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(NECESITA CONEXION A INTERNET)
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INFORME DE INVESTIGACION CIJUL

TEMA: EL DERECHO DE RECESO

RESUMEN: En este informe, se hace referencia a un tema poco tratado
en el ambiente juridico costarricense como es el Derecho de Receso.
Por lo anterior, se recurre al tratamiento doctrinario de otros
paises cuya relacidédn Jjuridica con nuestros ordenamientos es muy
similar como es el caso de la Argentina. Se plasman temas béasicos
como la definicidn, caracteres vy deméds generalidades de dicha
figura asi como la regulacidén en nuestro Cbdbdigo de Comercio.

SUMARIO:
1. DOCTRINA
. Definicién y Alcances
. Naturaleza Juridica
. Caracteres
. Requisitos
i. Calidad de socio contemporaneo al acto
ii. Resolucién de asamblea valida
iii. Comunicacién de 1la declaracién de receso a 1la
sociedad
iv. No requiere aceptacién de la sociedad
e. Causales de Receso
i. Transformacién y derecho de receso
ii. Fusién y receso
iii. Escisién y receso
f. Valoracién del Derecho de Receso
g. Legitimacién
h. Excasa regulacién en el derecho comparado
2. NORMATIVA
a. Coédigo de Comercio
b. Ley Reguladora del Mercado de Valores
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DESARROLLO
1. DOCTRINA
a. Definicién y Alcances

“Es un poder otorgado por 1la ley al socio para separarse de la
sociedad, dentro de un plazo determinado y en 1los casos
taxativamente previstos, cuya consecuencia es obtener el reembolso
de su participacidén, de acuerdo al valor real del titulo, a partir
del momento de producirse la declaracidn de receso.”!

“El receso es un derecho. Se denomina derecho de receso a la
facultad propia del socio de desvincularse de la sociedad mediante
su rescisidén parcial, en los casos previstos en la Ley o en el
contrato.”?

“Hoy el receso ha quedado reducido a proporciones muy modestas
concediéndose sbélo a aquellos acuerdos que se refieren: a) al
cambio de objeto o de tipo de la sociedad; y b) al traslado de la
sede social al extranjero.

En los deméds casos de variacidén de capital social (reduccidn,
reintegro o aumento) y de fusidén con otra sociedad, no es admitido.
En dichos casos deberan observarse las modalidades previstas por el
art 2437 que no pueden ser excusadas ni por acuerdo de asamblea.”’

b. Naturaleza Juridica

“En un sentido lato podemos afirmar gque se trata de un acto
unilateral ejercitado por 1la propia voluntad del recedente para
cumplir con un propdésito: dejar de ser parte de una relacidn
juridica.

Debemos diferenciar la institucién del receso con la renuncia. Esta
Ultima estd destinada a la exclusiva autonomia o poder de libre
determinacién del sujeto; mientras que el receso “sbdélo puede
ejercitarse cuando exista legitimacién legal o convencional.”*

c. Caracteres
“..los rasgos que a nuestro Jjuicio se destacan en el instituto son
los siguientes.
A) Es un derecho individual del accionista cuyo efecto es la
extincién de la calidad de socio;
B) Su vigencia esta condicionada a la no revocacién de la decisidn
asamblearia que lo origina, sin perjuicio de la incidencia que ello
significa en el recedente.

(...)

C) Es, en principio, de indole imperativo, susceptible de
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reglamentacién estatutaria Y, en determinados casos, puede
suscitarse una virtual exclusién de la facultad de receder;
D) Reconoce como fuente a la ley, aun cuando el estatuto amplié las
causales de su ejercicio;
E) Es de interpretacidén restrictiva y de carédcter excepcional, 1lo
que obsta la aplicacidén analdgica de los supuestos de receso;
F) Es de naturaleza indivisible y no podria ejercitarse sbélo con
relacidén a un determinado lote de acciones, ya que nadie puede ir
(o volver) validamente (o licita o eficazmente) sobre (o contra)
los propios actos;
G) Se trata de una prerrogativa que traduce una conciliacidén de
intereses entre el accionista y la sociedad.

(...)
H) Es un derecho que ampara a los accionistas de una sociedad por
acciones y, en particular, a algunos determinados.
En tal sentido, la ley tutela a los "accionistas presentes que
votaron en contra" y a "los ausentes que acrediten la calidad al
tiempo de la asamblea", negandolo a los accionistas o socios
abstenidos, o bien a los adquirentes de titulos luego del acto
asambleario, pues se trata de un derecho excepcional e
inconveniente para la sociedad.

(...)
I) E1 derecho de receso es unilateral y, por tanto, facultativo del
socio. Se trata de una comunicacién impuesta legalmente, que tiene
como objeto integrar el presupuesto de .hecho de la facultad del
accionista, mediante la informacidén dirigida a la sociedad —o su
representante legal— comunicando la posicidén asumida por el
recedente.

(...)
Esta comunicacién debe ser clara e incuestionable % el
anoticiamiento por la sociedad debe serlo en tiempo Util y en la
sede social. La improrrogabilidad legal o estatutaria presenta una
excepcidédn en el supuesto de que la sociedad no hubiere suministrado
al accionista ausente copia del acta de asamblea, a pesar de sus
requerimientos en tal sentido.
A fin de evitar situaciones equivocas, la declaracidén debera
efectuarse por medios fehacientes o auténticos para facilitar
ulteriores probanzas, no existiendo una forma determinada. En tal
sentido, podréa ser postal, telegréafica, notarial, verbal,
destacando las dificultades que pueden plantearse en la faz
probatoria, acorde el medio elegido. Mas nada impide que el socio
presente vote de manera negativa, dejando constancia de ello en el
acta de asamblea.
Esta declaracién recepticia, no es una interpelacién o)
requerimiento, el cual, por naturaleza, es categdrico, coercitivo,
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enérgico y concreto, vy, 'por lo tanto, no deberd reunir estos
recaudos.

No requiere la aceptacidén o aprobacidén de la sociedad pero si el
conocimiento efectivo de la actitud del recedente, resultando
insuficiente la sola promocidén de la accidn judicial;

(...)

J) Confiere, en principio, un derecho creditorio al socio gque 1lo
ejercita.

Se efectua tal salvedad, pues, el presupuesto de la exigibilidad
del crédito del recedente, es la vigencia del acuerdo asambleario.
De tal manera, existen aspectos formales y sustanciales que deben
cumplimentarse con caracter previo y, al tener estado definitivo,
«urgird en acto el derecho a la cuota de separacidn;

K) Independientemente de su caracter condicional, en tanto que
puede ser revocado por la sociedad, es un derecho sujeto a un plazo
de caducidad. A propdésito de ello, el rio ejercicio por el
interesado en el plazo legal, extingue su prerrogativa.

La condicidén, tiene como efecto suspender la obligacidén de 1la
sociedad hasta que la misma se hubiere cumplido, retrotrayéndose a
la época en que el compromiso se adquiriera.

No obstante, no vemos inconveniente en que los estatutos confieran
un término mas amplio cuyo vencimiento —con la salvedad indicada en
I) — sea improrrogable. Por el contrario, los términos no podrian
reducirse de la base legal, vya que es "nula toda disposicidén que
agrave las condiciones de su ejercicio".

(...)

L) El1 nacimiento de esta potestad para el socio es con motivo de
ciertas modificaciones estatutarias o resoluciones que 1impliquen
una alteracidédn sustancial de ciertas situaciones originarias.

LL) Otro de los rasgos del instituto comentado es que se trata de
una renuncia a titulo oneroso (art. 869 Cdéd. Civ.) que tiene los
caracteres de un contrato bilateral.

La capacidad del recedente, se rige por las disposiciones de 1los
que tienen aptitud para adguirir vy disponer de acciones de
sociedades anénimas.

Por tal motivo, exteriorizada la facultad de receder por el socio,
no podrd luego retractarse y, la percepcidn de dividendos del afio
cerrado posteriormente, no puede interpretarse como una renuncia
implicita a aquél, por no poder importar una modificacidén del
consentimiento originario irretractable unilateralmente (arg. arts.
1144, 1152 y sigtes. Cod. Civ.).

Una antigua Jjurisprudencia vy el precepto actual, a nuestro
criterio, dan las soluciones.

Antes de ahora se entendid que la manifestacidén de voluntad del
accionista que desea separarse de la sociedad haciendo uso del
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receso, sb6lo puede quedar sin efecto cuando la asamblea rectifica
sus decisiones restableciendo el imperio del estatuto, lo que debe
hacerse antes de que las reformas se hubieren incorporado al
contrato social.

Con relacidén al recedente, su concrecidn seré cuando la
deliberaciédn modificativa haya adquirido eficacia, y si es
revocada, el receso no puede ser ejercido.

El caso del dividendo asi percibido, careceria de causa obligando
al socio a su restitucién.”’

“I. Caracteres

Irrenunciable e irrestringible. Sin embargo, la sociedad puede
inhibir su ejercicio dejando sin efecto la resolucidén que motivd el
receso (art. 151):

"El derecho de receso serd irrenunciable y su ejercicio no podra
ser restringido. La sociedad podrd dejar sin efecto la resolucidn
que motive el receso cuando considere que éste compromete su
estabilidad o buen funcionamiento, dentro de los 60, dias a contar
del vencimiento del plazo establecido en el articulo precedente".®

d. Requisitos
i. Calidad de socio contemporaneo al acto

“Es menester gue el socio revista tal calidad, a
la fecha de deliberacidén de la Asamblea General Extraordinaria, de
la que esta disconforme. Si adquiriod tal "calidad, con
posterioridad, no podria sostener disconformidad alguna, pues
adgquiriria la calidad de socio en estado de modificacién, por
lo que tal situacidn se probard por el Libro de Registro de
Asambleas, de Registro de Accionistas o por cualquier otro medio de
prueba.
(...)
En sintesis, “sb6lo pueden ejercitar el derecho de receso los que al
celebrarse el acto hayan tenido calidad de socios; por
consiguiente, no es admisible que el que adguiera acciones con
posterioridad asi sean al portador, puede ejercer la accidn de
reembolso."’

ii. Resolucién de asamblea valida
“Para el ejercicio del derecho de receso, es necesario “la
existencia de una decisidén asamblearia valida, pues caso contrario,
no existiria modificacién o alteraciédn del acto original, al igual
que cuando se adopta una decisidén violatoria de la ley o de los
estatutos, o sea; que la deliberacidén puede ser Jjuzgada en su

Direccidén Web http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/ Teléfono 207-56-98
E-mail: cijulenlinea@abogados.or.cr



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

%@/m@ e ;Z?/gb/éﬂlﬂﬁ//}/ﬂ/ ) %{WZ#MZ/ en %2@6&

validez desde el punto de vista subjetivo y objetivo.

(...)

La importancia del requisito en andlisis es determinante, puesto
que el socio deberd estar en contra de una decisidén que en realidad
esté afectando sus intereses, es decir, que no sea 1inexistente vy
que esté dada conforme a derecho.”®

iii. Comunicacién de 1la declaracién de receso a 1la
sociedad

“E1l derecho de separacién debe de ejercitarse por medio de
declaracibén expresa, efectivamente ejercitada vy no meramente
anunciada.
(...)
Por nuestra parte, consideramos que dicha comunicacidén hecha por el
socio recedente a la sociedad, debe dirigirse a la Junta Directiva,
en la persona de su presidente; quien se encargarada de ponerla en
conocimiento del resto de los miembros de la misma, la cual
procedera a la realizacién de los tramites procedentes. Lo
anterior, de conformidad con el articulo 182 del Cébdigo de Comercio
de Costa Rica, gque establece que el Presidente del Consejo de
Administracién sera quien ostente la representacidén en el caso de
la Sociedad Andénima; y los articulos 90 y 91 del mismo texto legal,
para los Gerentes de la Sociedad de Responsabilidad Limitada.”’

iv. No requiere aceptacién de la sociedad
“Recordemos que este derecho, instituido por ley, es un derecho
individual del socio o accionista quien podrd ejercitarlo cuando se
sienta afectado por una resolucidén de asamblea, siempre y cuando la
ley, asi lo autorice.”!?

e. Causales de Receso
i. Transformacién y derecho de receso

“La regulacién de Sociedades Comerciales y la reforma de la ley
22.903, ampliaron considerablemente las hipdbtesis habilitantes del
derecho de receso.
(...)
La materia de la transformacién, no se limita al mero cambio de
estructura societaria sino que también se presenta como una
modalidad del moderno fendmeno de concentracidén de sociedades.
(...)
Las Consideraciones Generales que acompafiaran el texto de la ley
22.903, explican que: “el articulo 78 armoniza el receso con las
modificaciones propuestas por el articulo245..” (sic).
A pesar de tal afirmacién, existen diferencias notables en ambas
regulaciones que se remarcan en la faz préctica y segin el tipo
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social que resulte de la transfomacidn.

Las notas sobresalientes, surgen del plazo que se concede por igual
a los presentes que votan en contra vy ausentes con tres (3)
excepciones: a) que el estatuto no otorgue un plazo menor o disimil
al legal; b) qgque no se requiera la unanimidad; c¢) que la propia
regulacidén societaria, no imponga un plazo diferente, tal como
sucede con los articulos 160 4° ap. Y 245 en el que los términos
difieren.

El segundo aspecto, lo resalta acertadamente Cémara toda vez que el
articulo 245, excluye el receso a los accionistas de 1la
incorporante en la fusidén, si la incorporante es una andénima o de
responsabilidad limitada, los socios carecen de este derecho, 1lo
gque no sucede en la sociedad colectiva o en comandita.

Todas estas diferenciaciones nos permiten concluir que el articulo
245 tiene autonomia funcional para la sociedad andénima vy de
responsabilidad limitada, en la medida gue el acto de
transformacidédn debe superar ciertas restricciones legales (art. 30)
y exteriorizar un cambio en la estructura social.”'!

ii. Fusién y receso
“Diversas son las situaciones juridicas que pueden originarse en la
posicidén del accionista en el caso de la fusidén, maxime si tal
concentracidén se aplicare en la andnima.
Las soluciones no son todas ortodoxas debido a que las modalidades
de 1la fusidén son susceptibles de alterar el objeto social con
proyecciones en el capital social, siendo disimiles, segun las
hipbétesis, quorum y las mayorias requeridas.
A) En la venta-fusidén, Vincent Chulid 74° destaca de lege ferenda
que a los socios de la transmitente se les debiera conceder, en
todo caso, el derecho de receder y, con relacidén a los accionistas
de la adgquirente u absorbente, carecen de tal prerrogativa, excepto
que el objeto de ambas sociedades resulte distinto, corolario de un
cambio sustancial del estatuto como consecuencia de la mutacién del
objeto.
B) Si se resolviera la fusidén, sin alterar el objeto social, el
qgquorum y mayorias son los que surgen del articulo 244 que aluden a
los supuestos especiales, esté —o no— la sociedad sujeta al régimen
de la oferta publica, con la advertencia de que hay un reenvio, el
que se establece en orden a las normas sobre aumento de capital.
Tratdndose de una sociedad andénima fusionante gque hiciere oferta
plblica de sus acciones o estuviere autorizada para la cotizacidn
de las mismas, los accionistas carecen de derecho de receso,
excepto que se produjere un cambio fundamental del objeto (art. 244
ap. 49).
C) En el caso de fusidén, es posible que la incorporante mantenga
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acciones en cartera (art. 220) o emitidas y suscriptas en margen
suficiente (art. 191) para atender el patrimonio de la aborbida sin
necesidad de reformar el estatuto.

Asimismo, la sociedad incorporante, deberd aumentar el capital
social sin reformar el estatuto, si se planteare la del articulo
188 —dentro del quintuplo— siendo el tema competencia de la
asamblea ordinaria (art. 234 inc. 4).

Idéntica solucidn, corresponde aplicar si las sociedades andnimas
estadn autorizadas a hacer oferta publica de sus titulos-valores.

En las restantes sociedades andénimas incorporantes, el aumento de
capital debe ser resuelto por la asamblea extraordinaria (art. 235
inc. 1°) .7

iii. Escisién y receso

“La situacidén juridica que se suscita en este caso es similar al de
la fusidén por 1lo que, <con las aclaraciones terminoldgicas vy
observaciones de técnica legislativa cuando correspondieren, el
tratamiento juridico resulta anédlogo.

Asimismo, si la escisién afectare derechos especiales de alguna
clase o categoria de acciones, serd necesaria la conformidad
prestada en asamblea especial (art. 250).”"

f. Valoracién del Derecho de Receso
“1) Se trata de una prerrogativa individual del accionista con
matices particulares segun la sociedad en que se pretenda ejercitar
que, en algunos casos, puede conducir a un relativo obstruccionismo
en la marcha de los negocios sociales.

2) Conceptualmente, configura un derecho del socio, intangible e
indivisible de separarse de la sociedad andénima, concedido por la
ley o por el estatuto, ejercitable en determinados supuestos frente
a ciertas decisiones asamblearias, sujeto a la condicidédn de su no
revocacidén en un lapso determinado por la entidad.

3) Configura un modo de extincidén de 1la calidad de socio v,
asimismo, de resolucidn parcial del contrato de sociedad.

4) E1 receso es una institucidén imperativa, establecida en interés
del accionista y por i1imperio de la propia 1ley, suceptible de
reglamentacidén estatutaria, aun cuando determinados supuestos
conducen a su virtual exclusidn.

5) La ley 22.903. modificatoria del articulo 245, amplid a diez el
numero de supuestos habilitantes del receso, apartédndose de tal
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modo de sus antecedentes comparatistas, generando algunas hipdtes's
limites de dificil armonizacidén institucional.

6) A pesar de las notas gque ilustran las Consideraciones Generales
que acompafiaran el que luego fuera texto de la ley 22.903.
subsisten algunas diferencias en los articulos 78 y 245 que, en el
caso del receso, suscitaran conflictos inter-. pretativos.

7) El derecho de separaciédn, s6lo es ejercitable por los
accionistas disconformes presentes (o representados) que hubieren
votado en contra y por los ausentes que acrediten tal calidad al
tiempo de la asamblea vy estén disconformes con una decisidn
adoptada por ésta, en el marco de la ley o estatuto.

8) La revocacidédn asamblearia de la causal de receso en tiempo
oportuno, extingue el derecho de receso y, el no ejercicio de la
facultad, caduca si el accionista no procede en los plazos legales
o estatutarios. La sociedad, transcurrido el término de setenta vy
cinco dias, puede revocar la causal mas no hace caducar la facultad
del socio disconforme.

9) Existen determinadas restricciones que obstan al derecho de
receso, que responden a motivos de politica legislativa.

10) Las hipdtesis que habilitan el receso, presentan rasgos y
particulares connotaciones cuyas soluciones no siempre resultan
satisfactorias.

11) El1 status del recedente, no puede ser asimilado al de un
accionista, si bien cabe reconocérsele algunas prerrogativas que
tutelan su derecho subjetivo de crédito.

12) El1 wvalor dinerario del reembolso de la accidn al recedente,
deberd compensar adecuadamente al interesado pues 1o contrario
significaria menoscabar la garantia constitucional de la propiedad.
A tal fin, se propicia la adopcién del revallo técnico admitido por
los organismos de fiscalizacidn externa.

13) El receso produce distintos alcances con relacidén a la sociedad
emisora cuyas alternativas dependerdn de la situacidén patrimonial
de aquélla, posibilitando en su caso que los accionistas
incrementen su posicidn juridica.

14) Los administradores de la sociedad, obrando con la lealtad vy
diligencia de un buen hombre de negocios, debe abstenerse de
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realizar actos que en el lapso de restriccidén de prerrogativas del
recedente, afecten sus derechos politicos y patrimoniales.”?

g. Legitimacién
“La mayoria de la doctrina y las legislaciones disponen que quienes
pueden ejercitar el derecho de receso son los socios disidentes vy
ausentes. Los que hubieran concurrido a la sesidén absteniéndose de
votar, se hallan en las mismas condiciones que quienes concurrieron
con su voto a la deliberacidén, porque la abstencidn, en este caso
implica un asentimiento a la resolucidén de la mayoria.

(...)
ARIAS SANCHEZ es de un criterio bastante amplio, pues ha dicho:

“Creemos sobre este punto, que una regulacidén del derecho de
receso en Costa Rica debe adoptar un criterio amplio, vy
permitir que sea titular del mismo tanto el socio gque asiste
a la Asamblea y vota en contra, como el que se abstiene o no
asiste del todo.”

Por nuestra parte, coincidimos con las legislaciones italiana vy
argentina, y con la posicidén de la doctrina que establece como
titulares del ejercicio del derecho de retiro, tanto a los socios
disidentes como a los ausentes, es decir, negandole tal posibilidad
a quines se abstengan de votar.”"’

h. Excasa regulacién en el derecho comparado
“Es por ello que, como expresa Zaldivar, “este derecho es receptado
por muy escasas leyes extranjeras- citando sbélo diez legislaciones
que lo contemplan- en todas las cuales se advierten insalvables
imperfecciones que provocan las mismas deficiencias en @ su
regulacién”.

Se ha querido permitir el accionista disconforme, determindndose un
sistema de reembolso complicado, incompleto y generalmente
desventajoso para el socio recedente, pero no por ello la sociedad
deja de tener el peligro de una importante erogacidén patrimonial,
muchas veces lleva a posponer adecuaciones y cambios necesarios o
convenientes para el mejor cumplimiento del interés social.

En el derecho comparado, tres son 1las soluciones legislativas
asumidas en caso de cambio en el objeto social: a) no admitiendo el
mismo; b) admitiéndolo y c¢) permitiendo su aplicacidén sdbdblo ante
ciertos alcances en las reformas.
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No lo admiten la mayoria de las legislaciones, las cuales
considera, generalmente, que solo es necesario cumplimentar la
exigencia de un qubérum mas riguroso en el acto asambleario de
reforma.

Receptan el receso, entre otros, Italia, México, Paraguay, Portugal
y Uruguay.

Y finalmente, sélo lo tornan ejercitable en ciertas ocasiones,
entre otras la ley espafiola de sociedades andénimas de 1951 y 1la
legislacidén argentina, pero veremos que ambos regimenes analizan
supuestos de matices diferentes.

La ley espafiola separa la situacidédn del cambio de objeto (art 85)
en la cual admite el derecho de receso, de la ampliacidén de las
operaciones a que la sociedad se dedique (art. 86), caso en el cual
dicha atribucidén no es otorgada por la ley. Expresa Broseta Ponte,
que: ~ es muy dificil -establecer 1los criterios generales que
permitan averiguar con precisidén y exactitud; cuando se produce el
cambio de objeto y cuando desde luego, la simple ampliacidn. Lo
expuesto lo lleva a sostener dque ante: Y“la falta de preceptos
legales y normas de doctrina, el problema de si existe o no cambio
de objeto, tendrd que ser resuelto en cada caso por los
tribunales”.

Por Garriguez también “la facultad surge al tratar de decidir
cuando estaremos en presencia de un verdadero cambio de objeto
social. Por regla general, para que exista cambio de objeto seré
menester una completa sustitucidén de las actividades sociales”.
Nuestra ley también ha querido cercenar de alguna manera el posible
ejercicio del receso en estudio y solo lo admite en caso de “cambio
fundamental del objeto”, o sea que no solo debe tratarse de una
sustitucién del objeto, en lo que se equipara a la legislacidn
espafiola sino que dicho cambio debe estar investido del caréacter de
“fundamental”.

(...)

En la doctrina argentina, el derecho ha sido objeto de serias
criticas sobre todo por parte de Rivarola, Zaldivar, Castillo...
(Pag. 191). Se ha objetado que para el accionista no es una
solucidén satisfactoria, vya que se le reintegrard su capital de
acuerdo con el ultimo balance aprobado, que puede no representar el
valor real de sus acciones. Si bien la afirmacidén no deja de ser
cierta, y desde ya adelantamos qgque no compartimos el criterio de
valuacidén de las acciones que establece la ley en el art 254, no es
menos cierto que si el accionista desidiente con una modificacidn
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sustancial se ve obligado a receder, es por gque el wvalor que
obtendrd haciendo uso del derecho, serd superior al valor que pueda
conseguir al transferir sus acciones fuera de ella.

Por otro lado entendemos que este derecho es imprescindible en la
Replblica Argentina, donde el 95% de las sociedades andénimas no
cotizan sus acciones en bolsa, y es en estas sociedades cerradas
donde el socio le va a ser muy dificil colocar sus acciones fuera
de la sociedad, salvo que las transfiera a los socios mayoristas al
precio que estos fijen. Por ello es que el Proyecto Malagarriga-
Aztiria limitaba el ejercicio del derecho de receso a las
sociedades que no cotizan sus acciones en la bolsa.

Dice también, Fernandez, que el receso no es comin en nuestro pais,
pero él1 agrega que, como lo advierte en la exposicidén de Motivos es
un derecho que actuia por su presencia en la ley, que le da una
eficacia preventiva, por que evita decisiones de mayorias escasas,
en abuso de fuertes minorias, ante el temor de deber afrontar el
receso de capitales importantes...”

También dice que es un derecho de orden publico y por ende
inderogable. Asi opinan: Castillo, Halperin, Anastasi, Rivarola,
Odriozola, Zavala R. , y Garo, como los pocos fallos que el autor
encontrd sobre el tema.

La posicidén intermedia es sostenido por: Siburu y Malagarriga.
Asi por ejemplo este Ultimo afirma que la renuncia anticipada a
ejercer el receso seria valida a los supuestos de cambio de objeto.

Admite la renuncia anticipada Zaldivar, en Italia Ascarelli y De
Gregorio, nuestra ley la prohibe en el supuesto del Art. 145.

En cuanto a 1los casos de receso por cambio de objeto recuerdo
Odriozola que “es esta 1la causal gque ha sido mas facilmente
aceptada como fundamente del ejercicio del Derecho de receso’.
Conviene recordar que mantuvieron este criterio legislaciones dque
han sido muy restrictivas en la aceptacidén de la institucidbn, como
el cbébdigo italiano y la Ley General de Sociedades Mejicanas.

Es de considerar que el ejercicio del derecho de receso afecta a:

1.- El1 patrimonio social: el cual puede llegar a disminuir en forma
tal gque no permita continuar con la actividad social o, al menos,
se vea reducido en sus posibilidades de normal desarrollo o en su
plaza;
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2.— Los terceros: que sin poder prever tal circunstancia ven
reducida la garantia que representa el patrimonio;

3.- Los accionistas no recedentes: que de producir un importante
desprendimiento patrimonial por el retiro de otros accionistas
veradn incrementadas sus obligaciones sociales con el objeto de
respaldar subsistencia de la sociedad, atacada por el abandono del
régimen democratico de gobierno, que el derecho de receso
representa.

4.- La sociedad misma: gque verd constrefiida o autolimitada su
capacidad de desarrollo de la actividad social, ante 1los
potenciales riesgos que el derecho de receso representa.

Expone Céamara que “el cambio de objeto social puede generar
dificultades en la préactica, para precisar en gque momento existe
tal cambio de objeto, y es a la Jjusticia definitiva, a 1la que
corresponde determinarlo. La tendencia predominante en el derecho
comparado es reducir los supuestos en que procede el ejercicio del
receso” .'®

2. NORMATIVA
a. Cédigo de Comercio’

ARTICULO 32 bis.- Los socios disidentes de los acuerdos de prérroga
del plazo social, traslado del domicilio social al extranjero vy
transformacidén % fusidn que generen un aumento de su

responsabilidad, tienen derecho a retirarse de la sociedad y a
obtener el reembolso de sus acciones, segun el precio promedio del
ultimo trimestre, si se cotizan en bolsa, o proporcionalmente al
patrimonio social resultante de una estimacidén pericial.

La declaracién de retiro debe ser comunicada a la sociedad por
carta certificada o por otro medio de fécil comprobacidén, por los
socios que intervinieron en la asamblea, dentro de los cinco dias
siguientes a la inscripcidén del acuerdo en el Registro Mercantil.

Puede también ejercer el derecho de receso, el socio que compruebe:
a) Que la sociedad, a pesar de tener utilidades durante dos

periodos consecutivos, no repartidé en efectivo cuando menos el diez
por ciento(10%) en dividendos, en cada periodo.
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b) Que ha cambiado el giro de su actividad de modo que le cause
perjuicio. En estos casos, la accidén caduca un afio después de
haberse producido la causal.

Para efectos del ejercicio del derecho de receso, las acciones del
recedente deben ser depositadas en una entidad financiera o
bancaria, o en una central para el depdsito de valores, desde la
notificacidén establecida en el parrafo segundo de este articulo.

El wvalor de sus acciones le serd reembolsado al recedente en un
plazo méximo de sesenta dias, contados a partir de la notificacién
a la sociedad, en dinero efectivo.

Es nulo cualgquier pacto que tienda a entorpecer, limitar o excluir
el derecho de receso.

(Asi adicionado por el articulo 6° de la ley 7201 de 10 de octubre
de 1990)

b. Ley Reguladora del Mercado de Valores'®

ARTICULO 83.- Recompra de participaciones de fondos de inversién
cerrados Los fondos de inversidén cerrados solo podrdn recomprar sus
participaciones, conforme a los procedimientos qgue la

Superintendencia sefiale, en los siguientes casos:

a) Para la liquidacién anticipada del fondo o para la recompra a
los inversionistas a qguienes les aplique el derecho de receso
sefialado en el parrafo segundo del articulo 79.

b) Para su conversidén a un fondo abierto.

c) En casos de iliquidez del mercado y con aprobacién de la
asamblea de inversionistas, cuando sean autorizados por la
Superintendencia.

En todos los casos anteriores, deberd mediar una decisidén tomada
por la mayoria de los presentes en una asamblea de inversionistas,
excepto para los 1inversionistas que ejerzan su derecho de receso,
situacidén en la cual bastara la solicitud de ellos.
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