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TEMA: DERECHO AL DI VI DENDO

RESUMEN: Dentro del conjunto de derechos de |os socios, en |as
soci edades anoni mas, nos encontranos con el derecho al dividendo,
gue es quizas el derecho patrinonial de mayor inportancia. E
derecho al dividendo, consiste: en el derecho del socio a
partici par de una parte proporcional a las utilidades de I|a
actividad social, sienpre y cuando existan utilidades realizadas
y liquidas, resultantes de un balance aprobado por |a asanbl ea
ordinaria y que dicha asanbl ea acuerde distribuir las utilidades.
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1DCCTRI NA

Derecho al Divi dendo

Derecho al D videndo: derecho abstracto — derecho concreto

[ CARRI LLO ZURCHER, Federico]*

El derecho al dividendo debe ser considerado desde dos puntos de
vista: Conp derecho abstracto y cono derecho concreto.

Derecho abstracto al dividendo es aquel derecho que posee el
accionista a participar en |a ganancias que se deriven de la
actividad social. Este se encuentra consagrado en nuestra
| egi slaci 6n nercantil, en los articulos 25 y 122 de Cbdigo de
Conercio, al decir:

"Articulo 25. - No produci ran ni ngun efecto | egal | as
esti pul aci ones que excluyan a uno o nmas socios de |a participacion
en | as ganacias, salvo |o que en contrario se dispone en cuanto a
| as acci ones no conunes de soci edades anoni mas" <s>

En este sentido, se afirma que "El derecho del accionista no es,
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pues, un derecho a exigir cada afio una parte de | os beneficios; es
s6lo el derecho a no ser indebidanmente privado de sus derechos
sobre | os beneficios realizados..

(...)

Conp nanifestaci 6n de este derecho al dividendo, el accionista
posee derecho a que cada afio el consejo de adm nistraci 6n efectue
un bal ance del ejercicio social, y la asanblea general ordinaria
se dedique al estudio de él, para aprobarlo o inprobarlo, vy
determ nar, de esa forma, las utilidades que resulten. Tal es la
di sposi ci 6n del articulo 141 de nuestro Codi go de Comercio

De tal manera que el derecho abstracto al dividendo, sea, el
derecho del socio a participar en las ganancias, se limta en |a
practica en la facultad que posee de exigir se conozca el inforne
del ejercicio anual presentado por |os adm nistradores, se apruebe
o rechace, y se decida sobre la distribuciodn de |as ganancias que
arroja el inforne.

Ahora bien, consi derando que el accionista no participara
efectivanente en |la distribucién de |as ganancias, si no han sido
determ nadas por |a asanblea general ordinaria de accionistas por
nmnedio de l|a aprobacién del balance, y si ella no acuerda
distribuirlas, la doctrina distingue entonces entre |o que debe
ser considerado conop derecho abstracto al dividendo y derecho
concreto al dividendo.

El derecho concreto al dividendo es aquel que se identifica cono
el derecho que posee el accionista a obtener la parte que le
corresponde de las wutilidades netas aprobadas y acordadas de
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distribuir.

Este derecho ya no es un derecho de participacién, sino que se
transforma en un derecho de «crédito, |I|iquido, determ nado,
patrinonial y exigible contra |a sociedad, tal y conp establ ece el
articulo 143 de nuestro Codi go de Conercio.

Conp venps, para que éste derecho de crédito exista, es necesario
gue ocurran dos hechos: a) que resulten utilidades de un bal ance
aprobado en asanblea general ordinaria, y b) que |a asanblea
acuerde su distribucion. Por ello, la doctrina se inclina por
afirmar que el derecho concreto al dividendo se encuentra sujeto a
dos condi ci ones: Una suspensiva que es |la existencia de utilidades
gue arroje el balance aprobado; y la otra resolutoria, que
consiste en que |la asanblea no disponga de tales utilidades para
otros destinos y decida no distribuirlas.

De la division de utilidades en | as soci edades andéni nas

[ SALAS M Evely y BARRANTES G, Jai ne]?

“Los constituyentes de una sociedad anénina tienen |a expectativa
del derecho a |as ganancias conb derecho inderogable, adn cuando
no se | ogren.

Sin enbargo, en esa estructura societaria ano6ninma, con una clase
de acciones autorizadas, las ordinarias y nom nativas, el derecho
a la ganancia y su reparto es posible sienpre y cuando en el
periodo exista liquidez suficiente, se produzca el acuerdo de
Asanblea General Odinaria de distribuir wutilidades |uego de
aprobado el balance y se entregue a los socios el resultado de
forma proporcionada a su participaci 6n accionari a.
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Sobre el derecho a participar en |as gananci as

[ SALAS M Evely y BARRANTES G Jaine]?®

Los nunerales 25 y 122, anbos del Cbddigo de Conmercio patrio,
regul an el derecho corporativo abstracto de participacion en |as
gananci as. Este derecho se acentuUa en |a sociedad anénima por su
caracter esencialnmente capitalista, por eso Rubio destaca que el
derecho a |as ganancias sociales constituye el derecho materia
princi pal de todo accionista (28).

La ganancia es un derecho inderogable (29) inherente a la
condicion de socio y representado por el derecho abstracto de
di stribuir ganancias y el concreto de cobro real y efectivo de |as
utilidades. La Asanblea de accionistas bien podria determ nar que
no se repartan utilidades por cierto periodo o bien para cunplir
intereses sociales (30), pero no es posible que se pacte por todo
el plazo social com supresion de ese derecho, donde si se
violaria el fin de lucro notivador de l|la sociedad anoénima. Lo
anterior es la representacion de la prevalencia del interés
colectivo societario frente al interés individual y de conform dad
con el inciso b) del articulo 155 del Cddigo de Conercio de Costa
Rica, |a Asanbl ea.

Por dividendo hay que entender la parte de ganancia repartible
correspondi ente a cada accion en un ejercicio social determ nado
(31) y desde el punto de vista juridico, ei derecho al dividendo
surge en el nonento y en la nmedida con la cual |a Asanblea asune
la relativa deliberaci 6n de destinaci 6n (32).
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El derecho al dividendo se caracteriza por su natural eza aut 6noma
porque conporta la finalidad lucrativa que persigue el accionista,
otorgando a éste una serie de derechos inderogables respecto del
di vi dendo, destacando, entre otros, |os siguientes:

a) derecho abstracto a las utilidades; arts. 25y 122;

b) exigir que |a asanbl ea general se reluna para |a aprobaci 6n del
bal ance y distribuci 6n de utilidades; art. 141;

c) ejercer ..el derecho de receso; en |os supuestos del art. 32
bi s;

d) proporcionalidad de la utilidad, art. 142;

e) pago del dividendo, art. 144.

Los admnistradores deben presentar a |a Asanblea GCenera
Ordinaria de socios un informe anual sobre |os resultados del
ejercicio anual (33), en el que incluye un balance y |los infornes
respectivos del ejercicio (34), de acuerdo con el inciso a) del
nuneral 155 del Cbdigo de Conercio, y sonetido a deliberaci 6n sera
aprobado (35) o no. Esa Asanblea se celebrard dentro de los tres
nmeses siguientes a la clausura del ejercicio econdémico (36) y en
la msm,si hubiere, se acordard la distribucidén de utilidades
(37) conforme |o disponga |la escritura social (38) y 1lo
establecido en el articulo 27 del Cbédigo de Conercio, en el
sentido de que el estado contable debe denpbstrar |la |iquidez para
Ilegar al resultado (39). No obstante, el parrafo prinmero del
articulo 143 del Cédigo de Conercio, rel aciona que de
| asutilidades netas (40) de cada ejercicio anual deber& destinarse
un cinco por ciento para la formacién de un fondo de reserva
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| egal , obligacién que cesare cuando el fondo al cance el veinte por
ciento del capital social, (garantia para acreedores) Si una vez
hecha esa reserva, y las previstas en |la escritura social, la
asanbl ea acordare distribuir utili dades, | os acci oni stas
adquiriran, frente a la sociedad, un derecho para el cobro de |os
di vi dendos que | es correspondan.

El derecho de crédito sobre |os. beneficios que el balance arroje
nace en el instante en que la Junta fija la cuantia del dividendo
(41), y no de la sinple aprobacién del balance, es decir, la
adqui si ci 6n del derecho subjetivo con contenido econdm co concreto
legitima al accionista para exigir el pago (42)

El reparto se hard en proporcién al capital que se haya
desenbol sado (43), sin enbargo, no podran pagarse dividendos ni
hacerse distribuciones de ningln género, sino sobre utilidades
realizadas y liquidas resultantes de un balance aprobado por |a
Asanbl ea.

La distribucion se hard sobre utilidades ciertas, cuyo acuerdo
fuera aprobado por Asanblea Ceneral Odinaria, de acuerdo con la
proporci onal i dad establecida en el articulo 142 Cbdi go de Conercio
patrio y luego de aprobado, el acuerdo serd& irrevocabl e.

2NORVATI VA
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Codi go de Conerci o’

ARTI CULO 27.- La sociedad no podra hacer préstanps o anticipos a
| o0s soci os sobre sus propias acciones o participaci ones soci al es.

No podréan pagarse dividendos ni hacerse distribuciones de ningun
género, sino sobre utilidades realizadas y |iquidas resultantes de
un bal ance aprobado por |a asanbl ea.

Si hubi ere pérdida del capital social, éste debera ser reintegrado
o reducido | egal mrente antes de hacerse repartici6n o asignaci 6n de
utili dades.

Los admi nistradores seran personal mente responsables de toda
di stribuci 6n hecha en contravenci 6n con | o establ eci do.

(Asi reformado por el articulo 2° de la ley N 7201 de 10 de
octubre de 1990)

ARTICULO 32 bis.- Los socios disidentes de los acuerdos de

Direcci6n Web http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/ Tel éfono 207-56-98
E-mail: cijulenlinea@bogados. or.cr
8



http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/
mailto:cijulenlinea@abogados.or.cr

Centro de Informacion Juridica en Linea
Convenio Colegio de Abogados - Universidad de Costa Rica

prérroga del plazo social, traslado del donmicilio social al
extranjero y transformaci 6n y fusi 6n que generen un aunento de su
responsabilidad, tienen derecho a retirarse de |la sociedad y a
obt ener el reenbol so de sus acciones, segun el precio pronedio del
altino trimestre, si se cotizan en bolsa, o proporcional nente al
patrinmoni o social resultante de una estimaci 6n perici al

La declaraciéon de retiro debe ser conunicada a |a sociedad por
carta certificada o por otro nedio de facil conprobaci 6n, por |os
soci 0os que intervinieron en |a asanblea, dentro de |los cinco dias
siguientes a la inscripcién del acuerdo en el Registro Mercantil.

Puede tanbién ejercer el derecho de receso, el socio que
conpr uebe:

a) Qe la sociedad, a pesar de tener wutilidades durante dos
periodos consecutivos, no repartid en efectivo cuando nenos el
di ez por ciento(10% en dividendos, en cada periodo.

De | as Acci ones
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ARTI CULO 120.- La accion es el titulo nmediante el cual se acredita
y transmte la calidad de socio. Las acciones comnmunes -tanbién
Il amadas ordinarias- otorgan idénticos derechos Yy representan
partes iguales del capital social y deberan ser nominativas. Esta
prohibida la emsion de acciones sin valor. Tanto |as acciones
conmunes conb |las preferentes u otros titulos patrinoniales, podran
ser emtidos en noneda nacional o extranjera.

(Asi reformado por el articulo 187, inciso b), de la Ley
Regul adora del Mercado de Valores No.7732 de 17 de dicienbre de
1997)

Not a: Ver observaci ones de esta |ey.

ARTI CULO 121.- Ademas de |as acciones conunes, |a sociedad tendra
anplia facultad para autorizar y para emtir una o mas clases de
acciones y titulos-valores, con |as designaciones, preferencias,

privilegios, restricciones, limtaciones y otras nodalidades que
se estipulen en la escritura social y que podran referirse a |os
beneficios, al activo social, a determ nados negocios de la

sociedad, a las utilidades, al voto, o a cualquier otro aspecto de
| a actividad soci al .
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ARTi CULO  122.- No produci ran ni ngun efecto | egal | as
estipul aciones que excluyan a uno o mAs socios tenedores de
acci ones conunes de |a participaci 6n en | as gananci as.

ARTI CULO 154.- Son asanbleas ordinarias las que se re(nan para
tratar de cualquier asunto que no sea de |os enunerados en el
articul 0156.

Las asanbl eas constitutivas, las extraordinarias y |as especiales
se regiran, en lo aplicable, por las normas de las ordinarias,
salvo que |l a |ley disponga otra cosa.

ARTi CULO 155.- Se celebrara una asanblea ordinaria por |o mnenos
una vez al afo, dentro de los tres neses siguientes a |la clausura
del ejercicio economco, la cual debera ocuparse, ademads de |o0s
asuntos incluidos en el orden del dia, de |Ios siguientes:
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a) Discutir y aprobar o inprobar el inforne sobre |os resultados
del ejercicio anual que presenten |os admnistradores, y tomar
sobre él | as nedidas que juzgue oportunas;

b) Acordar en su caso la distribucidn de las utilidades conforne
| o disponga |a escritura social;

C) En su caso, nonbr ar o revocar el nonbram ento de
adm ni stradores y de |l os funcionarios que ejerzan vigilancia; y

d) Los demds de caracter ordinario que determine la escritura
soci al .

ARTI CULO 131.- E ejercicio de los derechos y obligaciones
inherentes a la acciodn, se regird por las disposiciones de este
capitulo, por las de la escritura social y en su defecto, por I|as
di sposiciones de este Cddigo relativas a titulos-valores, en
cuanto fueren conpati bl es con su natural eza.

ARTI CULO 132.- La exhibicién material de las acciones al portador
es necesaria para el ejercicio de |os derechos del accionista,
pero podréa sustituirse por la presentaci 6n de una constancia del
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depésito judicial o bancario, o por certificacién de que |as
acciones estéan a disposicion de una autoridad o en poder de un
acreedor prendario o depositadas en un particular. En estos dos
ultinbs casos se exigira constancia auténtica de que |as acciones
se encuentran en poder de terceras personas. La msma sociedad
podra mantener en depésito acciones al portador, en cuyo caso Su
duefio ejercerd |os derechos correspondientes nedi ante constancia
de depédsito que aquéll a debera extenderl e.

ARTi CULO 132.- La exhibicién material de las acciones al portador
es necesaria para el ejercicio de |os derechos del accionista,
pero podré& sustituirse por |a presentaci 6n de una constancia del
depésito judicial o bancario, o por certificacién de que |as
acciones estéan a disposicion de una autoridad o en poder de un
acreedor prendario o depositadas en un particular. En estos dos
ultinbs casos se exigira constancia auténtica de que |as acciones
se encuentran en poder de terceras personas. La msma sociedad
podra mantener en depésito acciones al portador, en cuyo caso Su
duefio ejercerd |os derechos correspondientes nedi ante constancia
de depédsito que aquéll a debera extenderl e.

ART{ CULO 139.- Cada acci 6n comin tendra derecho a un voto. En el
acto constitutivo no podran establ ecerse restricciones totales o
parciales a ese derecho, sino respecto de acciones que tengan
privilegios en cuanto a la reparticion de utilidades o reenbol so
de la cuota de |iquidacién, pero no podra limtarseles a éstas el
derecho de voto en asanbleas extraordinarias, ni en o referido en
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el articulo 147. Se prohibe la em si 6n de acci ones de voto plural.

(Asi reformado por el articulo 2° de la ley N 7201 de 10 de
octubre de 1990)

ARTi CULO 141.- Todo socio tiene derecho a pedir que la asanblea
general se redna para |a aprobaci 6n del bal ance anual y delibere
sobre la distribucion de las utilidades que resultaren del m sno.

ARTI CULO 142.- La distribucién de las utilidades se hara conforne
con lo dispuesto en la escritura social y en el articulo 27 de
est e Codi go.

Las acciones recibiran sus utilidades en proporcion al inporte
pagado por ell as.

(Asi reformado por el articulo 2° de la ley N 7201 de 10 de
octubre de 1990)
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ARTI CULO 144.- Los socios recibiran sus dividendos en dinero
efectivo, salvo que |a escritura social disponga |o contrario.

3JURI SPRUDENCI A

Derecho al Dividendo: reparticion de utilidades

[ TRI BUNAL CONTENCI OSO ADM NI STRATI VO, SECCI ON CUARTA] °

Ahora bien, en térmnos generales |os derechos de natural eza
patrinmoni al consisten en el derecho a una parte proporcional de
las utilidades netas y en el derecho a la cuota de I|iquidacion;
sin enbargo nuestra |egislacion no contiene una disposiciodn Unica
en que se consagren estos derechos pero que se desprenden con
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claridad de los articulos 27 (prohibicién de pagar dividendos ni

hacerse distribuciones de ningln género, sino sobre utilidades
realizadas y liquidas resultantes de un balance aprobado por |a
Asanblea Ordinaria , donde si hubiera pérdida del capital socia

debe ser reintegrado o reducido l|egalnente antes de hacerse
reparticién o asignacién de wutilidades); el articulo 143 (que
establece la reserva legal y prescribe que si una vez hecha |a

reserva y previstas en la escritura social, |a Asanblea acordaré
distribuir utilidades, 1los acciones adquirirdn frente a Ila
soci edad, un derecho para el cobro de |os dividendos).- Este

punto se refiere sin duda al fenénmeno del "autofinanciam ento" en
virtud del cual pese a haber utilidades netas decl aradas decide no
distribuirlas con ese propésito, visto que el derecho al dividendo
se tiene en abstracto (conob poder) y se concreta (cono derecho)
sol o cuando | a Asanbl ea acuerda distribuirlas. Con la Ley 7201 se
agrego el articulo 32 bis al Cbédigo de Conercio y e él se regula
el derecho de receso, estableciéndose alguna |imtacion normativa
a la facultad de "autofinanciamento”, en cuanto al reenbolso de
la cuota de |iquidacion, no se establece conp tal un derecho, pero
el msno se extrae del articulo 214 inciso e), nediante el cual se
otorgan facultades a los |iquidadores de sociedades nercantiles
cono la de concluir Ilas operaciones pendientes, cobrar |os
créditos y satisfacer |as obligaciones sociales, vender |os bienes
soci al es por el precio autorizado segun |as normas de |iquidacién,
el aborar el estado final de liquidacidn y soneterlo a discusion vy
aprobaci 6n de los socios en la forma que corresponda segun |a
naturaleza de la sociedad y la de entregar a cada socio |la parte
gue | e corresponde del haber social.- VII) No se desconoce que
| as acciones privilegiadas otorguen una posicion nas ventajosa
respecto de las acciones ordinarias, en cuanto a |os derechos
patrinoni al es; sin enbargo tales privilegios encuentran un limte
material: la prohibicidén del pacto |eonino, que se desprende de
los articulos 25 y 122 anbos del Cbédigo de Conercio, |o que no es
otra cosa que en |las acciones conmunes no es eficaz el pacto que
l[imte a uno o mas socios de la participacidon en |las ganancias
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pero si en las pérdidas y respecto de |as acciones privilegiadas,
sera eficaz el pacto que limte la participacién tanto en |as
ganancias conb en las pérdidas; sistema que contrasta con |o
preceptuado en el Cddigo Civil para sociedades civiles (articulo
1205). -

FUENTES Cl TADAS
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