LOS DIVIDENDOS PASIVOS EN LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Orswaldo Hundskopl Exchio

ANDO HABLAMOS DE dividendos dentro de la Sociedsd Andnima,

usual ocoimidn gue lo hagamos en rekicion a las cuotas panes del henelicio
coondmico o uilidad, alcanzada en fonma real y efectiva por la sociedad al Enmino
el eercicio econdimicn, vogue s entega a cads socio en forma proporcional 2 so
putrticipacicon accionana, en cada oporfunidad en la que la Junts General de
Accionistas acucrde distnbuir dicha utilidad. Dentro de est coneepoidn, gue es
hdsicamenic del Derecho Comercial, Ta nocidn de los asi denominados dividendos,
hi merecido una imporiante alencin de la doctrina nacional ¥y extranjers
lundarmentalmente en lo relacionado con el derecho de todo accionista a paicpar
en las uitlidades de una sociedad andmimia, gue es uno de los derechos riinimios que
se denvan del - status de accomsts ¥ que nuesim Ley Ceneml de Sociedades
consagra on suart 109, inciso 1), como mmbién, o concomienic a b nalurmless
jurilics de Los dividendos, sus peguisitos, y condiciones, sus entenos de clasificacion
segiin el tipo, clase o serie de acciones, los derechos y ohligachones gue se generan
entre la sociedad y susaccionistas, ks opooumidad del pago, loshalancea, ks dividendos
a cuenia y finalmenie el caso de Ins dividendos licticios y su tpilicacicn comodefiteo
soelano,

Ahors hien, constituye propdsito del presente aniculo refenimos a los
denominados por la propia Ley General de Sociedades como Dividendios Pasivos,
tanioy en el segundo pérmafo del an. 110° como en el tercer pemrafo del at. 1117, y
que se refieren no s derechos crediticios de los accionistes frente 8 la sociedad, por
uuhchde:n}.mgmmchsqu: le cormesponden a los accionistas, smo todo lo contrno,

A ohligaciones pendientes o propiamente deudas que los accionistas Genen (renic 3
In sociednd y que se derivan del acio de suscnipcidn de las acciones y del pago
che cumndo miinirmo el 25% de cads accitn, a la diferencia resullante se le denomina
Davidendo Pasivo, tenminologia gue en mi opmin nio solamente no es apropiada
sino que ademds es confusa y contrdiclona,
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Previamente al breve andliss que haremos de los artfeulos anleiommente
mencionados, consideramos pertinente tar los aspectos méds imporanies que sc
derivan de Jos ans 721 y 100 de la Ley, que como veremos estin directamenic
relacionados con cf iome a tratar,

L SHUACTON LEGALDELART. 72°

El derecho comparado nos muestra diversos sistemas cncuanmos [ suscripcion
y desembalso del capital social,

a) Liberad pama [ suscopeion v descinbolso del capatul.
b} Libertad pars la suscripeidn, permexigencia de un minimo para el desembolso,

¢} Exigencin de pocenijes minimes logales para by suscripeion v para el
desembiolso.,

i) Obligatorcdsd de la suscrpeiin toul del capital v del desembolso de un
PoTCentaje minim,

MNosodros nos encontmmes inmersos dentno del dlimo sistema, consagrado en
elart 72" de ks Ley Ceneml de Sociedades.

El cilado aniculo sefiala gue pas gue se constitiya b sociedsd es necesariogue
lenga su capital lalmente suscrto y pagado por lomenosen unie cuana parie. Fluye
de dicho lexio e consecuencia un doble rogquisito begal, el primem de ellos, ba
suscripeiin ohligatoria del fnregro del capital, laque secunple dnica y exclusivamenic
suscribicndo el T de las acciones mepresentaivas del citado capital, yensegundeo
lugrar, e pago obligatono de cugndo menos e 25% no del capital social, ano de cada
accidn, norma que en by actualidad se aplica a oda Ta constitucion de sociedad
miercanil.

En nuestrs opinidn esta doble exigencia persigue cormao Tinalidad premunir ala
sexciecka] desde el micio de s existencia, del sustento patrimonial gue s reguicre
como reguisito fundanental paa inkciar sus operaciones. Pam MONTOYA
MANFREDI, Ulises{ 1 el doble requisiio beggil, con relerencia al capital de b sociedad,
o seal, susripcion incgra de las scciones ¥ pago de usa cuana parte de cads secidn
al menos, tende i dotar  la sociedid de ura firme hase econdmica, v a bos acroedores,
dbe unia ganintén efective; b sscripeion es n garnty del futun patrimonio de 1
scieckad (2)
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Siguicndo al tratadista URIA, Rodrigo en su Tratado de Derecho Mercantil
{3), vemos que con el cumplimiento del doble requisito legal se consolidan tanto cl
principio de integridad, el cual exige que la wotalidad de las acciones representativas
del capital social st encuenitnen suscrilas, s decir, que iengan un s individualizado
con capacidad para obligarse y que asuma ¢l pago del imponie del velor nominal de
lax aceiones, come el principio del Desembolso Minimo, el coal obligs a entregar
por lo menos la cuarta parte de cada accidn suscrita, posthilitando que la sociedad
cuente con fondos disponibles para iniciar de inmediato sus actividades, cubridndose
inlegramente éstog, cunndo los sccionistas concluyan con desembolsar el integro del
vatlor de las acciones. Dichos principios, aunsdos a los pincipios de estabilidid,
determinacion y realidad, regulan y ordenan el capital social.

Es imporante analwar ko que represenia juridicamente ¢l acto mismo de la
suscripeion de acciones, Ta cual importa | declamciin o promesa de eniregar en
favor de la sociedad el valor comespondiente, ya sea en dinero o én bienes angibles,
Esdecir, desde el momento de la suscripeidn, cada saciogueda obligadoa efectiviar
el irnporie comprometido en b oportunidad comespondiente. Corme sefials DIAZ
VALVERDE, Luis G, {4) ¢l capital suscnito se encuenira pues respaldadio con el
clmpromiso aportaicio de os sockos.

Conryose ha mencionado, b suscripeion inlegrs del capitad esun elementocsencial
s constituir wa socsedad, s cuald tene gque mscer con un capital propio, el coal se
cuhe con los apories de los socios, Integnar una accidn es pagar 1 deoda nacida ded
aclo de suscripeidn, Mo debe confundirse el pago con la suscripeidn; mientras gue
ésta s ¢l compromiso resultante de a suscripeitn, el pago es b ejecucidin de la
suscnpeiin mediame la reslizacion del aporic prometido, Pram RIVAROLA, Mano
el desembolso peircial s esa inlegmekn que nosignilica olm cosa gue el camplimiento
parcial de una obligacidn contraida por eniero.

Comovel capital social estl pecesarimmentc dividido en acciones, lo suscripeion
nmplica asumir indos kos desechos y obligaciones que se denvan del status de secionisia,
chebidndose distinguir dos diferenies situaciones ligadas a 5 la sociedad existe o no
como persong juridica. En efecto, distinto s el caso de la sisenpeiin de acciones
dentro de un procedimiento de constitucion de sociedid sndmimae por Susipoin
Puibdica tarnbién Hamada Constitucidn Sucesiva o por clapas, en el cual la sociodad
como persona juridica fodavia no oxisie, loda vez que clia recién rmeerd como
consecuencia de la inscripeidn de la escritum pdblica de constitecidn social en el
Registro Poblico, (art 31 de la ley), caso en el cual la contrapante en el contrato de
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stseripcitn no puede ser la sociedad porgue £31a no existe, sino bos llamados socios
fundadores; distinto escl caso de lasuscripeion descciones deatro de un procedimiento
de Aurnento de Capital por nuevos apories, caso en el cual fa sociedad ya exisic
come persona juridica, siendo en consecuencia la conbuparte en el contrmto de
suscTipeitn.

La principsd consecuencia gque se derva de b suscripeidn obligatona de la wotalidad
de las acciones y del pago de por lo menos la cuarta pare de cada una de ellas que
exige of an. 72| de la Ley, consiste en la eliminacion de ka opcidn o aliemativa
existenics en otras legislaciones, de emisiones de acciones destinadas a mantenerse
P un iernpo en carlera para ponerlas en circulecion o a disposicidn de los suscriptones,
en el mormento gue mds convengs desde el punto de visa econdmico-financiero,
apeiin que tendrfa como aspecto positivo la libertnd de movimicnto gue conficne a
los administradores para la capiacion de nueyos recursos econdamicos, sin necesidad
de dar cumplimiento con las foemalidades exigidas por b ley, pero gue de otro lado
pennitins incorposr comocucnta patrimonisl una cifia del capital social incresnen ada
por la cmision de acciones en cariera que no lendifan ¢ contapartida de dinero
Treseo o bienes incormporados al activeo social,

Sobre el art. 72 1 de [a Ley queds tan salo explicar, pomqué homos setialado en
Tormna categdnica que cuando se habla deda cuata parte, no se refiere  un pocentaje
del capital singde cada una de las acciones. En ese sentido iene aplicacion el poncipio
del desembaolso minimes a gue bemos hecho referencia antenomments, en funcidn a
cadta accidn; en olras palabras, cada accidn Bene que estar pagada por lo menos en
wna cuisria paric, logue no impide, claresta, que existan acciones de un detenninado
stcionista inegramente suscrites y pagadas. Siono Tuers de ests maners, s podia
smtener que s eslarin dando cumplimiento a ks ley s por gjemplo un sccionista
suscribe ¥ pags sus acciones, que representan mas del 25% del capital social, con lo
cual los olros acciomstas ya no estaran obligados al desembolso minimo por sus
acciones, toda ves que la coana pane del capital ya estaria pagada. En electo debe
enlcnderse en relacidn al desembolso minimo, que al expresar que o capital debe
estar pagado en un 255 quiere significar gue todas las acciones deben estar pagadas
N esf Proparcion, o sea, que no podris admitirse gue unas esién en un pivcentaje
CHor, aungue en conjunio epresenten la cuana pane del capital suscrito, Los
desembolsos Genen carioter individual de tal modo gue los que se malicen con
excesos no suplen el defecto de los incompletos.

Ean sustento de b interpretacidn efectuada, ¢n el sentido de exigir un desemmbolso
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minimo de cada accidn, podemos recurrdr a los arts, 830 y 21401 de la propia Ley
General de Sociedades. Si bien, el art. 837 habla del pago de por lo menos un 25%
del imporie de las acciones que son objeto del programa de fundacidn de la sociedad
por suscripeidn publica, el ar. 2140 &l normar los aumentos de capitales establece
que en el acuerdo de emisidn de nuevas acciones se debe fijar las condicionesen que
ha de pagarse la parie de capital que no se desembolse al suscribirlas, debiendo
abonarse por lo menos ¢l 25% del valor nominal de las accioncs suscritas. Mis
concluyente win es el ant. 43 del Reglamento de Registro Mercantil, el cual establece
que no son inscrbibles Jas sociedades en las coales no se hubicre pagado por o
menos la cusarta pare del capital suscrito, entendiéndose que dicha proporcion minin
es por cada accitn considerada individuahmenie.

Respectodel montodel capital, ni el Codigo de Comencio, ni ks ley N* 16123, ni
la actual Ley General de Sociedades exigen una cantidad minima, gquedando en
consecuencia los socios fundadores en plena Bherad pars i s monto, Sinembargo
¢4 pertinente sefalar que ln cifra capital siempre constituye o primer crileno de
referencia, oel primer indicador gue advierien los acreedires a lercens gque contrtan
con la sociedad y a nivel financiern o hancario es determinante para los efecios de
establecer los limites crediticios

Il. RECLAMACION DE DIVIENINIS FASIVOS

Es en virod de la aportscion, a s de laasuncion de acciones por pane del
soci, quequeda mvestido s de una sene de derechos y obligaciones configurindose
ast su staus de accioniss, Entre bys obligaciones gue contrae ¢ socio enconibrames la
obligacitn precepliva, dnica, primordial, principal y fundamental de realizar la
aportacin prometida.

Pam Rodrigo Ura (6) la obligacion fundamental del accionist e aporiar a la
sociodad la porcidn ded capital nodeseinholsada en la forma previstaen 1os Estatutos,
oen su defiecto por acuerdo de ks Junta General. Cumpliéndose esa obligacion, ¢l
accionists queda descangado de otras obligaciones individuales y stlo pesarin sobre
&1, squellos deberes. genéricos de canicter corportivo como el de someterse a los
acucrdos de la Junta General, el de cumnplir con los Estatulos, €] de respetar los
intereses sociales en la emisidn del volo, deheres todos gue pucden reputane expre-
sicin del deber geneml de colaborar en s marcha de la anpresa social.
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El art. 1001 de nuestra Ley en su primer pémalo sefials que el accionisia debe
cubrir la pane no pagada de sus acciones en la foima previsia porcl Estaiuto o en su
defecto por el scuerdo de ba Junta General. Tenemos en consecuencia de un ladouna
obligacion ded accionista gue no poded nunca eludin, aungue se crea lesionado en sus
derechos por infraccidn de los pactos estipulados, ni negarse a cunpliria bajo el
pretexio de ks nulidad de b sociedad y no podrd enervar su exagibilidad, fundindose
enque el acreedor no ejecuta al mismo Gempo las otras dewdas andlogas a la suya(7)
ni podri oponer la defensa de incumplimiento de otros suscriptones; y de otro kado,
urs acreencia de la sociedad que no puede ser condonada ya que en aplicaciin del
principio de integridad del capital social, ésie tiene como razdn de ser el cumplimiento
de una funcidn de garantia frente a los acreedores sociales. Es b ley de la vida de la
sociedad andnima b constituciin y conservacidin del capital y climina las defensas o
los derechos del accionisia que se encaminan a la ibemcin de la obligacitn del
paigo de los dividendos pasivos, «La garantia de Jos werceros acreedores en la sociedad
andnimea exige I inmunidad conis las excepeiones personales frente a la sociedad
ue puedan neutralizar, sunque ses indirectamente fa obligacikin de los suscriptones
ched capital socialks (8).

En virud de la situscidn gue ¢l accionista ticne frente a la sociedad, denvada de
la suscripeidan y pegro de susapones ¥ de los dividendos pasivos, lenemos dos diferenies
posiciones. En primer lugar, la posicion del accionista gue cuenta con un plivo a
Favor Tipscdo por ef Esistuto o por la Junta General pars cumiplir con el pago de sus
dividendos pasivos en una lecha determinuds que adn no s ks vencido y gue, por
Lawilay, 10 [RNNE @ C5C accionists en situacion de scapitis diminutios Irenie a los otros
acciomisias, iodi ves gue 1o es un sociomoeoso, eiendo por tanto o goee integm v
tokal die tisdos sus derechos inherentes a su condicion de accionisia, entre olros ¢l
derechoa vaz y volo, bajo ks prormss fundamental consagrada en nuesira ley, de gque
caddi accidn da derechoa un volo, y en segundo lagar, Ts posicida del accionista gue
SCenCuCTitra on siuscion morosa frenic 2 la sociedad por eber vencido el plaeo para
ol payrey de los dividendos pasivis.

Fs en este segundo caso en el que el soch moroso recibe como penalidad La
prvacidn de s derecho de volo confomne 1o proceptia el pdimafo final del art, 100
¥ £% en esta mesma sitacion en f que la sociedad pucde. segin los casos y atendida
la naturaleza de b aportaciin no efectuada, demandar judicialimente ol cumplimiento
dhe b obligacion v los dais v perjwicios & que hubiere lugar o enajenar bis acciones
pix cuenta y riesgo del socio moroso, Respecto de la demanda contra el accionista
niwes, Exla o5 poco clicer y oneosa, v en muchas ocasiones o procedimicnto
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judicial seria incosicable o a lo menos inconveniente (Y, ¥ en la prictica s dificil
que s¢ leve a cabo, mds adn cuando se ticne una via més expeditiva y ripida cual cs
Ia ennjenacion de las acciones del socio moroso, Advidriase que en esta segunda
opcitn no se ha consagrado el derccho de preferenaa que deberian tener los otros
BOCTONISTAS no morosns para adguinr s acciones materia de la venia, o cual serfa
conveniente en razon a que de esta manera no ingresarian terceros a la sociedad, sino
que seran os propicos accionistas fundadores Tos que suscribidan y pagaran las
BCCIONCS,

También debe advertirse que en ¢l supuesio que la venla de las accimes se
reilice, mo se conternpla en el art. HNED el demecho de la sociedad a relener en sa
hemieficio las cantidades ya percibidas porella a cuenta de la accidn, derecho que en
foema expresa & s considera en el caso que s anulen 18s acciones poc falis de
cormprador ¥ gue come conseeiaencia de ello se redueca ol capital social.

Finalmende, la ensjenacidn de las acciones, @l y come ostd prevista en cl an.
LT L, i permmite aprociar las carmcieristicas inherentes al conceplo juridico mismo
de las acciones de Ta sociedad andeima, va que Gstas no son mernenie duos o
documentos auldnomos, con una vida propea corme si bis it Jovs titubos a b orden. En
elcaso de las acciones, con prescindencia de 1os Wiilos representativos de las mismis,
es decir los Centificados, se encuentran [scamente en poder de ks suseniplores
onginitles, (acciondsteas monesos), clat [0 de la Ley prevd que la enagenacion s¢
haga con duplicados de 1os tiolos, anulindose Tos onginales, No hay duda slpunacn
corsteuencia que las acciones de las sociedades andaimas son mucho mds que
simiples ulos o docunentis:

T LOS INVIDENINS PASIVOS EN TAS ACCIONES AFECTADAS EN
USUFRUCTO Y PRENDA

MNocomesponde enesta oporiunidad comentar en detalle la problemistics denvada
del Usidructo y Prenda de acciones, temague sin dudas es interesante; tan sélo compete
cimunsenbimaos a los casos de Usufneio o Premda sobre acciooes parcialmenice
pagadas, es decir con dividendos pasivos. Al respecto, los ant, TNy [T en sus
iliirmes perrafos se ponen en b situacion de incumplimiento por pane del tular de
ks seciones enel pago de los dividendos pasivos confiriéndole tanto al usufmichuano
conwr al acreedor prendanio el derecho de cumipliv con esta obligscida sin perjuicis
e repelin postcrRTITC COn ©f propiclan
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Con respecto & la figum del wsufructo de acciones parcialmente pagadas,
apreciEmos gue seestd enfocando directamente el desembolso hacia el usufniciuanio,
para que ssf pueda conservar 20 derecho de participar en las pilidades sribuidas a
lts weciones duranie el perfodo del usafructo, de sl maner que el wsufuciuario
puerhe peder su usufructo sobre la aceitn, porel no pagopor i parte de los dividendos
pasivos, El pago de los dividendos pasivos es necesanio en ba medida en que es
comdicidn de la subsisiencia o realizacida de su inlenés en mantener el usufructo.
Resulia logco concluir, a ks vez que eompartimaos la opinidn de Gil Rodeguez (100
que al vsufruciuanio més gue una obligacidn que la ley podrs mponerle, cla 110
le vierte una carga.

Debe advertirse sin crobargo que on ¢l caso de wulmucto de aociones, 1a socion
de repeticidn tan sdlo podria iniciarse al Emino del usufruclo y que en el caso de
prenda de acciones, esta accion puede realiearse en cualgquier momento, temendo
adormds el screedor prendario el derscho de proceder o la realizacion de la prenda,
gue serd un estiminlo par gque el acclonisia deudor no descuide su oblipacicdn de
desembolsar los dividendos pasivos.

Es evidente que en los casoscomentados de los arts, 1001y 1110 se ha protegido
tanto al usufrectuano como al acreedor prendano, confiréndoles e darechode pagar
los dividendos pasivos, yague, de noexislireste derecho, |a sociedad, anic la falia de
comprador de las acciones, procederia a la anulacidn de las mismss, conforme el
procedimicniodel art, 1, con Jocwal concluina tanto el wsufrectocomse la prenda
o L inexisiencis sobrevinbenne de las seciones obgeto del wsufmscto o de la premnds,
sogin sca of caso.
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