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INTRODUCCION:

En principic las decisiones en el derecho
societario se adoptan en funcién de 1o que aprue-
han las mayoria de los accionistas,' por regla
general se considera que esa mayoria la consti-
wuve en el caso de las sociedades andnimas, la
tenencia de acciones que representen un porcen-
taje superior al cincuenta por ciento (50%; del
capitel social de la sociedad.

El concepto del voto mayoritario en las delibe-
raciones, ya existia en los cuerpos colegiados
en la antigua Grecia. En la Edad Media, ei dere-
cho germanico considera como acuerdo mayo-
ritario el tomado por unanimidad. Posteriormen-
te, con la experiencia de la Liga Hanseatica y de
las ciudades de la Confederacion Helvética, apa-
rece el concepto de voto mayoritario como una
equivalencia al voto unanime de los miembros
de la corporaciodn.

(*) Profesor Principal de la Facultad de Derecho y Ciencia Politica de la UNMSM.
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Con la aparicién de la escuela jusnaturalista, se
da impulso a la teoria de los derechos indivi-
duales de los socios, nos refiere Gutiérrez Fa-
lla.?> La proliferacion de los derecho individua-
les llevo a la doctrina moderna a tratar de preci-
sarlos, a buscar un limite al poder mayoritario,
concebido este derecho sobre la base de aque-
llos derechos propios del individuo, frente a los
cuales no puede prevalecer la voluntad de la
mayoria.

La evolucion de la idea del derecho individual y
su manifestacion corporativa como un derecho
de minorias fue compartida con el interés so-
cial, precisamente, con el objeto de limitar los
poderes de la mayoria, basindose en el interés
de cada accionista individualmente considera-
do, asi como el de la persona juridica que ha-
bian creado.

Desde el punto de vista de la procedencia u ori-
gen, los derechos se derivan de la naturaleza
misma de la Sociedad Anénima, se trata en este
caso de derechos irrenuriciables por el accio-
nista e indisponibles por la asamblea, aunque en
los demas casos, su ejercicio por el socio sea
libre o discrecional. Dentro de ese grupo, Ba-
rrera Graf incluye? : a) derecho de obtener los
titulos de sus acciones; b) el derecho de obte-
ner y reclamar informacion de los diferentes 6r-
ganos de la sociedad; ¢) el derecho de participar
en el funcionamiento de los diferentes drganos
sociales; d) el derecho de obtener un trato igual
a los demds accionistas; e) el derecho de voto;
f) el derecho de oposicion a los acuerdos de los
érganos sociales; g) el derecho de los socios
como mayoria y minoria.

Frente a los limites que la legislacion impone a
la voluntad mayoritaria de los socios, es necesa-
rio determinar el alcance de los derechos de los
accionistas minoritarios, asi cuales son sus me-
dios de defensa frente al poder de las mayorias
en el caso de un uso abusivo.
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1.- EL INTERES MAYORITARIO, EL
INTERES SOCJAL Y EL INTERES
INDIVIDUAL.

P

¥ Se plantea el problema cual de estos intereses es

el mas importante para la sociedad. La doctrina
“se pregunta si es posible que la decision del so-
cio mayoritario sea absoluta, e indiscutible, por
el hecho de responder al principio societario por
el cual las decisiones societarias se adoptan por
mayoria, debiendo ser acatada por los socios
disidentes y los ausentes, o esta puede estar su-

jeta a regulaciones.

El interés mayoritario se basa esencialmente en
la proteccion de los derechos de los accionistas,
que mediante un pacto crearon la sociedad, y que
mediante la posesion de una determinada pro-
porcidén de acciones representativas del capital
accionario ejercen el control de esta, siendo la
sociedad un medio para satisfacer el interés de
los accionistas de repartirse las utilidades por el
gjercicio de una actividad en comun.

En cuanto a los que proclaman /e_l_i“rlt§1'§§ social,
sostienen que es el interés propio de la colecti-
vidad, distinto y superior al de los accionistas,
el que encuentra su fundamento en el hecho que,
desde el punto de vista de la proteccion juridica,
interesa més al Estado apoyar al complejo mer-
cantil creado con la constitucion de la sociedad
que a los distintos accionistas integrantes de la
misma. Se busca proteger a la empresa creada a
través de la sociedad que a la sociedad misma,
sacrificando si fuera necesario los intereses de
los particulares, de los socios fundadores o ac-
cionistas de las mismas. Seguir esta tendencia
obliga a restringir los derechos individuales de
los accionistas, que vienen a ocupar un segundo
lugar en relacion con las necesidades propias de
la empresa que han creado.

Si bien la legislacion societaria no contiene dis-
posicion alguna que limite las facultades de los
socios en lo que se refiere a la gestion social,
los preceptos del orden publico restringen estas
facultades, a fin de garantizar la funcién social
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de la propiedad. Asi, por mas que la sociedad
sea titular de la empresa en actividad, y que la
explota en su propio beneficio, se prohibe que
se utilice a la empresa en detrimento de los inte-
reses superiores del Estado.* Por esta misma ra-
z6n los accionistas no pueden tomar acuerdos,
aunque fuesen unanimes, que perjudique la mar-
cha de la empresa societaria y provoquen un
detrimento en la economia nacional. Ello se ve
reflejado en diversas legislaciones, en el articu-
lo 410° de 1a LGS, de la legislacion peruana,’ y
en Espafia segln el articulo 265° del Real De-
creto Legislativo 1.564/1989.6

En el caso del interés individual del accionistas,
condicién esta quien posee una sola accion o casi
todas las acciones emitidas por la sociedad. Su
derecho no es de accionista minoritario, sino de
accionista per se. Tan es asi que no cbstante te-
ner la mayoria de las acciones puede que no ten-
ga el derecho de votar por tratarse de un tema
que entra en conflicto con la sociedad. En este
supuesto estamos ante un derecho protector de
la sociedad, antes que un derecho de proteccion
del derecho del accionista minoritario.

Es asi que tratandose de un acuerdo societario
que puede haber cumplido con los requisitos
formales como la convocatoria, quérum de
reglamento, mayorias requeridas para la
aprobacion, es necesario que el asunto de fondo
materia del acuerdo no discrepe con las normas
contenidas en la ley de sociedades, en el pacto
social, en el estatuto, o con las normas del
derecho comun, en casc centrario, cualquier
socio podra pedir la nulidad del acuerdo, sea por
el medio impugnatorio societario o se recurra a
la nulidad del derecho civil, a que se refiere el
articulo 150° de la Ley General de Sociedades.’
(LGS).

Siendo este el tema a dilucidar, se debe precisar
cuando la aplicacion de la ley se refiere al caso
de un accionista mayoritario, si se trata de la
proteccion del accionista minoritario, si se esta
ante la proteccion del interés societario, o si se

proclama el derecho del accionista, por el sim-
ple hecho de tener la condicion de accionista.

2.- CONCEPTO DE ACCIONISTA MAYO-
.RITARIO

Respecto a lo que se entiende por accionista
mayoritario no hay un concepto uniforme, en
algunos casos un accionistas con acciones que
representan mas del cincuenta por ciento (50 %)
del capital social, puede ser minoritario, ya que
esta mayoria no le alcanza para decidir sobre un
asunto societario que exige una mayoria
calificada, como seria los dos tercios del capi-
tal, o en algunos casos la unanimidad.

El Anexo de la Ley N° 26702 - Ley General
del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros
y Orgénica de la Superintendencia de Banca y
Seguros - incorpora un Glosario en el cual se
define a los accionistas mayoritarios, para los
efectos de la entidades que integran el sistema
financiero como: “aquellos que, directa o
indirectamente, tengan una participacion de
cuando menos el equivalente a un sexto del capi-
tal social” En este sentido, una participacioifi
menor a la mencionada significa que se esta al
frente de un socio minoritario.

En cuanto a la sociedad anénima abierta, llamada
también sociedad de grandes capitales, en la que
una de sus caracteristicas es la dispersion del
accionariado, basta la tenencia de un porcentaje
reducido de las acciones para controlar la
sociedad. En este sentido se considera que el
accionistas mayoritario es aquel que posee un
porcentaje, aunque reducido le permite controlar
la sociedad en razén de la dispersién del capital.

Por otro lado, la forma de medir la participacion
del socio, esta en funcidn de su participacion en
el capital a través de las acciones con derecho a
voto, es asi que la LGS al regular la acciones sin
derecho a voto, considera que no es computable
para establecer el quérum?®, ni la mayoria en las
decisiones.



20

3.- DEFINICION Y DERECHOS DEL
ACCIONISTA MINORITARIO.

Puede pensarse que bajo la premisa de los
derechos de los accionistas minoritarios se
niegue el principio de las mayorias en materia
societaria. Sin embargo se considera que ello no
es asi, el reconocimiento de los derecho de los
socios minoritarios, no menoscaba el principio
de la mayoria, sino mas bien lo regula.

Es importante definir cuando un socio es
mincritario, la primera respuesta es que se esta
ante un socio mineritaric cuando sus acciones
representan menos de la mitad del capital so-
cial. Una de las formas de establecer gue se trata
de un accionista minoritario. es en el ejercicio
que contempla gran parte de las legisiaciones,
que concierne a la eleccién de los directores de
la sociedad mediante sistemas de votss que
permitan la representacion de la minoria en el
Directorio.

Es asi que en la legislacién peruana, el Decreto
Legislativo N°® 755 (art. 269),'° definia deniro
del marco de las sociedades anénimas regula-
das en el mercado de valores que accionista mi-
noritario era quien, para los fines de esa ley, di-
recta o indirectamente, posea una participacion
en el accionariado no mayor a la requerida para
acceder a la eleccion de un director. Concepto
variable, que depende del nimero de directores
que fije el estatuto de la sociedad.

En cuanto a los derechos de los accionistas
minoritarios, estos son reconocidos por las leyes
societarias. ain cuando su participacion en el
capital social sea menor a la mitad, sin embargo,
no hay una regia exacta del porcentaje del capi-
tal que se requiere para ejercer este derecho.

Desde un punto de vista cualitativo, se requiere
contar con determinado numero de acciones con
derm"‘o a voto, para ejercer los derechos
minoritarios consagradoes en la ley. Desde el
punto de vista cuantitativo, no se guarda un
patrén uniforme, en unos casos, se establece un
derecho minoritario cuando el o los accionistas
representen la quinta parte del capital suscrito,
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o la quinta parte de las acciones con derecho a
voto, 0 en otros casos el diez (10%) o cinco (5%)
por ciento del capital, o simplemente se cuente
con una accidn con derecho a voto, como cuando
se trata del pedido de la convocatoria a junta
general cuando ésta no se haya celebrado dentro
del plazo exigido por la ley o el estatuto.

Los derechos minoritarios en seniido estricto,
seflala Giron Tena!! se caracterizan por ser un
instrumento de proteccidn, que se vale del tanto
fraccionario respecto del capital social. Por otra
parte considera, que deberia proponerse como
distincidn importante, en los derechos de 1o mi-
noria, la de aquellos que tienden 2 realizar una
proteccién preventiva, de log que realizan una
proteccién represiva, afladiendo que no es siem-
pre facil marcar una linea diferencial enire unos
v otros, pero conviene tenar 4 la vista ambag ideas
como polares para la caracterizacitn
primer grupo considere gue podrz’a ézaciuzrss: el
derecno de convacator a, el de prérroga de Jun-
informacion, de «
tan‘tes de la minoria, j
de la sociedad con
nistracion. Al segundo podr
gencla de responsabilidad a
res y el investigacion extraordinaiia

stas que "ﬂdl\/ldua
nimos requeridos por la }e ,
el gjercicio del derecho como minoria,

asegurarse eln

exigir sus c:ierﬁcho.s de mineristas.
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ACCIUNISTAS INDIVIDUAL,

Tan o méas importante de los derechios de 1a mi-
norfa son los derechos individuales de los ac-
clonistas, a quienes la ley ies otorga un margen
de comportamiento vy de Qerechc a titnlo mCh-

duaa antes que calificarlo come minoritari
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Ante la dificultad de determinar cuando se esta
frente a una mayoria o minoria de accionistas
cobra particular importancia conocer cual es el
derecho individual que goza el accionista en una
sociedad.

5.-DERECHO DE LOS ACCIONISTAS
MINORITARIOS.

Entre los derechos de los accionistas minoritarios
que contienen las diversas legislaciones se
pueden mencionar los siguientes:

5.1 DERECHO A CONVOCAR A JUNTA GENERAL DE
ACCICNISTAS, EN LA SOCIEDAD ANONIMA OR-
DINARIA Y EN LA SOCIEDAD ANONIMA CERRA-

13
DA.

La Junta General de accionistas es el érgano
supremo de la sociedad, est4 constituido por los
socios, debera convocarse cuando: a) la ley asi
lo ordena, que es el caso de la Junta Obligatoria

" Anual ¥, a la que se le conoce también en otras

legislaciones como Junta General Ordinaria; b)
el estatuto los sefiale; ¢} lo solicita el Directorio,
siendo el Directorio quien convoca a Junta Ge-
neral, no son los directores, sino el cuerpo cole-
giado que toma un acuerdo de convocatoria; y
ello lo hace evaluando la necesidad y circuns-
tancias de la vida societaria; y, d) lo pide un nu-
mero de accionistas que representa cuando me-
nos el veinte por ciento (20 %) de las acciones
suscritas con derecho a voto, se trata de situa-
ciones en las que el accionista considera que debe
reunirse la Junta General a fin de tomar alguna
decision importante para la sociedad.

El Directorio, tiene la potestad de aceptar o no
la peticion de los accionistas, puede que no con-
sidere pertinente la convocatoria, en razén que
la misma pretende tratar un asunto que corres-
ponde a las funciones propias del Directorio. Sin
embargo, la ley confiere a ese grupo represen-
tativo de accionistas el derecho de acudir al Juez
en caso que el Directorio no convoque a Junta,
quien evaluara si el pedido es procedente.

Este derecho es materia de reconocimientos en -

las diversas legislaciones societarias, lo que va-
ria es el porcentaje de las acciones que se re-
quieren para ejercitarla. '

5.2 DERECHO A CONVOCAR A JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS, EN LA SOCIEDAD ANONIMA ABIERTAS.

En el caso de la Sociedad An6nimas Abierta, el
porcentaje requerido para la convocatoria se re-
duce en razdn de la dispersion del accionariado
lo que representa una dificultad si el porcentaje
fuese elevado, asi la LGS considera que los ac-
cionistas deberan representar cuando menos el
cinco por ciento (5%) de las acciones suscritas
con derecho a voto, estando en este caso
facultados para solicitar notarialmente al Direc-
torio la convocatoria para la celebracion de la
junta general '¢; el directorio debera publicar el
aviso de convocatoria dentro de los quince dias
siguientes a la recepcion de la solicitud respec-
tiva, la que debera indicar los asuntos que los
solicitantes propongan tratar. Cuando la solici-
tud fuese denegada o transcurriesen mas de quin-
ce dias de presentada sin efectuarse la convoca-
toria, los accionistas, acreditando que retnen el
porcentaje indicado de acciones, recurriran a la
Comisién Nacional Supervisora de Empresas y
Valores (CONASEV) para que realice la convo-
catoria.

5.3 DERECHO A PEDIR APLAZAMIENTO DE LA JUN-
TA GENERAL DE ACCIONISTAS.

En algunas legislaciones se permite que los ac-
cionistas pueden solicitar el aplazamiento de la
Junta General, cuando consideran que no estan
suficientemente informados para deliberar y
votar los asuntos materia de agenda. Habra que
distinguir si esta falta de informacion correspon-
de a todos los asuntos, o sélo algunos de ellos
en este caso el aplazamiento corresponderia para
estos Ultimos. Para la LGS segtn su articulo 131°
procede este aplazamiento cuando lo solicite
accionistas que representen al menos el veinti-
cinco por ciento (25%) de las acciones suscritas
con derecho a voto, aplazdndose la Junta por una
sola vez, por no menos de tres ni mas de cinco
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dias y sin necesidad de nueva convocatoria, para

deliberar y votar los asuntos sobre los que no se

consideren suficientemente informados.

5.4 DERECHO A PEDIR LA SESION PRESENCIAL DE
LA JUNTA DE ACCIONISTAS EN LA SOCIEDAD
ANONIMA CERRADA.

La naturaleza de la sociedad anénima cerrada,
frecuentemente familiares y con un escaso nu-
mero de accionistas, en los que predomina el
“Intuitus personae” frente al “intuitus pecuniae”,
permite la posibilidad que existan juntas no pre-
senciales, a través de cualquier medio sea escri-
to, electrdnico o de otra naturaleza, siempre que
se garantice la autenticidad de la comunica-
c16n, sin embargo sera obligatoria ia sesion de
la Junta de Accionistas cuando soliciten su rea-
izacidn accionistas que representen un deterni-
nado porcentaje de las acciones suscritas con
derecho a voto.

El articulo 246° de la LGS contempla esta situa-
cioén, debiendo ser presencial la Junta cuando
soliciten su realizacion accionistas que represen-
ten el veinte por ciento (20%) de las acciones
suscritas con derecho a voto.

5.5 SUSPENSION DEL ACUERDO IMPUGNADO.

Puede solicitarse la suspension del acuerdo im-
pugnado a través de una medida cautelar, en este
caso se considera que esta medida recae sobre
el fondo del asunto. Con esta medida el deman-
dante pretende dejar en forma inmediata sin efec-
to la aplicacion del acuerdo.

A este tipo de medidas se refiere el articulo 674°
del Codigo Procesal Civil '®. Interesa resaltar el
caracter excepcional que este le imprime a las
referidas medidas, participando de este mismo
principio el articulo 145° de la Ley General de
Sociedades.

Exige este articulo ciertos requisitos para ini-
ciar el procedimiento de impugnacion tales
como: que sea solicitada por accionistas que re-
presenten al menos el veinte por ciento (20%

Ulises Montoya Alberti

del capital suscrito, lo que se condice con la gra-
vedad de la materia, pues al disponer mediante
medida cautelar la suspension del acuerdo -
pugnado se puede originar un grave perjuicio a
la sociedad, paralizando sus actividades o afec-
tando sus operaciones. Es asi que el articulo 145°
de la LGS establece, en forma mandatoria, que
el juez debe disponer que los solicitantes pres-
ten contracautela para resarcir los dafios y per-
juicios que pueda causar la suspension.

5.6 DERECHO A DESIGNAR NOTARIO.

La presencia del notario tratandose de una Junta
General donde se presentan situaciones conflic-
tivas, o se toman acuerdos de trascendencia, cen-
tribuye a la formalidad de la sesion.

En este sentido en algunas legislaciones se con-
tempia [a posibilidad que esté presente en la re-
union, asi como que certifigue la autenticidad
de los acuerdos adoptados.

La LGS en su articulo 133° considera que podra
requerirse la asistencia de un notario en la Junta
General cuando lo soliciten los accionistas que
representen cuando menos el veinte por ciento
20%) de las acciones suscritas con derecho a
voto, slempre que presenten ia solicitud con no
menos de cuarenia y ocho horas antes de su ce-
lebracion .

£.7 DERECHO A PEDIR AUDITORIAS Y REVISIONES E
INVESTIGACIONES ESPECIALES,

La trangparencia de la gestion econdinica de la
sociedad requiere de auditorias e informes que
puedan selicitar los accionistas si es gue consi-
deran que la rendicién de cuentas por parte de ia
Administracion no es satisfactoria, requiriéndose
una mayor indagacion.

En la LGS, en ¢l caso de las auditorias, tratan-
dose de una auditoria externa anual, la misma .
revista un cardcter obligatorio para las socieda-
des andnimas abiertas.*® En lo que se refiere a
las otras formas societarias dependera de lo que
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establezca el pacto social, el estatuto, o la junta
general requiriéndose en este ultimo caso, que
el acuerdo sea adoptado por el diez por ciento
(10%) de las acciones suscritas con derecho a
voto. 2!

La peticion podra ser formulada por cualquier
accionistas, se trata de un derecho individual,
en cuanto a la aprobacion, enel caso de la LGS,
no se requiere una mayoria sino un porcentaje
equivalente al diez por ciento (10 %) de las ac-
ciones suscritas con derecho a voto. Como se
observa en este caso no se requiere la aproba-~
cién por mayoria, sino que basta que sea solici-
tado por accionistas que representen el porcen-
taje seflalado, para que la sociedad encargue la
auditoria especial.

En lo que se refiere a las revisiones e investiga-
ciones especiales, las que podra realizarse atin
en los casos que exista auditoria permanente, se
debera observar para solicitarla el porcentaje
sefialado para las auditorias especiales. Estas
revisiones e investigaciones corresponden a as-
pectos de caracter puntual de la gestion o de las
cuentas de la sociedad que se sefialen y siempre
que correspondan a los ultimos estados finan-
cieros.

‘5.8 DERECHO A LA INFORMACION

El derecho de solicitar respecto a la gestién so-
cial v economica de la sociedad, es un derecho
de caracter individual, al accionista le
corresponde estar informado sobre la marcha de
la sociedad, y en particular cuando se convoca a
junta de accionistas para la aprobacion del
balance y de los estados financieros.

Sin embargo puede ocurrir que el directoric pue-
de juzgar que la difusion de los datos solicita-
dos perjudique el interés social, para algunas
legislaciones esta excepcidn no procede cuando
la solicitud sea formulada por accionistas que
representen un determinado porcentaie de las
acciones con derecho a voto.

En este sentido la LGS considera en su articulo

130° el derecho de informacion de los accionis-
tas, seflalando que pueden solicitar los infor-
mes con anterioridad a la junta general o duran-
te el curso de la misma, asi como las aclaracio-
nes que estimen necesarios acerca de los asun-
tos comprendidos en la convocatoria. El direc-
torio esta obligado a proporcionarselos, salvo en
los casos en que juzgue que la difusion de los
datos solicitados perjudique el interés social, pu-
diendo en consecuencia rechazar el pedido. Esta
excepcion no procede cuando la solicitud sea
formulada por accionistas presentes en la junta
que representen al menos el veinticinco por cien-
to (25%) de las acciones suscritas con derecho a
voto, lo que constituye un derecho minoritario.

En el caso de las sociedades andnimas abiertas,
22 éstas deben proporcionar la informacién que
le soliciten, fuera de junta, accionistas que re-
presenten no menos del cinco por ciento (5%)
del capital pagado, siempre que no se trate de
hechos reservados o de asuntos cuya divulga-
cién pueda ocasionar dafio a la sociedad. En caso
de discrepancia sobre el caricter reservado o
confidencial de la informacién resuelve la Co-
misiéon Nacional Supervisora de Empresas y
Valores.

5.9 REPRESENTACION DE LAS MINORIA EN EL
DIRECTORIO.

Entre las medidas de proteccién a los accionis-
tas minoritarios que contempla las legislaciones
societarias se encuentran los mecanismos de
eleccion que permitan que estos puedan elegir a
cierto nimero de directores, evitandose de esta
manera que todos ellos sean elegidos por quie-
nes tiene el control de la sociedad. .

Existen diversos métodos destinados a garanti-
zar la participacién de las minorias en el Direc-
torio, encontrandose entre estas el sistema del
voto acumulativo, mediante esta forma de elec-
cion el nimero del voto de cada accién se mul-
tiplica per el nimero de directores a elegir, lo
que permite acumular dichos votos a favor de la
persona que se quiere favorecer, de esta manera



24

el accionista minoritario puede concentrar sus
votos en un candidato con el propdsito de ele-
girlo como miembro del Directorio.

LaLGS,? sigue el sistema del voto acumulativo,
para este efecto, cada accidn da derecho a tan-
tos votos como directores deban elegirse y cada
votante puede acumular sus votos a favor de una
sola persona o distribuirlos entre varias. Es pues
esta una forma de beneficiar al accionista mi-
noritario. Este método, sefiala el articulo puede
ser variado siempre que se estipule en el estatu-
to respetandose la representacion minoritaria.

En Argentina la Ley N° 19.550 — Ley de Socie-
dades Comerciales — considera en su articulo
263° que los accionistas tienen el derecho a ele-
gir hasta un tercio de vacantes a lienar en el di-
rectorio mediante el sistema del voto
acumulativo. ’

En Colombia, el Codigo de Comercio en su ar-
ticulo 197° considera la aplicacion del sistema
“del cociente electoral. Este sistema se determi-
nara dividiendo el niimero total de los votos va-
lidos emitidos por el de las personas que hayan
de elegirse, el escrutinio se comenzard por la
lista que hubiese obtenido mayor numero de
votos y asi en orden descendente. De cada lista
se declararan elegidos tantos nombres cuantas
veces quepa el cuociente en el numero de votos
emitidos por la misma, y si quedaren puestos
por proveer, estos corresponderan a los residuos
mas alto, escrutindolos en el mismo orden des-
cendente. En caso de empate de los residuos
decidira la suerte. Los votos en blanco solo se
computaran para determinar el cuociente elec-
toral. Cuando los suplentes fuesen numeéricos
podran reemplazar a los principales elegidos de
la misma listas. ‘

En Chile el articulo 66° de la Ley sobre socieda-
des, considera que los accionistas podran acu-
mular sus votos a favor de una sola persona, o
distribuirlos en la forma que estimen convenien-
te, y se proclamaran elegidos a los que en una
misma y unica votacion resulten con mayor mi-
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mero de votos, hasta completar el nimero de
cargos por proveer.

En Espafia, el articulo 137° de la Ley de Socie-
dades Anénimas, Real Decreto Legislativo
1.564/1989, considera el sistema proporcicnal,
para tal efecto las acciones que voluntariamente
se agrupen, hasta constituir una cifra del capital
social igual o superior a la que resulte de dividir
este tltimo por el numero de vocales del Conse-
jo. tendran derecho a designar los que, superan-
do fracciones enteras, se deduzcan de la corres-
pondiente proporcion. En el caso de que se haga
uso de esta facultad, las acciones asi agrupadas
no intervendrdn en la votacion de los restantes
miembros del Consejo.

5.10 DERECHO A PERCIBIR UTILIDADES LiQUIDAS.

Se trata en este caso de proteger un derecho de

la minoria ante una mayoria que por sus situa-
cién econdmica no requiere recursos inmedia-
tos para resolver sus necesidades.

Para que proceda en forma obligatoria la distri-
bucion de dividendos en dinero por un monto
igual a ]a mitad de la utilidad distribuible de cada
ejercicio luego de detratdo el monto aplicable a
la reserva legal, segiin la LGS, debera ser solici-
tado por los accionistas que representen cuando
menos el veinte por ciento (20%}) del total de
las acciones suscritas con derecho a voto, segiin
lo dispone su articulo 231°, basta en consecuen-
cia con la solicitud para que se otorgue el bene-
ficio.

El mencionado articulo considera ademds que
para ejercer este derecho la solicitud sélo puede
estar referida a las utilidades del ejercicio eco-
ndmico-inmediato anterior; y, que no puede ser
ejercido por los titulares de acciones que estén
sujetas al régimen especial sobre dividendos, tal
como el caso de las acciones privilegiadas sin
derecho a voto.

En cuanto al incumplimiento de este acuerdo
correspondera a cualquier accionistas solicitar-
lo por la via judicial.
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La Ley sobre sociedades anénimas de Chile, en
su articulo 83° contempla que la copia certifica-
da del acta de la junta o del acuerdo o del acuer-
do del directorio, o la parte pertinente de la mis-
ma, en que se haya acordado el pago de dividen-
dos, constituirdn titulo ejecutivo en contra de la
sociedad para demandar el pago de esos divi-
dendos, sin perjuicio de las demas acciones y
sanciones judiciales o administrativas.

5.11 DERECHO A PARTICIPAR EN EL PROCESO DE
LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD.

Es de interés de los socios el seguimiento del
proceso de liquidacién, en particular que el re-
mate sea lo mas alto posible, ya que de esta
manera les permitira recuperar el total o una
parte importante de sus aportes.

El derecho del accionista minoritario de parti-
cipar en el proceso de liquidacion se refleja en
la posibilidad de solicitar la convocatoria a jun-

" ta general para que los liquidadores informen
sobre la marcha de la liquidacién, asi como la
designacién de un representante que vigile las
operaciones de liquidacion a tenor de lo dispues-
to en el articulo 414° de la LGS, requiriéndose

en ambos casos que los socios o accionistas re- -

presenten cuando menos la décima parte del ca-
pital social. 2

5.12 DEMANDA DE RESPONSABILIDAD A LOS
DIRECTORES O AL GERENTE GENERAL.

Esta disposicion de caracter excepcional, tiene
por objeto evitar que la mayoria pueda encubrir
con su voto a los directores culpables.

La pretension social tiene como caracter esen-
cial el que su ejercicio corresponde tnica y ex-
clusivamente a la sociedad y por objeto lograr
el resarcimiento de los daflos causados por los
directores a la sociedad.

La LGS al tratar de la responsabilidad de los
directores y del gerente general, regula el dere-
cho de demandar con las acciones previstas en

el articulo 181°. En tal caso la pretension social
se hara en virtud de acuerdo de la junta general,
ain cuando la sociedad esté en liquidacion. Sin
embargo, la pretension individual para exigir la
responsabilidad podra efectuarse a peticion de
accionistas que representan por lo menos un ter-
cio del capital social »* quienes pueden ejercer
directamente la pretensién social de responsa-
bilidad contra los directores, siempre que se sa-
tisfaga los siguientes requisitos: 1. Que la de-
manda comprenda las responsabilidades a favor
de la sociedad y no el interés particular de los
demandantes; 2. Que, en su caso, los actores no
hayan aprobado la resolucién tomada por la junta
general sobre no haber lugar a proceder contra
los directores.

Por otra parte, para la LGS, bastara un solo ac-
cionista para iniciar la accidn de responsabili-
dad contra los directores, en el caso de transcu-
rrir tres meses de haberse adoptado el acuerdo
de la junta general sin haberse interpuesto la
demanda, lo que constituye un derecho indivi-
dual.

Atn en los casos que excepcionalmente se per-
mite el ejercicio de la pretension social a los
accionista o a los acreedores, éstos no pueden
hacer otra cosa que lograr resultados a favor de
la sociedad y no del interés personal de ellos.?

La demanda debe comprender, unicamente, las
responsabilidades que originan resarcimiento en
favor de la sociedad y no las que sean de interés
particular de los accionistas.

En cuanto a los bienes que se obtengan en vir-
tud de la demanda estos sélo podran ser
percibidos por la sociedad. Los demandantes tie-
nen derecho unicamente al resarcimiento de los
gastos realizados para el proceso.

5.13 PROTECCION A LOS ACCIONISTAS MINORITA-
RIOS EN LAS SOCIEDADES ANONIMAS ABIERTAS.

La apertura de las inversiones en las bolsas de
valores ha traido como consecuencia una serie
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de normas que buscan proteger a las personas
que se suponen estan en condiciones disminuidas
respecto al conocimiento de sus derechos; por
otro lado, el volumen de las operaciones, y su
concertacién masiva, hace perder la dimensién
de los derechos de los accionistas, para
compensar dicho desequilibrio se han creado
mecanismos de proteccion al accionista
minoritario de las sociedades anonimas abiertas.

Esta proteccién tiene aspectos de indole
economico y se ve reflejada en la necesidad de
dar a conocer la existencia de las utilidades de
las sociedades, asi como la relacidn de socios
que son acreedores de dicha utilidad, a fin de
que se apersonen a cobrar sus dividendos.
Cuando se esta frente a la alternativa de inversién
en el capital de la sociedad, la persona muestra
su interés por la rentabilidad de la accidn antes
que por la direccion de la sociedad, es alli donde
se han centrado las normas para proteger al
accionista minoritario de una sociedad andénima
abierta, sin perjuicio de otros derechos que le
otorgan la leyes societarias.

Enrelacion con esta proteccion o funcién tuitiva
del Estado, se sostiene que si la persona ha
decidido invertir adquiriendo acciones, ella debe
cuidar sus intereses, estar al tanto de la época de
la aprobacién del balance y del reparto de las
utilidades, la falta de interés determina que
incurra en lo que algunos llaman una omisién
negligente. Por otra parte se trata de justificar
esta medida, como una forma de alentar a los
pequefios inversionistas que no tienen mayores
conocimientos sobre asuntos de cardcter
societario, buscando unicamente la rentabilidad
de su inversion, de esta manera se va creando
una conciencia de inversidn, se facilita la
educacion en la inversion, y se va acostumbrando
al inversionista a recurrir a los estamentos
pertinentes a reclamar sus derechos.

En el Pertipor la Ley N° 26985, del 28 de octubre
de 1998 se cred un procedimiento para proteger
efectivamente los derechos de los accionistas
minoritarios en las Sociedades Andnimas
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Abiertas. Esta Ley dio lugar a la creacion de un
Comité de Proteccién al Accionista
Minoritario.?’

Con posterioridad la Ley N° 28370 de 30 de
octubre del 2004, incorpor6 los articulos de
proteccién a los accionistas minoritarios de las
Sociedades Andnimas Abiertas en la Ley Gen-
eral de Sociedades, articulos 262° - A al 262 —J,
siguiendo los lineamiento de la Ley N° 26895,
la que deroga aunque mantiene la vigencia de
las disposiciones de Conasev en cuanto no se
oponga a la Ley N° 28370.

En este sentido, con el propdsito de proteger de
manera eficaz los derechos de los accionistas
minoritarios, se establece que las Sociedades
Anonimas Abiertas deberan publicar en un pla-
zo que no debe exceder de 60 dias de realizada
la Junta Obligatoria Anual a que se refiere la
Ley General de Sociedades, el numero total de
las acciones no reclamados por los accionistas y
el valor total de las mismos, asi como el monto
total de los dividendos no cobrados y exigibles
conforme el acuerdo de declaracion de dividen-
dos; se debera indicar el lugar y horario de aten-
cion para que los accionistas minoritarios pue-
dan reclamar sus acciones y/o cobrar sus divi-
dendos. Esta publicacién se efectua en el Diario
Oficial y en la pagina web de la sociedad.

Fl procedimiento que debe seguir el accionista
minoritario es el siguiente: debe apersonarse a
las oficinas de la Sociedad que haya sido desig-
nada para la entrega de acciones y/o dividen-
dos, debiendo presentar su Documento Nacio-
nal de Identidad y, de ser el caso, premunido de
los poderes que acrediten la representacion del
titular, documentos que acrediten la condicion
de heredero o legatario y los documentos que
acrediten la titularidad de las acciones, cuando
corresponda.

Con la presentacion de los documentos anterior-
mente séfialados, la Sociedad en un plazo de 30
dias entregara las acciones y/o dividendos. Ven-
cido dicho plazo sin que exista pronunciamien-
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to de Ia Sociedad, se entendera denegada la soli-
citud, quedando expedito el procedimiento ad-
ministrativo de solucién de controversias.

En cuanto al procedimiento administrativo, el
reclamo se plantea ante Conasev, debiendo la
Sociedad que ha denegado el pago en forma ex-
presa o ficta elevar el expediente a dicha insti-
tucion. Notificada la resolucién de Conasev, ésta
podra ser objeto de accion contencioso admi-
nistrativa. En caso de ser declarado fundado el
reclamo Ia resolucion tendra caracter suspensivo.

Tgualmente se establecen sanciones para las So-
ciedades que incumplan cualquiera de las obli-
gaciones de proteccion al accionista mineritario
previstas en la Ley, pudiendo ir desde la amo-
nestacion, hasta multas desde una (1) Unidad
Impositiva Tributaria (UIT) hasta veinticinco
(25) UIT.

A raiz de la dacion de la Ley N° 26985 se

modifico el articulo 232° de la Ley General de
* Sociedades, a efecto de ampliar el plazo de
caducidad para reclamar los dividendos de las
sociedades andnimas abiertas, el mismo que
quedo fijado en 10 afios, en tanto que el plazo
de caducidad para reclamar los dividendos de
las sociedades en general se mantiene en 3 afios.

Este es un plazo de caducidad y no de
prescripcion, por tanto el transcurso de tiempo
hace que el derecho al dividendo se pierda; no
es un plazo que esta sujeto a interrupcion, ni
suspension, salvo que no sea posible reclamar
el derecho ante un tribunal peruano. (Art. 2005°
y 1994° inciso 8 del Cddigo Civil).

En Colombia la Ley 446 de 1998, faculta a los
accionista de una sociedad que participe en el
mercado de valores que represente una cantidad
de acciones no superior al diez por ciento (10
%) de las acciones en circulacién y que no
tengan representacién dentro de la
administracién de una sociedad acudir a la
Superintendencia de Valores cuando considere
que sus derechos han sido lesionados por las

decisiones de la asamblea general de accionistas
o de la junta directiva o representantes legales
de la sociedad.?®

6. DERECHO DE LOS ACCIONISTAS
INDIVIDUALES

Al referirnos a los derechos de los accionistas
individuales se considera que son aquellos que
seglin la ley no requiere de porcentaje o
parametro para su ejercicio, basta con ser accio-
nista para poder ejercitar estos derechos, entre
los que se encuentran los siguientes:

6.1 DERECHO A CONVOCAR A LA JUNTA GENERAL
DE ACCIONISTAS A PETICION DEL TITULAR DE
UNA ACCION.

El derecho de solicitar se convoque a la Junta
General de Accionistas corresponde al titujar de
una sola accién, cuando habiendo transcurrido
el plazo para que se convoque a Junta Obligato-
ria Anual no se ha hecho. El accionista espera
que se le rinda cuenta de la gestion social por lo
menos una vez al afio, por lo que tiene derecho
a conocer el estado de situacién de la sociedad
en la cual participa. Esta Junta es una obliga-
cién que impone la ley a los érganos adminis-
tradores, para que den cuenta de su gestion.

En tal supuesto, el articulo 119° de la LGS #,
confiere el derecho a ese titular a pedir la con-
vocatoria judicial, tratindose de las sociedades
anonimas ordinaria y cerrada. En lo que se re-
fiere a la sociedad anénima abierta, se dispone
en el articulo 253 inc) 5, que debera ser convo-
cada por la Comisién Nacional Supervisora de
Empresas y Valores (Conasev), entidad encar-
gada de supervisar y controlar a la sociedad ano-
nima abierta. '

Este mismo derecho podra ejercerse en el caso
que en el pacto social o en el estatuto se hubiese
previsto otras juntas obligatorias, y estano fue-
sen convocadas o celebradas en la fecha indica-
das, o convocada no incluyan los temas a tratar
debidamente indicados.
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6.2 CONVOCATORIA POR VACANCIA MULTIPLE,

La vacancia de los directores puede deberse a
diferentes motivos tales como el fallecimiento,
renuncia, remocién, sentencia judicial, etc., lo
que puede determinar que no exista el niimero
suficiente de directores para constituir el
quorum, o de votos para la aprobacion de cier-
tos acuerdos.

Corresponde en una primera instancia a los di-
rectores habiles o al gerente general la convoca-
toria a la junta de accionistas para que elijan
nuevo directorio, y en tltima instancia los ac-
cionistas pueden solicitar al juez la convocato-
ria, se trata de una situacidn grave ya que esta
acefalia determinar la paralizacion de la socie-
dad. :

La LGS considera la vacancia multiple en su
articulo 158°, disponiendo que los directores que
asumen la administracion provisional, o en su
caso, el gerente general, no convoque a Junta
General de Accionistas, cualquier accionista tie-
ne la facultad de acudir al Juez para que ordene
la convocatoria, por el proceso sumarisimo.

6.3 DERECHO DE PEDIR CONSTANCIA DE SUS OPI-
NIONES EN EL ACTA.

El derecho del accionista de solicitar que quede
constancia en el acta del sentido de sus inter-
venciones y de los votos que hayan emitido,*
constituye un derecho de cardcter individual, y
que lo protege para ejercer sus derechos de im-
pugnacion o separacion, en el primer caso si se
trata de acuerdos que violen normas de mayor
jerarquia, y en el segundo si la ley por la natura-
leza del acuerdo le permite separase de la socie-
dad.

El articulo 140° de la LGS, que trata de la im-
- pugnacidn contra los acuerdos adoptados en la
Junta General de Accionistas legitima al accio-
nista que en la junta general hubiesen hecho
constar en acta su oposicion al acuerdo. Es im-
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portante entences que en el acta conste el senti-
do del voto, porque de lo contrario, no podra
impulsar su derecho de impugnacion. En prin-
cipio, laley no protege a quien se abstiene, sinc
a quien habiendo asistido deja constancia de su
voto en contra del acuerdo, aunque hay ciertas
excepciones.’!

6.4 DERECHO DE PEDIR COPia CERTIFICADA
DEL ACTA.

El articulo 137° de 1a LGS consagra el derecho
del accionista, atin cuando no haya asistido a la
Junta General de Accionistas, a obtener, a su
propio costo, copia certificada del acta corres-
pondiente o de Ia parte especifica que él sefale.
El gerente genéral de la sociedad, sefiala dicho
articulo, esta obligado a extenderla, hajo su fir-
ma vy responsabilidad, en un plazo no mayor de
cinco dias contados a partir de la fecha de re-
cepecién de la respectiva solicitud. En caso de
incumplimiento, el interesado puede recurrir al
Juez del domicilio por la via del proceso no con-
tencioso a fin que la sociedad exhiba el acta
respectiva y el secretario del Juzgado expida la
copia certificada correspondiente para su entre-
ga al solicitante. Los costos v costas del proceso
en este caso son de cargo de la sociedad.

6.5 DERECHO A IMPUGNAR LOS ACUERDOS
SOCIETARIOS.

En ia doctrina no existe unanimidad sobre la
naturaleza del derecho de impugnacion. Elfas *
elabora una sintesis de las distintas posiciones
sobre el teina, en base a las opiniones de Rodrigo
Uria, Aurelio Menéndez y José Maria Muifioz,
concluyendo en lo siguiente:

a) Una primera posicion sostiene que la im-
pugnacion de los acuerdos de {a Junta General
Se prolnueve por un accionista que “actia como
organo de defensa social para remediar la defi-
ciente actuacion de la junta general.” Esta posi-
cion se acerca a la que expresa que el accionis-
ta. al impugnar el acuerdo, representa intereses
més amplios que los individuales.

b) También se dice que la facuitad impugnadora
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tiene su fundamento en la tutela amplia del or-
denamiento juridico, impidiendo que subsistan
acuerdos que violen lo dispuesto por éste.

¢) Por ultimo, también se dice que la naturale-
za del derecho de impugnacion se relaciona con
los derechos subjetivos del accionista como tal,
y que «€l fondo de toda impugnacion se encuen-
tra siempre un interés del socio que es constante
propulsor de la accién independientemente de
que satisfaga al propio tiempo el interés de los
demas socios o el de la sociedad».

El autor concuerda que el derecho de impugna-
cién del accionista constituye un derecho sub-
Jetivo, propio del accionista en su calidad de tal
y no vinculado a la proteccioén de otros accio-
nistas, la sociedad o terceros. Este derecho se
vincula con los derechos politicos del accionis-
ta: asi como tiene derecho a participar en la for-
macién de la voluntad de la sociedad mediante
la emision del voto, también tiene derecho a velar
porque dichas decisiones se ajusten a lo previs-
to en la Ley y el pacto social y no lesionen los
intereses de la sociedad en beneficio exclusivo
de algunos socios.

Para que los accionistas puedan impugnar el
acuerdo se requiere que observen ciertos requi-
sitos tales como que en la Junta General hubie-
se hecho constar en acta su oposicion al acuer-
do, o que hayan estado ausentes o privados
ilegitimamente de emitir su voto.*

Entre las causales que pueden dar lugar a la im-
pugnacion se encuentran: (i) acuerdos cuyo con-
tenido es contrario a la ley de sociedades; (ii)
acuerdos que se opongan al estatuto o al pacto
social; (iii) acuerdos que lesionen los intereses
de la sociedad, en beneficio directo o indirecto
de uno o varios accionistas,; ¥, (iv) acuerdos que
incurran en causal de anulabilidad prevista en el
Codigo Civil.

El articulo 139° de la LGS considera que el ac-
cionista esta facultado para impugnar los acuer-
dos adoptados que contravengan esta ley, pudien-
do citarse entre estos el acuerdo de emitir accio-

nes que no se encuentren pagadas al menos en
el veinticinco por ciento (25%) de su valor no-
minal (articulo 84° de 1a LGS), el de crear ac-
ciones en cartera que representen mas del vein-
te por ciento (20%) del numero total de accio-
nes emitidas (articulo 98° de la LGS); los acuer-
dos que se opongan al estatuto o pacto social o
lesione en beneficio directo o indirecto de uno
o0 varios accionistas los intereses de ia sociedad,
como seria el caso de transferir activos a deter-
minados accionistas o empresas vinculadas a los
mismos a precios o condiciones inferiores a los
del mercado; y, los acuerdos que incurran en
causal de anulabilidad prevista en la Ley o en el
Codigo Civil, para lo cual habra que remitirse a
los casos contemplados en el articulo 221° del
Codigo Civil y cualquier otra que pueda ser es-
tablecida por Ley. Estas impugnaciones se tra-
mitan via proceso abreviado.

Tratandose de defectos de convocatoria como
seria la falta de cumplimiento de los requisitos
formales para la instalacién y funcionamiento
de la junta general, tal como se convoque por
quien no esta facultado para hacerlo, que la con-
vocatoria o su publicacion no se efectie dentro
de los plazos que determina la ley, que la junta
se instald sin el quérum de ley, en estos caso el
articulo 143° de la LGS determina el trdmite de
impugnacién por el proceso sumarisimo.

En lo que se refiere a la accidn de anulabilidad,
al amparo de la ley civil, este también podra ser
ejercida por los accionistas, pero en ese caso, su
via procesal y los requisitos de contenido son
los establecidos en el derecho comuin.

En lo que concierne al requisito que el accionis-
ta impugnante mantenga su condicién de tal
durante el proceso, la doctrina se encuentra di-
vidida, para gran parte de ellas se trata de un
derecho personal del accionista, no esta incor-
porado a la accion ni es transmisible. Al adqui-
rir las acciones no se adquiere un “derecho liti-
gi0s0”, sefiala Elias Larosa 3 por el hecho de
que su transferente se encuentre promoviendo
un proceso de impugnacion de acuerdos.
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La LGS *sigue esta tendencia considera que la
transferencia voluntaria, parcial o total de las
acciones de propiedad del accionista deman-
dante extingue respecto de €l, el proceso de im-
pugnacion, se debe resaltar la referencia a trans-
ferencia voluntaria, lo que significa que las trans-
ferencias involuntarias, como la provenientes de
“mortis causa” o de ejecuciones forzosas, per-
miten que el nuevo accionista continie con el
proceso.

En cuanto a que el acuerdo afecte el derecho de
los terceros, la LGS en su articulo 150° conside-
ra que procede la accidon de nulidad destinada a
invalidar los acuerdos de la junta contrarios a
normas imperativas o que incurran en las
causales de nulidad prevista en la LGS o en el
Cédigo Civil. No se trata, en este caso, de cual-
quier tercero sino de aquellos que tengan legiti-
mo interés, accién que se sustanciard en el pro-
ceso de conocimiento.

6.6 DERECHO DE SEPARACION

El derecho de separacion, también llamado de-
recho de receso, es una institucion que aparece
en el derecho italiano con el objeto de preservar
a los accionistas minoritarios frente a determi-
nados acuerdos de modificaciones del estatuto
que entrafian cambios excepcionales y drasticos
en la estructura de la sociedad y de sus acciones
o en determinadas operaciones societarias, po-
niendo al accionista en una situacién dificil, que,
por lo demas, era totalmente imprevisible al mo-
mento en que decidié formar parte de la socie-
dad. Es una excepcion al principio de mando de
las mayorias en la junta general de accionistas.

El derecho de separacion existe como una ex-
cepcidn a la integridad societaria. Lo natural es
que el interés societario prevalece sobre el inte-
rés individual de cada accionistas, y por ello la
separacion del socio es tratada en forma excep-
cional, pues toda separacién significa un des-
medro patrimonial, y un perjuicio para la socie-
dad. La ley no puede permitir que por cualquier
causa, el socio decida separarse de la sociedad,
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si eso fuera asi, la sociedad no estaria orientada
a perdurar o, tendriamos que regular a la socie-
dad anénima de capital variable, bajo la premi-
sa que siempre existe un capital minimo que no
puede reducirse, lo que obliga a mantener siem-
pre al grupo societario.

La principal critica contra este derecho consiste
en que atenta contra la solidez del capital social
al originar reducciones anticipadas y, ademas,
que un abuso de este derecho podria detener la
vida de la sociedad. No obstante, el argumento
que ha originado la expansion de este derecho
radica en la proteccién a los minoritarios ante
algunos acuerdos trascendentales de la mayoria
que modifican reglas basicas de la sociedad, en
forma tal que sea arbitrario obligarios a perma-
necer como socios.

El derecho de separacion tiene como caracteris-
tica ineludible que sélo opera en los casos pre-
vistos por la Ley, y en el Estatuto, por su propia
naturaleza de derecho excepcional. A este dere-
cho de separacion se refiere fa LGS en el arti-
culo 95° inc) 5, para los accionistas con derecho
a voto; vy, en el articulo 96° inc) 4, para los
accionistas sin derecho a voto.

Por el bien de la sociedad es que se regula el
derecho de separaciéon, no se fija en forma
indiscriminada, sino causalmente, como es el
cambio de domicilio al extranjero, el cambio de
objeto social, la fusién y escision de ia socie-
dad, la creacién de limitaciones a la
transmisibilidad de las acciones ¢ ia modifica-
cion de las existentes, en este Gltimo caso al es-
tablecerse limitaciones a la libre transferencia
de las acciones se modifica uno de los derechos
fundarmentales de la accidn, con evidente recor-
te de las facultades del accionista. Estos son
actos que motivan y justifican el ejercicio del
derecho de separacion, caso en el cual el socio
solicita se liquide su parte en la sociedad.

En cuantc. a quienes pueden hacer uso de este
derecho, se considera a aquellos accionistas que
en la junta hubiesen hecho constar en acta su
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oposicion al acuerdo, los ausentes, los que ha-
yan sido ilegitimamente privados de emitir su
voto y los titulares de acciones sin derecho a
voto, aspecto que contempla el articulo 200° de
la LGS. 3

La LGS se refiere a ciertos casos particulares
en los que se permite para ejercer este derecho
ademas de quienes votaron en contra, a quienes

asistiendo no votaron a favor. Asi en las socie-

dades anénimas cerradas (art. 244°) tiene dere-
cho a separarse el socio que no haya votado a
favor de la modificacion del régimen relativo a
las limitaciones a la transmisibilidad de_las ac-
ciones o al derecho de adquisicion preferente; y,
en la sociedad an6nima abierta, (art.262°) cuan-
do la sociedad acuerda excluir del Registro Pu-
blico del Mercado de Valores las acciones u obli-
gaciones que tiene inscritas en dicho registro y
ello determina que pierda su calidad de tal y que
deba adaptarse a otra forma de sociedad an6ni-
ma, por lo que es importante en estos casos cui-
dar de dejar constancia en el Acta de la absten-
¢ién, para probar la legitimacion.

Esta mayor flexibilidad para ejercer este dere-
cho, se puede explicar en razon de la naturaleza
de estas sociedades, en las sociedades anénimas
cerradas, que son aquellas, como se ha expues-
to, que no se abren al publico, frecuentemente
familiares y con escaso numero de accionistas,
en los que predomina el “intuitus personae” fren-
te al “intuitus pecuniae”, lo que interesa es man-
tener limitado la transmisibilidad de las accio-
nes, mientras en el case de la sociedad anénima
abierta se explica igualmente por la razén de ser
de estas sociedades, cuyo accionariado es difun-
dido, siendo el interés la rentabilidad de las ac-
ciones, asi como la facilidad de disponer de su
transferencia, cualquier limitacion en este tlti-
mo caso como es la exclusion del Registro Pu-
blico de Valores trae como consecuencia la ex-
clusion de la transaccién a través de la Bolsa de
Valores, les causa un perjuicio particular.

Es posible el derecho de separacion en las so-
ciedades irregulares, aspecto que contempia la

LGS en su articulo 427°, que dispone que en-
contrandose la sociedad en una situacion irre-
gular, cualquiera de los socios esta en su dere-
cho de pedir su regularizacién o su disolucidn,
pudiendo separarse de la sociedad si la junta
general no accediera a una solicitud de esta na-
turaleza. Sin embargo los socios no se liberan
de las responsabilidades que le corresponden
hasta el momento de su separacion.

El procedimiento de separacion para la LGS se
inicia con una obligacién a cargo de la socie-
dad: todo acuerdo que da lugar al derecho de
separacion debe ser publicado, por una sola vez,
dentro de los diez dias siguientes, salvo que la
propia Ley sefale otro requisito, ademas de la
publicacion. El incumplimiento de las publica-
ciones da lugar a la prorroga indefinida del pla-
7o, de conformidad con el articulo 43° de la Ley
General de Sociedades.

Las personas legitimadas para ejercer el dere-
cho deben hacerlo entregando una carta notarial
alasociedad, a méas tardar el décimo dia siguiente
a la fecha de la publicacion antes referida. El
procedimiento concluye con la valorizacién y
pago de las acciones del socio que se separa.

La doctrina coincide al sefialar que el accionista
que opta por el receso tiene derecho, inicamen-
te, a una suma de dinero como contrapartida del
valor de sus acciones, fijado de acuerdo a las
pautas de la Ley. No puede pretender que se le
entreguen otros activos de la sociedad, que no
sean dinero, ni tampoco la sociedad lo puede
obligar a ello. La entrega al accionista de otra
clase de activos s6lo puede operar mediante co-
mun acuerdo entre ambas partes.

En cuanto al reembolso del valor de las accio-
nes del accionista que se separa, se establecen
ciertos plazos cortos para ello, sin embargo tam-
bién se debe contemplar el caso que el reembol-
so pusiese en peligro la estabilidad de la socie-
dad o que no estuviese la posibilidad de reali-
zarlo. la LGS contempla esta situacion en su ar-
ticuld 200°, correspondiendo al juez a solicitud
de ésta, por el proceso sumarisimo determinar
los plazos y forma de pago.
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6.7 DERECHO DE INFORMACION.

Para que el accionista tenga los elementos de
juicio suficientes de los asuntos que se van a tra-
tar en la junta de accionistas, la sociedad esté
obligada desde el dia de la publicacién de la con-
vocatoria, a poner a disposicion los documentos
y mociones relacionados con la agenda de la
Junta.

La mayor parte de los legislaciones consideran
el derecho de los accionista a obtener informa-
cion. Esta facultad, de manera general, compren-
de la posibilidad del accionista de solicitar pre-
viamente a los administradores, informacién
sobre los témas que se incluyen en la agenda de
la junta de accionistas; asi como revisar previa-
mente a su celebracion los documentos conta-
bles relativos al ejercicio social, y los informes
que sobre los mismos emite el 6rgano encarga-
do del control de la contabilidad.

Sobre el particular el directorio puede juzgar que
la difusion de los datos solicitados perjudique el
interés social, y negar la informacion, en este
caso se contemplan derechos de los accionistas
minoritarios para requerirla, aspecto expuesto en
el numeral 5.8.

Por otra parte es obligacion del directorio pro-
porcionar a los accionistas y al publico las in-
formaciones suficientes, fidedignas y oportunas
que la ley determine respecto de la situacion le-
gal, econémica y financiera de la sociedad.?’

En Colombia el Cédigo de Comercio considera
que cada accién confiere a su propietario el de-
recho de inspeccionar libremente los libros y
papeles sociales dentro de los quince dias habi-
les anteriores a la asamblea general en el que se
examinen los balances de fin de ejercicio.’®

6.8 DERECHO A PEDIR LA FORMALIZACION DE LA

CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD G SU DISOLU-
CION,

El articulo 15° de la Ley General de Sociedades
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sefiala que cualquier socio o tercero con legitimo
interés puede demandar judicialmente, por el
proceso sumarisimo, el otorgamiento de la
escritura publica o solicitar la inscripcion de
aquellecs acuerdos que requieran estas
formalidades y cuya inscripeion no hubiese sido
solicitada al Registro dentro de los plazos
sefialados.

6.9 DERECHO A PEDIR SE VALUEN LOS BIENES NO
DINERARIOS.

Los aportes a la sociedad pueden ser dinerarios
o no dinerarios. En el segundo caso se presenta
la necesidad de verificar el valor del bien a fin
de establecer la equivalencia entre el bien apor-
tado y la cantidad de acciones entregadas al so-
cio a cambio del aporte. El articulo 27° de la
LGS precisa que en la escritura publica donde
conste el aporte de bienes o de derechos de cré-
dito, debe insertarse un informe de valorizacion
en el que se describen los bienes o derechos ob-
jeto del aporte, los criterios empleados para su
valuacién y su respectivo valor. Estos criterios
serviran como patrén de medida al momento de
la revision del valor, en este sentido i articulo
76° de la LGS dispone que dentro del plazo de
sesenta dias contado desde la constitucion de la
sociedad o del pago del aumento de capiial, el
directorio est4 obligado a revisar la valorizacion
de los aportes no dinerarios.

De no realizarse la mencionada valorizacion
dentro del plazo previsto y dentro de los treinta
dias siguientes, da lugar, segun la LGS, a que
cualquier accionista pueda solicitar que se com-
pruebe judicialmente por el proceso abreviado,
la valorizacion mediante operacion pericial, sin
embargo se le obliga a constituir garantia sufi-
ciente para sufragar los gastos del peritaje.

6.10 DERECHO DE SUSCRIFCION PREFERENCIAL
EN EL AUMENTO DE CAPITAL Y DE SUSCRIPCION DE
OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES.

En el caso del aumento de capital si el accionis-
ta no concurre suscribiendo un porcentaje simi-
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lar al que mantiene en el capital de la sociedad,
da lugar a un detrimento de sus derechos en lo
que se refiere a la percepcidn de las utilidades
lo que esta relacionado con el aporte al capital
social, o en el ejercicio de ciertos derechos mi-
noritarios que requieren de cierto porcentaje del
capital para ejercerlos, en este sentido nace el
derecho de suscripcion preferente, el que com-
prende también la suscripcién de las acciones
convertibles en acciones

Es asi que el articulo 207° de la LGS ¥ le otorga
al accionista un derecho de suscripcion prefe-
rente para suscribir nuevos aportes en el caso de
aumento de capital, es en consecuencia un de-
recho individual del socio. Por su parte el arti-
culo 259° de la LGS regula la renuncia a este
derecho, y establece que excepcionalmente, se
podré adoptar el acuerdo de renuncia al derecho
de suscripcion preferente de acuerdo a la deci-
si6n de la mayoria siempre que las acciones a
crearse vayan a ser objeto de oferta publica, in-
cluyéndose dentro de este alcance la suscripcion
de obligaciones convertibles en acciones, dere-
cho que se otorga al momento en que se ofrecen
estos titulos .

En lo que se refiere al aumento de capital, la ley
contempla una excepcion al derecho de la pre-
ferencia en la suscripcion, es asi que el articulo
103° de la LGS regula el derecho de opcidn para
suscribir acciones, y establece que cuando lo
disponga la escritura publica de constitucién o
lo acuerde la junta general con el voto favorable
de accionistas que representen la totalidad de las
acciones suscritas con derecho a voto, la socie-
dad puede otorgar a terceros o a ciertos accio-
nistas la opcidn de suscribir nuevas acciones en
determinados plazos, términos y condiciones.

6.11 DERECHO DE ADQUISICION PREFERENTE

El derecho de adquisicion preferente se diferen-
cia del derecho de suscripcion preferente, el
primero concierne a acciones en circulacion, se
trata del accionista que venden las acciones que
le pertenecen, mientras el derecho de suscrip-
cion preferente proviene de la adquisicion de

acciones materia de una emision primaria.

En el caso particular de la sociedad anénima
cerrada, el accionista tiene un derecho a ser pre-
ferido en la oferta de venta en caso que otro ac-
cionista pretenda vender sus acciones a un ter-
cero a o a otro accionista, lo que se explica por
la naturaleza de esta clase de sociedades segun
lo expuesto, la ley en este sentido protege a la
sociedad de extrafios que puedan participar en
la vida societaria. La forma y modalidad de este
derecho est4 regulada en el articulo 237° de la
LGS, # derecho que puede ser materia de re-
nuncia, por pacto o estatuto.

En cuanto a las sociedades andénimas abiertas,
la LGS, en su articulo 254°, considera que no es
valida la estipulacién en el pacto social o en el
estatuto que contenga un derecho de preferen-
cia a los accionistas o a la sociedad para adqui-
rir acciones en caso de la transferencia de éstas,
lo que se explica por la misma naturaleza de esta
clase de sociedades, a la que pertenecen un gran
numero de accionistas, las mismas que se nego-
cian a través de las bolsas de valores, y estan
sujetas a cotizaciones que pueden variar diaria-
mente.

NOTAS

' Ley N°26887 —Ley General de Sociedades del Perii-
(LGS). Art.111 .- Concepto. “ La junta general de ac-
cionistas es el érgano supremo de la sociedad. Los ac-
cionistas constituidos en junta general debidamente con-
vocada, y con el quérum correspondientes, deciden por
la mayoria que establece esta ley los asuntos propios
de su competencia. Todos los accionistas, incluso los
disidentes y los que no hubieren participado en la re-
unién, estan sometido a los acuerdos adoptados por la
junta general .”

La Ley General de Sociedades se encuentra vigen-
tes desde el 1° de Enero de 1988.

2 QGutiérrez Falla, Laureano.- “Derecho Mercantil”,
Ed.Astrea. Buenos Aires. 1988. pag 196

3 Barrera Graf, Jorge.- “Instituciones de Derecho
Mecarttil”. Ed. Porrtia. México. 1999 pag 520.

4 ArTiCcULO 410. Di1SOLUCION A SOLICITUD DEL PODER
EJeECUTIVO.
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El Poder Ejecutivo mediante Resolucion Suprema ex-
pedida con el voto aprobatorio del Consejo de Minis
tros, solicitara a la Corte Suprema la disolucién de so-
ciedades cuyos fines o actividades sean contrarios a las
leyes que interesan al orden publico o a las buenas cos-
tumbres. La Corte Suprema resuelve, en ambas instan-
cias, la disolucion o subsistencia de la sociedad.

La sociedad puede acompafiar las pruebas de descargo
que juzgue pertinentes en el término de treinta dias,
mds el término de la distancia si su sede social se en-
cuentra fuera de Lima o del Callao.

Producida la resolucién de disolucién y salvo que la
Corte haya dispuesto otra cosa, el directorio, el gerente
o los administradores bajo responsabilidad, convocan
a la junta general para que dentro de los dicz dias de-
signe a los liquidadores y se dé inicio al proceso de
liquidacion.

Si la convocatoria no se realiza o si la junta general no
se reine o no adopta los acuerdos que le competen,
cualquier socio, accionista o tercero puede solicitar al
juez de la sede social que designe a los liquidadores y
'dé inicio al proceso de liquidacion, por el proceso su-
marisimo.

ARTICULO 411. CONTINUACION FORZOSA DE LA SOCIE-
DAD ANONIMA,

No obstante mediar acuerdo de disolucién de la socie-
dad anénima, el Estado puede ordenar su continuacion
forzosa si la considera de seguridad nacional o necesi-
dad piiblica, declarada por ley. En larespectivaresolu-
cion se establece la forma cémo habra de continuar la
sociedad y se disponen los recursos para que los accio-
nistas reciban, en efectivo y de inmediato, la indemni-
zacién justipreciada que les corresponde. En todo caso,
los accionistas tienen el derecho de acordar continuar
con las actividades de la sociedad, siempre que asi lo
resuelvan dentro de los diez dias siguientes, contados
desde la publicacion de la resolucién.

ARTICULO 265. INTERVENCION DEL GOBIERNO

No obstante lo dispuesto en el articulo 260, cuando el
Gobierno, a instancia de los accionistas que represen-
ten, al menos, la quinta parte del capital social, o del
personal de 1a empresa, jlizgase conveniente para la eco-
nomia nacional o para el interés social la continuacién
de la sociedad, podra acordarlo asi por Decreto, en que
se concretara la forma en que ésta habra de subsistir y
las compensaciones que, al ser expropiados de su dere-
cho, han de recibir los accionistas.

Articulo 150°. Accién de Nulidad, legitimacién, pro-
ceso y capacidad. v

Procede accidn de nulidad para invalidar los acuerdos
de la junta contrarios a normas imperativas o que incu-
rran en causales de nulidad previstas en esta ley o en el
Cédigo Civil. .
Cualquier persona que tenga legitimo interés puede in-
terponer accidén de nulidad contra los acuerdos men-
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cionados en el parrafo anterior, la que se sustentara en
el proceso de conocimiento.

La accion de nulidad prevista en este articulo caduca
al afio de [a adopcion del acuerdo respectivo.

ARTICULO 94. CREACION DE ACCIONES SIN DERECHO A
Voto

Puede crearse una o mas clases de acciones sin derecho
a voto.

Las acciones sin derecho a voto no se computan para

determinar el quérum de las juntas generales.

ARTICULO 127. ADOPCION DE ACUERDOS

Los acuerdos se¢ adoptan con el voto favorable de la ma-
yoria absoluta de las acciones suscritas con derecho a
voto representadas en la Junta. Cuando se trata de los
asuntos mencionados en el articulo precedente, se re-
quiere que el acuerdo se adopte por un nimero de ac-
ciones que represente, cuando menos, la mayoria abso-
luta de las acciones suscritas con derecho a voto.

Decreta Legislativo N° 755, anterior Ley del Mercado
de Valores, derogada por ¢l Decreto Legislativo N° 861,

Gir6n Tena, José.- “Derecho de Sociedades Anénimas”.
Publicaciones de los Seminarios de la Facultad de De-
recho. Valladolid, Espafia. 1952. pags. 188 y 189.

El articulo 8 de la LGS introduce la figura de pactos
entre los socios o entre estos y terceros, ésta practica
10 s nueva, se le conoce con el nombre de «sindicatos
de votoy, la LGS, le otorga validez y eficacia frente a
la sociedad, siempre que se le haya comunicado opor-
tunamente. En cuanto a los pactos de sindicacién es-
tos son convenios entre dos o mas socios o accionistas
que permiten establecer de manera comun o como acto
previo a una o mas Juntas Generales el sentido del voto.
El sindicato puede tener diversas finalidades como: el
manejo y control de una sociedad, el de defensa de una
minoria frente a la mayoria, el de bloqueo a fin de im-
pedir o limitar ciertos actos.

Estos convenios son exigibles en cuanto no contradi-
gan el pacto social o el estatuto, los que prevalecerdn
sobre los acuerdos sin perjuicio de la relacion que pu-
diera establecer el convenio entre quienes lo celebra-
ron.

La Ley General de Sociedades en su Libro Segundo,
Seccién Sétima se refiere a las formas especiales de
sociedades considerando como tales a la: Sociedad Ano-
nima Cerrada y a la Sociedad Andénima Abierta, aspec-
to no considerado en la Ley anterior N° 16123.

En cuanto a la constitucion de la Sociedad Andnima
Cerrada esta es de caracter potestativo, encontrandose
entre sus requisitos que no tenga mas de veinte accio-
nistas, y ni acciones inscritas en el Registro Publico
del Mercado de Valores.

Por su parte en lo que concierne a la Sociedad Anéni-
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ma Abierta, su constitucién es de cardcter mandatorio
cuando se cumpla una o mas de las siguientes condi-
ciones: 1) ha hecho oferta pablica primaria de acciones
u obligaciones convertibles en acciones; 2) tiene mas
de setecientos cincuenta accionistas; 3) mas del treinta
y cinco por ciento de su capital pertenece a ciento
setenticinco o0 mas accionistas, sin considerar dentro
de este numero aquellos accionistas cuya tenencia
accionaria individual no alcance al dos por mil del ca-
pital o exceda del cinco por ciento del capital. Por otra
parte nada impide que se constituyan como tal, o que
las sociedades existentes se adapten a dicho régimen,
siempre que en este ultimo caso, todos los accionistas
con derecho a voto aprueban por unanimidad tal adap-
tacion.

Se presenta la situacion de una Sociedad con un nime-
ro menor a veinte accionistas y que no desea consti-
tuirse como Sociedad Anénima Abierta, o con un nu-
mero mayor a veinte accionistas y menor a 750 accio-
nistas, sin darse las otras condiciones para que en for-
ma obligatoria se constituya como Sociedad Anénima
Abierta.

Es conveniente tener presente que la Sociedad Andni-
ma Cerrada y la Sociedad Anénima Abierta, a las que
se les identifica con las siglas SAC y SAA, respectiva-
mente, son formas especiales de la Sociedad Anénima
a la que se denomina general u ordinaria, aunque para
esta ltima no hay una mencién especifica en la LGS,
sin embargo, el articulo 81° del Reglamento del Regis-
tro de Sociedades (Resolucién N° 200-2001-SUNARP/
SN) al referirse a la adaptacion de la sociedad anéni-
ma, menciona las siguientes: cerrada, ordinaria o abier-
ta; dandose inicio asi a la denominacién de sociedad
andénima ordinaria a aquella que no se adapta a la for-
ma de la sociedad andnima cerrada, ni a la de sociedad
anoénima abierta .

En este sentido hay la opcidn, para quien no estando
obligado a hacerlo —y no desee adoptar la forma de nin-
guna de estas dos clases de sociedades—, pueda consti-
tuirse simplemente como sociedad andnima, identifi-
cada con las siglas S.A. En consecuencia, se estara fren-
te a la sociedad anénima genérica u ordinaria, aplican-
dose las normas que sefiala la LGS para las sociedades
andénimas, excluyéndose como es natural las normas
particulares, propias de las Sociedades Anonimas Ce-
rradas o Abierta.

Articulo 114°. Junta Obligatoria Anual.

La junta general se retine obligatoriamente cuando me-
nos una vez al afio dentro de los tres meses siguientes a
la terminacién del ejercicio econdmico.

Tiene por objeto:

1. Pronunciarse sobre la gestién social y los re-
sul tados econdmicos del ejercicio anterior ex-
presados en los estados financieros del ejerci-
cio anterior;

2. Resolver sobre la aplicacion de las utilidades, si
las hubiere; .

3. Elegir cuando corresponda a los miembros del
directorio y fijar sus retribucion;

4. Designar o delegar en el directorio la designa-
cién de los auditores externos, cuando corres-
ponda; y,

.5. Resolver sobre los demas asuntos que le sean
propios conforme al estatuto y sobre cualquier
otro consignado en la convocatoria.

5 Para la legislacion chilena, la Ley 18046 sobre socie-
dades anénimas, en su articulo 58, la convocatoria para
la Junta Ordinaria o Extraordinaria procede cuando lo
soliciten al menos el 10 % de las acciones emitidas con
derecho a voto, sin embargo este porcentaje sera del 5
% (art. 44) para convocar a una junta extraordinaria, si
se estima que las condiciones de los actos o contratos
de la sociedad en los que uno o mas directores tengan
interés por si o como representantes de otras personas,
no son favorable a los interese sociales o que las eva-
luaciones fueren sustancialmente distintas entre si.

En Espafia, el Real Decreto Legislativo 1.564/1989 —
Texto Refundido de Ley de Sociedades Anénima — con-
sidera en su articulo 100 inc) 2 © que la convocatoria
debe ser solicitada por socios que sean titulares de al
menos de un 5 % del capital social, expresando los
asuntos que se van a tratar en la Junta.

16 ArRTICULO 255. SoLicITUD DE CONVOCATORIA POR LOS
ACCIONISTAS
En la sociedad anonima abierta el niimero de acciones
que se requiere de acuerdo al articulo 117 para solici-
tar la celebracion de junta general es de cinco por cien-
to de las acciones suscritas con derecho a voto.
Cuando la solicitud fuese denegada o transcurriese el
plazo indicado en ese articulo sin’efectuarse la convo-
catoria la hara la Comisién Nacional Supervisora de
Empresas y Valores.
Lo establecido en este articulo se aplica a los pedidos
de convocatoria de las juntas especiales.

-7 El articulo 253 de la LGS, dispone que la Comisién

Nacional Supervisora de Empresas y Valores
(CONASEV) es la encargada de supervisar y controlar
a la sociedad anénima abierta.

18 Cédigo Procesal Civil. Articulo 674. Medida tempo-
ral sobre el fondo
Excepcionalmente, por la necesidad impostergable del
que la pide o por la firmeza del fundamento de la de-
manda y prueba aportada, la medida puede consistir en
la ejecucion anticipada de lo que el Juez va a decidir en
la sentencia, sea en su integridad o sélo en aspectos
sustanciales de ésta.

19 ARTICULO 138. PRESENCIA DE NOTARIO
Por acuerdo del directorio o a solicitud presentada no
menos de cuarentiocho horas antes de celebrarse la junta
general, por accionistas que representen cuando me-
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nos el veinte por ciento de las acciones suscritas con
derecho a voto, 1a junta se llevar a cabo en presencia
de notario, quien certificara la autenticidad de los acuer-
dos adoptados por la junta.

Corresponde al gerente general la designacion del no-
tario y en caso de que la solicitud sea formulada por
los accionistas éstos correrdn con los gastos respecti-
vOs.

ARTICULO 260. AUDITORIA EXTERNA ANUAL

La sociedad anénima abierta tiene auditoria .anual
a cargo de auditores externos escogidos que se encuen-
tren hébiles e inscritos en el Registro Unico de Socie-
dades de Auditoria.

ARTICULO 226. AUDITOR{A EXTERNA
El pacto social, el estatuto o ¢l acuerdo de junta gene-
ral, adoptado por el diez por ciento de as acciones sus-
critas con derecho de voto, pueden disponer que la so-
ciedad andnima tenga auditoria externa anual.
Las sociedades que conforme a ley o a lo indicado en
el parrafo anterior estdn sometidas a anditoria externa
anual, nombraran a sus auditores externos anualmente.
El informe de los auditores se presentara a la junta ge-
neral conjuntamente con los estados financieros.
ARTICULO 227. AUDITORIAS ESPECIALES
En las sociedades que no cuentan con auditoria externa
permanente, los estados financieros son revisados por
auditores externos, por cuenta de la sociedad, si asi lo
solicitan accionistas que representen no menos del diez
por ciento del total de las acciones suscritas con dere-
cho a voto. La solicitud se presenta antes o durante 1a
junta o a mas tardar dentro de los treinta dias siguien-
tes a la misma. Este derecho lo pueden ejercer también
los accionistas titulares de acciones sin derecho a voto,
cumpliendo con el plazo y los requisitos sefialados en
este articulo, mediante comunicacién escrita a la so-
ciedad. )
En las mismas condiciones se realizardn revisiones e
investigaciones especiales, sobre aspectos concretos de
la gestion o de las cuentas de la sociedad que sefialen
los solicitantes y con relacion a materias relativas a los
tltimos estados financieros. Este derecho puede ser
¢jercido, inclusive, en aquellas sociedades que cuenten
con auditoria externa permanente y también por los ti-
tulares de las acciones sin derecho a voto. Los gastos
que originen estas revisiones son de cargo de los soli-
citantes, salvo que éstos representen mas de un tercio
del capital pagado de la sociedad, caso en el cual los
gastos seran de cargo de ésta ultima.

22 ArticULO 261. DERECHG DE INFORMACION FUERA DE

Junta

La sociedad andénima abierta debe proporcionar la in-
formacion que le soliciten, fuera de junta, accionistas
que representen no menos del cinco por ciento del ca-
pital pagado, siempre que no se trate de hechos reser-
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vados o de asuntos cuya divulgacién pueda ocasionar
daflo a la sociedad.

En caso de discrepancia sobre el caracter reservado o
confidencial de la informacién resuelve la Comision
Nacional Supervisora de Empresas y Valores.

2 Articulo 164°.- Eleccién por voto acumulative

Las sociedades estan obligadas a constituir su directo-
rio con presentacion de la minoria.

A ese efecto, cada accion da derecho a tantos votos
como directores deban clegirse y cada votante puede
acumular sus votos a favor de una sola persona o distri-
buirlos entre varias.
Seran proclamados directores quienes obtengan el ma-
yor niimero de votos, siguiendo el orden de éstos.

Si dos o més personas obtienen igual ntimero de votos
y no pueden todas formar parte del directorio por no
permitirlo el nimero de directores fijado en el estatu-
to, se decide por sorteo cual o cudles de ellas deben ser
los directores.

Cuando existan diversas clases de acciones con dere-
cho a elegir un nimero determinado de directores se
efectiian votaciones separadas en juntas especiales de
los accionistas que representen a cada una de esas cla-
ses de acciones pero cada votacidn se hara con el siste-
ma de participacién de la minoria.

Salvo que los directores titulares hubiesen sido elegi-
dos conjuntamente con sus respectivos suplentes o
alternos, en los casos sefialados en el parrafo final del
articulo 157°, se requiere el mismo procedimiento an-
tes indicado para la eleccidn de €stos.

El estatuto puede establecer un sistema distinto de elec-
cién, siempre que la representacion de la minoria no
resulte inferior.

No es aplicable lo dispuesto en el presente articulo
cuando los directores son elegidos por unanimidad.

24 ARTICULO 418. INFORMACION A LOS SOCIOS O ACCIONIS-

TAS.

Los liquidadores deben presentar a la junta general los
estados financieros y demas cuentas de los ejercicios
que venzan durante la liquidacién, procediendo a con-
vocarla en la forma que sefiale la ley, el pacto social y
el estatuto.

Igual obligacién deben cumplir respecto de balances
por otros periodos cuya formulacién contemple la ley,
el estatuto, el pacto social, los convenios entre accio-
nistas o socios inscritos ante la sociedad o los acuerdos
de la junta general.

Los socios o accionistas que representen cuando me-
nos la décima parte del capital social tienen derecho a
solicitar la convocatoria a junta general para que los
liquidadores informen sobre la marcha de la liquida-
cién.

2 Lalegislacion argentina, Ley 19.550 en su articulo 276,

considera que la accidn social de responsabilidad po-
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dra ser ejercitada por los accionistas que representen el
5 % del capital social. Si esta accién no fuera iniciada
en el plazo de tres meses contada desde la fecha del
acuerdo, cualquier accionista puede promoverla. En
este caso se convierte en un derecho individual.

El articulo 184 de 12 LGS, legitima también a los acree-
dores de la sociedad para iniciar la pretensién social de
responsabilidad, siempre que su pretension se dirija a
reconstruir el patrimonio neto, no haya sido planteado
por la sociedad o sus accionistas, y ademads se trate de
actos que amenacen gravemente la garantia de los cré-
ditos.

El Comité de Proteccion al Accionista Minoritario fue
aprobado por Resolucion Conasev N° 0164-98-EF/
94.10 y ha sido modificada por las Resoluciones
Conasev N° 025-99-EF/94.10, 082-2000-EF/94.10, y
062-2003-EF/94.10

Ley 446 de 1998. Articulos 141 y 142.

ARTICULO 119. CONVOCATORIA JUDICIAL

Si la junta obligatoria anual o cualquier otra ordenada
por el estatuto no se convoca dentro del plazo y para
sus fines, o en ellas no se trata los asuntos que corres-
ponde, serd convocada, a pedido del titular de una sola
accion suscrita con derecho a voto, por el juez del do-
micilio social, por el proceso no contencioso.

ArTiCULO 135. CONTENIBO, APROBACION Y VALIDEZ DE
LAS ACTAS

“ e Cualquier accionista concurrente o su represen-
tante y las personas con derecho a asistir a {a junta ge-
neral estan facultados para solicitar que quede cons-
tancia en el acta del sentido de sus intervenciones y de
los votos que haya emitido™

Ver numeral 6.5.

Elias Larosa, Enrique.- “Ley General de Sociedades”.
Fascicule Tercero, Editora Normas Legales. Trujillo.
Perd.1998. p. 294.

LGS. Art. 140. Ley 19.550. Argentina. Art. 251. C. De
Comercio de Colombia. Art.191, Real Decreto Legis-
lativo 1.564/1989. Espaiia. Art.117.

Elias Larosa, Enrique. Ob.cit. pag.304.

ArTicuLo 144. CONDICION DEL IMPUGNANTE

El accionista que impugne judicialmente cualquier
acuerdo de la junta general deberd mantener su condi-
cién de tal durante el proceso, a cuyo efecto se hara la
anotacién respectiva en la matricula de acciones.
La transferencia voluntaria, parcial o total, de las ac-
ciones de propiedad del accionista demandante extin-
guira, respecto de él, el proceso de impugnacion.

% Articulo 200°.- Derecho de separacién del accionista
La adopcidn de los acuerdos que se indican a continua-
cién concede el derecho a separarse de la sociedad:

1. El cambio del objeto social;

2. El traslado del domicilio al extranjero;

3. La creacion de limitaciones a la transmisibilidad de

las acciones o la modificacion de las existentes; vy,

4. En los demas casos que lo establezca la ley o el es-
tatuto. S6lo pueden ejercer el derecho de separacion
los accionistas que en la junta hubiesen hecho constar
en acta su oposicion al acuerdo, los ausentes, los que
hayan sido ilegitimamente privados de emitir su voto y
los titulares de acciones sin derecho a voto.

Aquellos acuerdos que den lugar al derecho de separa-
cién deben ser publicados por la sociedad, por una sola
vez, dentro de los diez dias siguientes a su adopcion,
salvo aquellos casos en que la ley sefiale otro requisito
de publicacion.

Elderecho de separacién se ejerce mediante carta no-
tarial entregada a la sociedad hasta el décimo dia si-
guiente a la fecha de publicacién del aviso a que alude
el acapite anterior.

Las acciones de quienes hagan uso del derecho de se-
paracion se reembolsan al valor que acuerden el accio-
nista y la sociedad. De no haber acuerdo, las acciones
que tengan cotizacion en Bolsa se reembolsaran al va-
lor de su cotizacién media ponderada del dltimo se-
mestre. Si no tuvieran cotizacion, al valor en libros al
ultimo dia de! mes anterior al de la fecha del ejercicio
del derecho de separacioén. El valor en libros es el que
resulte de dividir el patrimonio neto entre el nimero
total de acciones.

El valor fijado acordado no podra ser superior al que
resulte de aplicar la valuacién que corresponde segun
lo indicado en el parrafo anterior.

La sociedad debe efectuar el reembolso del valor de
fas acciones en un piazo que no excedera de dos meses
contados a partir de fecha del ejercicio del derecho de
separacidn. La sociedad pagard los intereses
compensatorios devengados enire la fecha del ejerci-
cio del derecho de separacion y el dia del pago, los
mismos que seran calculados utilizando Ia tasa mas alta
permitida por ley para los créditos entre personas aje-
nas al sistema financiero. Vencido dicho plazo, el im-
porte del reembolso devengara adicionalmente intere-
$eS moratorios.

Si el reembolso indicado en el parrafo anterior pusiese
en peligro la estabilidad de 1a empresa o la sociedad no
estuviese en posibilidad de realizarlo, se efectuara en
los plazos y forma de pago que determine el juez a so-
licitud de ésta, por el proceso sumarisimo.

Es nulo todo pacto que excluya el derecho de separa-
cidn o haga mas gravoso su ejercicio.

37 ArticrLo 175 pE LA LGS. INFORMACION FIDEDIGNA.

3% Cédigo de Comercio de Colombia. Articulos 379 inc)

4, 442y 447
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3 ARTICULO 207. DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

En el aumento de capital por nuevos aportes, los accio-
nistas tienen derecho preferencial para suscribir, a
prorrata de su participacion accionaria, las acciones que
se creen. Este derecho es transferible en la forma esta-
blecida en la presente ley.

No pueden ejercer este derecho los accionistas que se
encuentren en mora en el pago de los dividendos pasi-
VOs, y sus acciones no se computaran para establecer la
prorrata de participacion en el derecho de preferencia.
No existe derecho de suscripcién preferente en el au-
mento de capital por conversidn de obligaciones en ac-
ciones, en los casos de los articulos 103 y 259 ni en los
casos de reorganizacién de sociedades establecidos en
la presente ley.

4 ARTICULO 316. DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

4

1

Los accionistas de la sociedad tienen derecho preferen-
te para suscribir las obligaciones convertibles, confor-
me a las disposiciones aplicables a las acciones, en cuan-
to resulten pertinentes.

AgrTicUuLO 317. CONVERSION

El aumento de capital consecuencia de la conversion
de obligaciones en acciones se formaliza sin necesidad
de otra resolucién que la que dio lugar a la escritura
publica de emision.

ARTICULO 237. DERECHO DE ADQUISICION PREFERENTE
El accionista que se proponga transferir total o parcial-
mente sus acciones a otro accionista o a terceros debe
comunicarlo a la sociedad mediante carta dirigida al
gerente general, quien lo pondrd en conocimiento de
los demas accionistas dentro de los diez dias siguien-
tes, para que dentro del plazo de treinta dias puedan
gjercer el derecho de adquisicién preferente a prorrata
de su participacion en el capital.

En la comunicacién del accionista debera constar el
nombre del posible comprador v, si es persona juridica,
el de sus principales socios o accionistas, el nimero y
clase de las acciones que desea transferir, el precio y
demas condiciones de la transferencia.
El precio de las acciones, la forma de pago y las demas
condiciones de la operacidn, serdn los que le fueron
comunicados a la sociedad por el accionista interesado
en transferir. En caso de que la transferencia de las
acciones fuera a titulo oneroso distinto a la compra-
venta, o a titulo gratuito, el precio de adquisicién serd
fijado por acuerdo entre las partes o por el mecanismo
de valorizacion que establezca el estatuto. En su de-
fecto, el importe a pagar lo fija el juez por el proceso
sumarisimo.
El accionista podra transferir a terceros no accionistas
las acciones en las condiciones comunicadas a la so-
ciedad cuando hayan transcurrido sesenta dias de ha-
ber puesto en conocimiento de esta su proposito de
transferir, sin que la sociedad y/o los demds accionis-
tas hubieran comunicado su voluntad de compra.
El estatuto podra establecer otros pactos, plazos y con-

S
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diciones para la transmisién de las acciones y su
valuacidn, inclusive suprimiendo el derecho de prefe-
rencia para la adquisicién de acciones.
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