundamentos, beneficios y criticas de la transmision de las acciones, para
luego centrarnos en el siguiente subcapitulo que establece las restricciones a la libertad de
transmision de acciones, mencionando que la legislacién mexicana otorga el derecho en las
sociedades anonimas y a sus accionistas para establecer restricciones en la transmision de
sus acciones dentro de diferentes articulos, en donde establece la posibilidad de establecer
estas restricciones mediante pacto estatutarios (desde la constitucion de la sociedad o

mediante modificaciones o reformas a los estatutos), o mediante pactos parasociales.



Asimismo, establecimos las finalidades de estas restricciones, diferentes ejemplos, mi
opinidn al respecto, entre otras cosas.

Después de analizar los conceptos generales antes mencionados, y de entender
coémo funcionan ciertos elementos caracteristicos de las Sociedades An6nimas, se vio el
momento comenzar a platicar y entender el tema en cuestion, por lo que se comenzé con el
capitulo del derecho de arrastre y de acompafiamiento, en donde analizamos lo siguiente: en
primer lugar, realizamos un analisis sobre el derecho de arrastre, estableciendo que este es
el derecho que se puede otorgar en las Sociedades Anonimas, en donde, se otorga a los
accionistas mayoritarios el derecho de obligar a los minoritarios a vender sus acciones bajo
los mismos términos y condiciones cuando exista una propuesta de compra de la totalidad
de las acciones de la sociedad, logrando obtener dicha definicion mediante el estudio de la
opinién de diferentes autores de diversas partes del mundo, asimismo, dentro de este
apartado, mencionamos un ejemplo para comprender mejor el uso de estas clausulas en la
vida real; posteriormente, comenzamos a analizar el derecho de acompafiamiento, el cual
definimos como el derecho que busca proteger los intereses de los accionistas minoritarios,
otorgandoles la posibilidad de participar en la venta de acciones en igualdad de términos y
condiciones en la que estan actuando los mayoritarios, asimismo, establecimos diferentes
opiniones de autores, asi como ejemplos. Tras tener un mayor entendimiento de lo que son
estas clausulas de arrastre y de acompafiamiento dentro de las sociedades andnimas
mexicanas, establecimos para que sirven estas clausulas, su funcionamiento y su propdsito,
para de esta manera brindar al lector una mayor comprension sobre estos. Posteriormente,
establecimos algunos de los beneficios del pacto de las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, siendo algunos de estos los siguientes: (i) promover la transmision de
acciones; (ii) proteccion de los derechos de los accionistas; (iii) evitar bloqueos a la
transmision de acciones; (iv) fomento de inversion; (v) evitar abusos entre los accionistas al
momento de la compra y venta de acciones; (vi) evitar que la sociedad quede controlada
por accionistas desconocidos; (vii) un buen gobierno corporativo; (viii) que no exista
imposibilidad de venta para los accionistas minoritarios; y (ix) evitar conflictos en la

sociedad, entre otros muchos... Lo anterior, para que, de esta forma, el lector o cualquier



persona que cuestione si debe de pactar estas clausulas, pueda tener un mayor panorama y
entender de qué forma podria ser beneficioso el pacto de estas clausulas dentro de las
sociedades andénimas mexicanas. Todo lo anterior, para finalizar el presente capitulo
estableciendo la mayor problematica que existe en el derecho mexicano sobre el pacto de
las clausulas de arrastre y de acompafiamiento, el cual es la falta de regulacion sobre el
tema, asi como la falta de doctrina al respecto, explicando durante dicho apartado, como la
legislacién mexicana no prevé suficiente informacion sobre las clausulas de arrastre y
acompariamiento, causando grandes problemas para las sociedades, dejando al arbitrio de
las sociedades y sus accionistas el pacto de estas, siendo que, al no existir legislacion que
prevea la forma de pactarse, los limites, los parametros, entre otras, estas quedan al arbitrio
de las sociedades, lo cual puede tener como efecto el vulnerar derechos de los accionistas y
socios, entre otras cosas. Se establece en dicho apartado como la falta de regulacion esta
creando el efecto adverso del propoésito de las clausulas de acompafiamiento y de arrastre, y
la Gnica solucidn a la que pueden recurrir es a seguir los lineamientos y procedimientos que
se establecen en la doctrina, para de esta forma, poder pactar las clausulas tener un efecto

negativo por falta de regulacion de éstas.

Como lo estuvimos analizando, las clausulas de arrastre y de acompafiamiento son
clausulas que fueron creadas para la proteccion de los accionistas de una sociedad anénima,
la proteccién de la misma sociedad, y de cualquier tercero involucrado, tratando asi, de
crear un circulo mas seguro que garantice la proteccion de todos los involucrados, para que
esta pueda ser mas atractiva para todos... Lo anterior, suena muy tentador, hasta el
momento en el que escuchamos que no existe legislacion que regule estas clausulas, lo cual,
crea el sentido adverso por el que existen y fueron creadas estas clausulas, creando una
situacion de miedo e inseguridad para los accionistas, la sociedad, y los terceros, porque al
no existir informacion al respecto, crean esta inseguridad juridica sobre que va a pasar una
vez que se deseen aplicar estas clausulas, ;Como se deben pactar?, ;que pasa si no se sigue
lo pactado?, /Qué se puede pactar?, entre otras muchas preguntas que tendran los
involucrados lo cual causa mucha incertidumbre, por lo que durante el Gltimo capitulo de

esta tesis, decidimos juntar todo el conocimiento e informacion que estuvimos analizando



durante la presente tesis, para poder llegar a una o varias soluciones que puedan brindar a la
sociedad y a cualquier interesado, un remedio, brindando respuestas a cualquiera de las
preguntas de incertidumbre que fueron creadas por la poca informacion y legislacién sobre
el tema. Lo anterior, mediante un analisis comparativo y exhaustivo de todas las opciones,
para de esta forma llegar a las opciones que pienso son las mas acertadas, las cuales, podran
ser mas beneficiosas para todos los involucrados, y aquellas que tendrdn menos
consecuencias negativas. Por lo que, en primer lugar, establecimos la ubicacion de las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento, tratando de hacer una clase de analisis
comparativo sobre si estas se deben de pactar mediante pactos estatutarios o mediante
pactos parasociales, estableciendo conceptos, beneficios, criticas, entre otras cosas... para
llegar a una conclusion, de que, si bien ambas formas de pacto son validas, el pactar las
clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante pactos estatutarios es la forma mas
segura y confiable. Lo anterior, debido a que el pacto de estas clausulas mediante pactos
parasociales puede tener muchas complicaciones, siendo un gran dilema que han tocado los
diversos autores, lo anterior ya que, al carecer de regulaciones y formalidades para el pacto
de estos, podrian llegar a ser una enorme desventaja al momento de la aplicacion de dichas
clausulas, teniendo muchos efectos negativos como lo son la falta de publicidad, la falta de
seguridad juridica, la imposibilidad de oponibilidad ante la sociedad y ante terceros, la
vinculacion de Unicamente los presentes al momento de pactar las clausulas, entre muchas
otras.. Lo cual hacen que el pactar las clausulas de arrastre y de acompafiamiento mediante
estos pactos parasociales sea muy poco conveniente para los accionistas, esto ya que,
aungue estos puedan resultar mas flexibles y faciles, al momento de su ejecucion y
aplicacion es donde entrarian todos los problemas que pudieran resultar en conflictos y
discusiones entre los accionistas. Por lo que al contrario, el pacto de estos mediante pactos
parasociales es mas beneficioso, esto, porque, ya que tienen innumerables beneficios, tales
como la seguridad juridica, la publicidad, la oponibilidad ante los accionistas, la sociedad y
terceros, su vinculacion de los accionistas actuales y futuros, entre otros muchos beneficios
que crean Yy le otorgan a dichas clausulas mas formalidad y seguridad para sus accionistas,
teniendo un efecto de que el pacto de estas clausulas sea de una forma mas estructurada,

organizada, respaldada, regulada, y que se pueda promover la proteccion de los accionistas.



Por lo que de este apartado que estudia la ubicacion de las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, entendemos que ambos, pactos parasociales y pactos estatutarios, tienen
sus beneficios y sus desventajas, y al final se deberdn de utilizar dependiendo de lo que
busca la sociedad y lo accionistas, pero en mi opinion, la opcion mas segura y viable para
pactar estas clausulas, es mediante pactos estatutarios. Posteriormente, se estudid la forma
de pacto de estas clausulas, en donde primeramente se establecio que estas se pueden pactar
en 2 momentos, la constitucion de la sociedad, o por reforma a los estatutos sociales
mediante la celebracion una Asamblea Extraordinaria de Accionistas, en donde, se estudio
que si bien, la ley te brinda ciertas reglas para la celebracion de estas Asambleas, mi
recomendacion es que se pacte un porcentaje mas elevado al establecido por ley, pidiéndose
que, para ambas convocatorias, el porcentaje minimo para el quérum de asistencia sea de
tres cuartas partes del capital social, y que a su vez para modificar estas clausulas de
arrastre y de acompafiamiento, o en su caso, para afiadirlas a los estatutos sociales, se
requiera igualmente las tres cuartas partes del capital social. Lo anterior, con el fin de evitar
que la mayoria pudiera abusar de su poder y modificar dichas clausulas cuando les resulte
conveniente, o bien, cuando existan impedimentos para estos. Asegurando la proteccion a
los accionistas minoritarios, y a su vez protegiendo los derechos de todos los accionistas, y
de la misma sociedad. Finalmente, concluimos este capitulo, estableciendo los limites de
estos pactos, estableciendo que, si bien el pacto de las clausulas de arrastre y de
acompariamiento son restricciones a la transmision de acciones, es importante que dichas
restricciones que se pacten mediante estas clausulas no impongan la imposibilidad absoluta
de que los accionistas vendan sus acciones, lo anterior, con el fin de que no se vulnere a la
misma sociedad y sus caracteristicas, ni a los accionistas de la misma sociedad, ya que, lo
que estas clausulas buscan es proteger a todos en conjunto, no yendo a ningin extremo, ni
que sea imposible pactas restricciones, ni al otro extremo de que estas restricciones causen
imposibilidades, ya que, como en todo, cualquier extremo es malo. Asimismo, concluimos
que en caso de que exista, incumplimiento de las clausulas de arrastre y de
acompariamiento, este es invalido, al estar pactadas mediante estatutos sociales, se podria

acudir a acciones legales para el cumplimiento forzoso de éstas.



Al final, creo que es de suma importancia mencionar, que, a pesar de las
recomendaciones establecidas anteriormente, se debera de establecer para cada sociedad y
para cada caso, las especificaciones necesarias para dar cumplimiento al caso especifico de
la sociedad, para dar el mejor uso posible a las clausulas de arrastre y de acompafiamiento.
Lo mas importante es prever todas las situaciones posibles, para cubrir todos los casos que
pudieran darse, todo respetando los derechos de todos los accionistas y protegiendo a la

misma sociedad y cualquier tercero,
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ANEXOS

ANEXO 1:

TR IVIVEIVIVIVIVY

—— b) En caso que cualquiera de los accionistas clase | o un grupo de ellos que sean titulares de manera individual o
conjunta de una cantidad de acciones de la Sociedad que represente el 50% (cincuenta por ciento) o mas de dicho
capital social de la Sociedad (el “Accionista Oferente’) realicen una Nofificacion de Venta, y los otros accionistas
rechazan o se considera que han rechazado dicha Notificacion de Venta, y si ademas el tercero que adquirira las
acciones de la Sociedad ha manifestado su intencion de comprar la totalidad y no sélo una parte de éstas mediante
notificacion por escrito (la “Oferta de Compra’), los accionistas que no formen parte de la operacion estaran obligados, a
su eleccion, a (i) comprar al Accionista Oferente Ia totalidad de sus acciones de la Sociedad, en proporcion al numero de
acciones de que cada uno de ellos sea propietario (ya sea directamente o a través de la recompra por la Sociedad de
dichas acciones), en el entendimiento de que dicha compra y pago deberan ocurrir dentro de los 90 (noventa) dias
naturales siguientes a la fecha de recepcion de la Notificacion de Venta, debiendo los accionistas que no sean parte de la
operacion pagar el precio de las acciones del Accionista Oferente dentro de dicho plazo de 90 (noventa) dias naturales, o
(ii) vender al tercero la totalidad de las acciones de la Sociedad de las que sean propietarios al precio por accion y en los
demas términos de la Notificacion de Venta (los cuales no podran ser menos favorables a los términos de la Oferta de
Compra), en el entendimiento de que dicha venta debera ocurrir en forma simultanea a la venta que realice de sus

acciones el Accionista Oferente.
- En caso de incumplimiento, el Accionista Oferente podra exigir al accionista que incumpla el pago de una pena
convencional que sera equivalente al 50% (cincuenta por ciento) del precio de venta establecido en la Oferta de Compra.
—-- ¢) En caso que los Accionistas Clase | decidan Transmitir a favor de algin tercero, a través de una o varias
Transferencias, acciones de las que sean titulares y que en conjunto representen méas del 65% (sesenta y cinco por

T

ciento) del total del capital social, los Accionistas de la misma clase o de las otras clases de acciones tendran derecho a

Transferir a dicho tercero, en conjunto con los Accionistas Clase I, las Acciones de que sean titulares, en los mismos

términos, condiciones proporcion que los accionistas Clase | (el “Derecho Tag - Along").
- El ejercicio del Derecho Tag — Along debera manifestarse mediante notificacion por escrito dirigida al Administrador
Unico o al Presidente del Consejo o Administrador Unico (segin sea aplicable), dentro del Plazo del Ejercicio,-------s------
- Una vez recibida por el Presidente del Consejo o Administrador Unico (segin sea aplicable) la notificacion de los
Accionistas de las otras Series de Acciones, en que se manifieste su deseo de ejercer el Derecho Tag - Along, el
Presidente del Consejo 0 Administrador Unico (segiin sea aplicable) notificara sobre este hecho a los Accionistas Clase |,
dentro del plazo de 3 (tres) dias habiles, y procedera a la Transferencia de conformidad con el inciso siguiente, --------------
- El Enajenante debera transmitir al tercero, dentro de un plazo de 90 (noventa) dias hébiles contados a partir de la
fecha de recepcion de la notificacion del Presidente del Consejo o Administrador Unico (seglin sea aplicable) a que se

refiere el parrafo que antecede, tanto las acciones de que es titular y pretende Transferir en ejercicio de su Derecho Tag

- Along.




