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Resumen. 

La presente investigación trata el tema del 
derecho de receso en las sociedades anó-
nimas, de responsabilidad limitada y de sus-
cripción pública, sus ramificaciones legales y 
requisitos, y sugiere cambios normativos. 

Abstract. 

This research addresses the issue of the right 
of withdrawal in corporations, limited liability 
companies, public subscription companies, 
its legal ramifications and requirements, and 
suggests regulatory changes.
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I. Introducción.

La importancia del comercio en el desarro-
llo de la sociedad merece regulaciones que 
incentiven las actividades económicas pero 
al igual requieren un marco normativo que 
regule de forma efectiva situaciones que re-
sultan contrarias a las buenas prácticas mer-
cantiles. El derecho de receso resulta de una 
preocupación justificada del legislador que 
se traduce en una protección del inversionis-
ta ante situaciones que: afectan de forma 
seria y grave la relación jurídica que inicial-
mente se estableció, discriminan las minorías 
o limitan el acceso al retorno que motivó la 
inversión en la empresa, justificando la inter-
vención de la Ley con el fin de evitar abusos 
graves e injustificados, eso sí de forma ex-
cepcional.

Como objetivos de esta investigación tene-
mos: i) definir el concepto del derecho de re-
ceso, ii)  analizar las razones por las cuales se 
justifica un cambio  de la voluntad negocial 
ya externada por parte del socio, en razón 
de lo que dicta la Ley o los acuerdos toma-
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dos entre los socios, iii) brindar información 
clara derivada de la doctrina, jurisprudencia 
y votos de los Tribunales de Justicia en dife-
rentes niveles en la escalera recursiva, que 
ilustren el tema que nos ocupa, iv) proveer 
un  análisis propio por parte de quien inves-
tiga, de cada uno de los elementos de in-
formación que se proponen para efectos de 
ahondar en el  tema.

II. Orígenes del derecho de receso.   

El derecho de receso, retiro o separación 
tiene su origen en el siglo XVIII en Francia y 
Alemania, el punto de partida estaba de-
terminado por la discusión de si era posible 
modificar el pacto social de una empresa 
o no lo era. Se plantearon tres teorías, la pri-
mera considera que no era posible modificar 
el pacto social, la segunda que sí lo era y la 
tercera con una posición más conciliatoria 
consideraba que sí era posible en aspectos 
generales. La evolución en los ordenamien-
tos jurídicos inicia en 1861 con la incorpora-
ción del derecho de receso en el Código de 
Comercio alemán, posteriormente Francia 
lo incorpora en la Ley de Sociedades Anóni-
mas de 1867 por medio de pacto expreso de 
los socios, e Italia lo incorpora en su Código 
de Comercio de 1882. 1   En nuestro país se in-
corpora por medio de la Ley Reguladora del 
Mercado de Valores, número 7201 de 10 de 
octubre de 1990. 

 
III. El derecho de Asociación.

 
El derecho de agruparse tiene su fundamen-
to constitucional en el artículo 25 de la Cons-
titución Política. La libertad de asociación 
implica el derecho a asociarse o a decidir 
no hacerlo, pero cuando decidimos hacerlo 
entran a regir diferentes normas con el fin de 
regular las relaciones jurídicas relacionadas 
con la entidad y las personas que también 

1   BATALLA GARRIDO Mariano; GONZÁLEZ ROESCH Esteban. 
(2008). “Derecho de Receso: Apuntes sobre sus limitaciones 
y propuesta para un nuevo marco jurídico comercial”. Tesis 
para optar por el grado de Licenciado en Derecho. Facul-
tad de Derecho, Universidad de Costa Rica. San José, Costa 
Rica. Página 10.  

se integraron a ella. El derecho de receso 
constituye una excepción a la libertad de 
asociación, una vez que se crean relacio-
nes jurídicas resultado de la manifestación 
del derecho a asociarse nacen obligaciones 
que el ordenamiento jurídico debe tutelar, 
así no es posible desligarse de la entidad de 
forma injustificada. El Código Civil contiene 
algunas normas, que en aplicación suple-
toria de conformidad con el artículo 2 del 
Código de Comercio crean un marco que 
interesa para esta investigación, se trata de 
los artículos 272 y 1022 que establecen en lo 
que interesa: 

ARTÍCULO 272- Ningún propietario está 
obligado a permanecer en comunidad 
con su condueño, y puede en todo 
tiempo exigir la división, salvo:

1º- En los casos de sociedades mercan-
tiles o de compañías comunes, en to-
dos los cuales se observará lo que la ley 
especial y respectivamente disponga.
2…
3…

ARTÍCULO 1022.- Los contratos tienen 
fuerza de ley entre las partes contra-
tantes.

 
Uno de los requisitos para la formación de las 
sociedades de capital, de conformidad con 
lo establecido en el artículo 18. 2  del Códi-
go de Comercio es la comparecencia de al 
menos dos personas cuyas voluntades se jun-
tan con el fin de crear la empresa mercan-
til.2 Ese acuerdo de voluntades para la for-
mación de la sociedad se ha determinado 
como plurilateral3 ya que convergen diferen-
tes elementos; el primero es ese acuerdo de 
voluntades que tiene como parte los aportes 
necesarios para desarrollar otro elemento 
de importancia, sea la actividad empresa-
rial que han decidido los socios llevar a cabo 

2    La  excepción es las sociedades administradoras de 
fondos de inversión que autoriza la Ley del Mercado de Va-
lores, tema que tocamos adelante.
3   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 00069 – 1994. 
Fecha 17 de Agosto del 1994 a las 15:00.
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por medio de la empresa mercantil, esa acti-
vidad busca beneficios, sea  el lucro.   

IV.La calidad de socio en la sociedad anó-
nima.
 
En relación con la sociedad anónima existe 
una norma específica que nos define la ca-
lidad de socio. El artículo 120 del Código de 
Comercio  indica:

 “La acción es el título mediante el cual 
se acredita y transmite la calidad de 
socio.”

Hay diferentes formas de adquirir la cali-
dad de socio; en primera instancia se pue-
de adquirir al suscribir y pagar por medio de 
los aportes las acciones en el momento de 
formación de la sociedad anónima o por 
medio de la adquisición sea onerosa, gratui-
ta o la adjudicación judicial, en un momen-
to posterior a la formación. Una vez que la 
transmisión de las acciones se da es nece-
saria la inscripción de la titularidad en el libro 
de Registro de Socios como segundo paso, 
regulado por el artículo 137 del Código de 
Comercio, el cual indica:

ARTÍCULO 137.- Las sociedades anóni-
mas llevarán los registros necesarios en 
que anotarán:

a) El nombre, la nacionalidad y el domi-
cilio del accionista; la cantidad de ac-
ciones que le pertenezcan, expresan-
do los números, series, clases y demás 
particularidades; (los atributos no son 
del original).

La norma transcrita resulta de importancia 
para efectos de demostrar la calidad de so-
cio y en consecuencia cumplir con la legiti-
mación activa en un reclamo del derecho 
de receso.  En relación con esa norma se ha 
dicho:

“Entonces, en primer término, como 
bien lo refiere la casacionista en sus ale-

gatos, la acción de una sociedad anó-
nima constituye un título nominativo de 
acuerdo con lo dispuesto en el artículo 
120 del Código de Comercio. Dado el 
espíritu del comercio, donde las tran-
sacciones deben ser un poco más ági-
les que en materia civil, pero no por 
ello, carentes de seguridades, ese mis-
mo cuerpo normativo, en los cánones 
687 y 688, ha regulado el principio de la 
doble intestación, mediante la demos-
tración de encontrarse inscrito como 
propietario de una acción en el libro de 
accionistas y con la presentación de la 
respectiva acción, emitida o endosada 
a su nombre, lo que se complementa 
hoy día con la entrada en vigencia del 
Registro de Transparencia y Beneficia-
rios Finales, creado en el Capítulo II de 
la Ley para mejorar la lucha contra el 
fraude fiscal (Ley No. 9416) del 14 de 
diciembre de 2016, que entró a regir 
luego de la promulgación de su Regla-
mento y las resoluciones del Ministerio 
de Hacienda y el Instituto Costarricense 
sobre Drogas. 4 (los atributos no son del 
original).

Para demostrar la calidad de socio es nece-
sario cumplir con los requisitos del principio 
de doble intestación; implica exhibir el título 
debidamente cedido y que la sociedad en 
su libro de registro de socios muestre la titu-
laridad del socio en relación con el título y su 
participación, jurisprudencialmente la Sala 
Primera de la Corte Suprema de Justicia ha 
derivado el principio de la doble intestación 
de los artículos 120, 140, 687 y 688 todos del 
Código de Comercio 5.

4   Votos 92-F-S1-2023, fecha 26 de enero del 2023, 9 horas 
con 5 minutos y Voto 1266-2019, fecha 11 de julio de 2019, 
de las 14 horas 35 minutos. SALA PRIMERA DE LA CORTE SU-
PREMA DE JUSTICIA.
5   Sala Primera de la Corte Suprema de Justicia. Resolu-
ción Nº 01140 – 2023. Fecha de la Resolución: 13 de Julio del 
2023 a las 14:12. También pueden consultarse las siguientes 
resoluciones 92-F-S1-2023, Sala Primera de la Corte Suprema 
de Justicia Fecha de la Resolución:  26 de enero del 2023 
a las 9:05 y 1266-2019. Fecha de la Resolución:  11 de julio 
de 2019 a las 14 horas 35 minutos. Resolución 653-F-S1-2015. 
Fecha de resolución 4 de junio de 2015 a las de las 10 horas 
30 minutos.  Resolución 0626-2003. Fecha de la Resolución: 
1 de octubre del año dos mil tres a las 11 horas 25 minutos.
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La calidad de socio es entonces requisito ne-
cesario para exigir el derecho de receso.  Sin 
esa legitimación el socio no puede acceder 
al derecho de receso y su acción sería re-
chazada

V) La calidad de socio/ cuotista en la Socie-
dad de Responsabilidad Limitada. 

La calidad de socio en la Sociedad de Res-
ponsabilidad Limitada -en adelante SRL- está 
definida por lo establecido en los artículos 78 
y 85 del Código de Comercio.

Dice el artículo 78 del Código de Co-
mercio.

“ARTÍCULO 78.- El capital social estará 
representado por cuotas nominativas, 
que sólo serán trasmisibles mediante las 
formalidades señaladas en este Código 
y nunca por endoso. Los certificados re-
presentativos de dichas cuotas se emi-
tirán cuando los interesados lo soliciten 
y en ellos se hará constar que no son 
trasmisibles por endoso. Todo traspaso 
de cuotas, para que afecte a terceros, 
deberá necesariamente constar en el 
libro de actas o registro de socios de la 
sociedad, o tener fecha cierta y podrá, 
además, inscribirse en el Registro Mer-
cantil.” (los atributos no son del original).

El carácter de socio está definido por: 

a.	 La información contenida en el libro de 
actas:  esto faculta a la asamblea a apro-
bar la cesión y dejar constancia de la 
transmisión de cuotas y de forma directa 
reconocer la calidad de socio al tercero 
que se incorpora. 

b.	 Que conste en el registro de socios de la 
sociedad: esta parecería la forma en que 
el registro del tercero como nuevo socio 
resultaría más adecuada ya que cuan-
do se llega a esa inscripción es necesario 
que se cuente con la aprobación reque-
rida por el artículo 85 del Código de Co-

mercio que adelante comentamos.  
c.	 Tener fecha cierta: Nos parece que no es 

realmente una forma adecuada de otor-
gar la publicidad que los terceros mere-
cen. La fecha cierta implica la existencia 
de un documento privado que es presen-
tado ante un Notario Público con el fin de 
que haga constar su existencia, de con-
formidad con el artículo 45.8 del Código 
Procesal Civil.

d.	 Inscribirse en el Registro Mercantil: es fa-
cultativa. Está opción rompe con el grado 
de privacidad que los socios buscan en la 
SRL y está en total y absoluto desuso ya 
que la publicidad registral implica el ac-
ceso público a la información.

Establecida la forma en que el carácter de 
socio en ambas empresas debe demostrar-
se ahora queda analizar el tema principal, 
el derecho de receso en las sociedades de 
capital.

VI. Concepto de derecho de receso.

El derecho de receso, también llamado de-
recho de retiro voluntario se traduce en el 
derecho del socio a solicitar el reembolso del 
valor de sus acciones conforme las causales 
taxativas establecidas en la Ley. El efecto de 
la declaratoria del derecho de receso o re-
tiro voluntario es eliminar el vínculo entre la 
sociedad y el socio6, desapareciendo la ca-
lidad de socio y quedando obligada la so-
ciedad a realizar el reembolso respectivo del 
valor de las acciones.  

La Sala Primera de la Corte Suprema de 
Justicia ha definido el derecho de rece-
so así:

“IV.-  En doctrina, se entiende por  de-
recho de receso la facultad individual 
de los socios para separarse de la so-
ciedad, con el correspondiente reem-
bolso de sus participaciones sociales, 
cuando ésta por medio de sus órganos 

6   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 01302 - 2022. Fe-
cha de la Resolución: 31 de Mayo del 2022 a las 09:41.
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competentes adopta una decisión que 
constituye uno de los supuestos taxati-
vamente contemplados por la ley para 
el ejercicio de esa facultad.  Se trata de 
un recurso técnico, típico del derecho 
societario, dirigido a la tutela de los in-
tereses de las minorías ante modifica-
ciones sustanciales de ciertos elemen-
tos fundamentales de la sociedad, que 
permite al socio discrepante retirarse 
de la sociedad y no sujetarse así a las 
nuevas disposiciones derivadas de las 
modificaciones decididas e impuestas 
por la mayoría, las cuales constituyen 
una alteración profunda de su  sta-
tus  anterior al acto modificatorio.  Es, 
pues,  un punto de conciliación en el 
enfrentamiento de intereses corporati-
vos y personales. “(los atributos no son 
del original). 7

 
La legitimación activa está determinada por 
el carácter de socio, la legitimación pasiva 
corresponde a la empresa mercantil en la 
que el socio tiene participación.

El derecho de receso o retiro ha sido analiza-
do por la Sala Primera de la Corte Suprema 
de Justicia en diferentes sentencias, siendo 
una de las más importantes la siguiente:

“Esta Sala considera que la norma in-
vocada establece causales taxativas, 
únicas que autorizan el ejercicio del re-
ceso. El párrafo primero de manera ex-
presa dispone supuestos vinculados a 
los socios disidentes de los acuerdos de: 
prórroga del plazo social, traslado del 
domicilio al extranjero, transformación 
y fusión. Todos implican cargas adicio-
nales, que los socios no necesariamen-
te tienen por qué soportar, razón que en 
buena parte justifica ese derecho. En el 
párrafo tercero agrega otras causales 
donde se autoriza el receso cuando el 
socio compruebe que: a) la sociedad 
pese a tener utilidades no repartió divi-

7   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 00805 - 2006. Fe-
cha de la Resolución: 20 de Octubre del 2006 a las 10:30.

dendos en dos períodos consecutivos; 
b) cambió el giro de la actividad de 
modo que le cause perjuicio. Para estos 
supuestos, la norma no requiere expre-
samente el voto disidente, sin embargo, 
no sería coherente con el principio de 
buena fe (artículo 21 del Código Civil) 
admitirlo cuando el socio ha concurri-
do con la decisión de no repartir divi-
dendos. Lo contrario sería amparar las 
actuaciones que se realizan en contra 
de los actos propios.” (los atributos no 
son del original).8  

El derecho de receso responde a una nece-
sidad de establecer supuestos en los que la 
mayoría no está autorizada a tomar decisio-
nes que afecten de forma significativa a la  
minoría, así el derecho de receso constitu-
ye una herramienta importante para evitar  
abusos que puedan afectar a las minorías, 
es excepcional como lo vimos; los supuestos 
en que aplica responde a situaciones espe-
ciales. 

VII. Supuestos para el ejercicio del derecho 
de receso.

Para entender de forma adecuada el artícu-
lo 32 bis del Código de Comercio  debemos 
separarlo en dos supuestos por ser sus cau-
sales de diferente naturaleza. El primero está 
contenido en el primer párrafo del artículo 32 
bis del Código de Comercio y se trata de las 
siguientes causales:

a.  Prórroga del plazo social: dentro de los 
requisitos que establece el artículo 18 del Có-
digo de Comercio en su inciso 7 se establece 
como requisito que el pacto social -llamado 
en dicha norma escritura constitutiva- de 
una sociedad mercantil indique de forma ex-
presa la “duración y posibles prórrogas”, este 
inciso, evidentemente hace referencia al 
plazo social. El vencimiento del plazo social 
de conformidad con lo establecido en el ar-
tículo 201 a) del Código de Comercio es una 

8   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 01099 - 2016. Fe-
cha de la Resolución: 20 de Octubre del 2016.
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de las causas de disolución de las socieda-
des mercantiles, el plazo social establece un 
límite que los socios han pactado para reali-
zar el objeto de la empresa, así es entendible 
y justificable que el socio disidente tenga el 
derecho de pedir el reembolso del valor de 
sus acciones. Por más conveniente que sea 
para la empresa la prórroga propuesta, tra-
tándose de una causal que autoriza el retiro 
del socio, no se estima que sea posible evitar 
el retiro del socio disidente.  

b.  Traslado del domicilio social al extranje-
ro: dentro de los requisitos establecidos en el 
artículo 18 del Código de Comercio inciso 10 
encontramos el domicilio de la sociedad, di-
cha norma para efectos de las sociedades 
anónimas y el derecho de receso debe in-
terpretarse en conjunto con lo establecido 
en el artículo 145 del Código de Comercio el 
cual autoriza a establecer el domicilio social 
fuera del territorio de la República.

La protección del socio disidente tiene aún 
más sentido en este supuesto ya que el tras-
lado del domicilio crearía serios inconvenien-
tes dentro de ellos el ejercicio de actividades 
económicas que salen del control territorial 
de los socios, la legislación extranjera entra 
en juego y los esquemas operativos del ne-
gocio podrían obligar a un esfuerzo mayor 
para que el socio logre entender y conven-
cerse de que la operación del negocio en el 
extranjero es conveniente. 

c. Transformación y fusión  de la sociedad 
que generen un aumento de su responsabi-
lidad.

c.i) La transformación. Por medio de la 
transformación de la empresa se crea 
un nuevo esquema legal, la sociedad 
anónima se convierte en sociedad de 
responsabilidad limitada o viceversa, 
está transformación no tiene un efecto 
directo en la actividad comercial ni en 
el patrimonio, pero sí lo tiene en la natu-
raleza jurídica de la empresa mercantil, 
así cambiarían el tipo y denominación 

de las participaciones, las reglas para 
su transferencia, la forma en que la ca-
lidad de socio se demuestra, en fin se 
trata de un cambio radical en las regu-
laciones que el socio pactó inicialmen-
te. La transformación está prevista en el 
artículo 225 del Código de Comercio. 
 
c.ii) La fusión está regulada en el artícu-
lo 220 del Código de Comercio. La fu-
sión simple, ella implica la fusión de dos 
sociedades cuya personalidad jurídica 
desaparece para formar una nueva 
sociedad que asumirá sus patrimonios 
y todas y cada una de las obligaciones 
que ellas habían suscrito.  En el párrafo 
tercero encontramos la fusión por ab-
sorción, este tipo de fusión implica que 
una de las sociedades prevalecerá so-
bre la otra tomando todo su patrimonio 
y obligaciones bajo su nombre y res-
ponsabilidad jurídica.

Mediante la fusión, sea simple o por absorción 
se varía la estructura del negocio, se asumen 
obligaciones, no solo derechos y beneficios 
de las sociedades fusionadas, y esto resulta 
de mayor importancia para aquellos socios 
que no ven con buenos ojos el futuro de la 
empresa al fusionarse, se trata de un tema 
contable, de operación, de estabilidad que 
invita al socio a separarse. 

Para separarse con base en esta causal 
debe probarse que existe un aumento en 
la responsabilidad del socio. La responsa-
bilidad está directamente relacionada con 
diferentes aspectos, primero tenemos la po-
sibilidad de que se le exija mayores aportes, 
eso aumentaría su responsabilidad, segundo 
podría estar relacionada con responsabilida-
des de orden económico-financiero deriva-
dos de su relación con la empresa y del giro 
económico; por ejemplo que la responsabi-
lidad aumenta al aumentar el  riesgo que el 
socio decidió asumir al momento de iniciar su 
participación en la empresa, mayores deu-
das y obligaciones en las sociedades que se 
fusionan, riesgos derivados de contingencias 
tributarias, laborales, ambientales y otros.
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Dentro de este supuesto encontramos la for-
ma en que el reembolso debe hacerse y el 
plazo de 60 días establecido en el párrafo 
penúltimo del artículo 32 bis. Resulta justo que 
el reembolso de las acciones si se cotizan en 
bolsa sea el precio promedio del último tri-
mestre o de no ser así que el reembolso se 
dé proporcionalmente al patrimonio social 
resultante de una estimación pericial. Recla-
mamos a la norma la omisión de indicar el 
procedimiento para la estimación pericial a 
que hace alusión, lo cual en caso de haber 
acuerdo entre el socio disidente y la socie-
dad generaría necesariamente un litigio.  

En relación con el párrafo segundo del artí-
culo 32 bis del Código de Comercio tenemos 
algunos vacíos importantes, dice el párrafo 
indicado:

“La declaración de retiro debe ser 
comunicada a la sociedad por carta 
certificada o por otro medio de fácil 
comprobación, por los socios que in-
tervinieron en la asamblea, dentro de 
los cinco días siguientes a la inscripción 
del acuerdo en el Registro Mercantil.” 
(los atributos no son del original).

De la lectura de este párrafo entendemos 
que el socio debe haber estado presente en 
la asamblea en que se tomó el acuerdo, y 
conforme al párrafo primero ser disidente, 
ósea haber votado en contra del acuerdo, 
esto resulta de mayor importancia para efec-
tos de la claridad en el comportamiento del 
socio. Sin embargo, si seguimos leyendo la 
norma encontramos algunas imprecisiones:

a.	 La norma indica que la comunicación 
debe hacerse “por los socios que intervi-
nieron en la asamblea, dentro de los cinco 
días siguientes a la inscripción del acuer-
do en el Registro Mercantil.” (los atributos 
no son del original). Creemos que debió 
haberse agregado después de la pala-
bra “socios” la palabra “disidentes” con 
el fin de dejar claro quiénes son los socios 

legitimados para ejercer el derecho de 
receso.

b.	  Por otro lado el artículo 32 del Código de 
Comercio obliga al socio disidente a “co-
municar la  declaración de retiro  por car-
ta certificada o por otro medio de fácil 
comprobación,  dentro de los cinco días 
siguientes a la inscripción del acuerdo en 
el Registro Mercantil,”  la norma no previó 
que el socio disidente no tiene control so-
bre la presentación de la protocolización 
de los acuerdos al Registro Mercantil o 
que de presentarse el documento podría 
contener defectos que eviten su inscrip-
ción, esto debió haberse previsto y  es-
tablecer el plazo desde el momento en 
que el acuerdo es tomado en firme  y no 
desde el momento en que quede inscrito. 
Sugerimos que ese párrafo debió haberse 
redactado así: 

La declaración de retiro debe ser co-
municada a la sociedad por carta cer-
tificada o por otro medio de fácil com-
probación, por los socios disidentes que 
intervinieron en la asamblea, dentro 
de los cinco días siguientes a que los 
acuerdos quedaron en firme. La comu-
nicación para efectos del aumento de 
responsabilidad contendrá las razones 
y documentos en que el socio funda-
menta su decisión.

Segundo supuesto.

Está determinado por las causales identifica-
das como a) y b) a partir del párrafo tercero 
del artículo 32 bis del Código de Comercio 
que, dice:

“Puede también ejercer el derecho de 
receso, el socio que compruebe: 

a) Que la sociedad, a pesar de tener 
utilidades durante dos períodos conse-
cutivos, no repartió en efectivo cuando 
menos el diez por ciento (10%) en divi-
dendos, en cada período.
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b) Que ha cambiado el giro de su acti-
vidad de modo que le cause perjuicio. 
En estos casos, la acción caduca un 
año después de haberse producido la 
causal.

Para efectos del ejercicio del derecho 
de receso, las acciones del recedente 
deben ser depositadas en una entidad 
financiera o bancaria, o en una central 
para el depósito de valores, desde la 
notificación establecida en el párrafo 
segundo de este artículo.”(los atributos 
no son del original)

En el punto a)  el espíritu de la norma es pro-
teger al socio de una violación al derecho 
que tiene sobre las utilidades, sea que los 
dividendos sean repartidos, evidentemente 
se trata de una protección a socios minori-
tarios dado que la distribución de dividendos 
se acuerda en la asamblea anual ordinaria 
que regula el artículo 155 del Código de Co-
mercio, donde la mayoría de los socios po-
dría tomar las decisiones en relación con la 
distribución de dividendos. Sin embargo, ésta 
norma, no establece de forma alguna que se 
esté protegiendo al socio minoritario, tampo-
co establece como obligación que se haya 
votado de forma negativa el acuerdo de no 
distribuir dividendos, ello implica que tanto 
los socios ausentes como aquellos disidentes 
podrían reclamar el derecho de receso en 
este supuesto.

Es importante señalar de forma correcta en 
qué consiste la causal y su relación con otras 
normas contenidas en el Código de Comer-
cio, el artículo 72 de dicho cuerpo legal es-
tablece en su párrafo segundo los requisitos 
para pagar dividendos, dice la norma:

“No podrán pagarse dividendos ni ha-
cerse distribuciones de ningún género, 
sino sobre utilidades realizadas y líqui-
das resultantes de un balance aproba-
do por la asamblea.” (los atributos no 
son del original)

Esta norma debemos concordarla con el ar-
tículo 155 del Código de Comercio que re-
gula las asambleas ordinarias, siendo dos de 
las funciones de éstas:

a.	 Discutir y aprobar o improbar el informe 
sobre los resultados del ejercicio anual 
que presenten los administradores, y 
tomar sobre él las medidas que juzgue 
oportunas;

b.	 Acordar en su caso la distribución de las 
utilidades conforme lo disponga la es-
critura social… (los atributos no son del 
original)

Para que se puedan pagar dividendos debe 
haberse aprobado un balance que muestre 
la situación de la empresa como positivo y 
que hay utilidades, esto resulta un requisito 
legal. Esa aprobación se hace en la Asam-
blea Ordinaria anual por medio de la discu-
sión del informe anual de los resultados, si hay 
utilidades pasamos al punto b) para acordar 
o no la distribución de los dividendos, por ello 
se ha estimado que si no hay un balance 
aprobado ni tampoco se ha llevado a cabo 
la asamblea ordinaria respectiva no se pue-
de llegar a la conclusión de que existen utili-
dades a distribuir, ergo el derecho de receso 
no puede ejercerse, en ese sentido ha dicho 
la jurisprudencia:

“Por ello el  a quo  concluyó: “...siendo 
que se demostró que no se han cele-
brado Asambleas Ordinarias, es claro 
que no se han aprobado estados finan-
cieros, y si no se han aprobado esta-
dos financieros no se puede tener por 
probado la existencia de utilidades, y 
si no se puede tener por demostrado la 
existencia de utilidades, no es posible 
acusar la no repartición de al menos el 
10% de las utilidades, razón por la que 
no procedería el receso invocado por 
el actor.-”. Este análisis, en el que se re-
chaza la pretensión de receso, no es 
cuestionado en forma concreta, clara y 
precisa por el apelante, quien centra su 
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inconformidad en una inadecuada va-
loración de la prueba, que tampoco se 
produce. Ahora, aún y cuando el Tribu-
nal considerara que el señor González 
Vargas, aceptó en su declaración que 
la empresa tuvo utilidades, esta prue-
ba es inidónea para cumplir con lo re-
querido por el párrafo 27 ídem, que ex-
presamente dispone que: “No podrán 
pagarse dividendos ni hacerse distribu-
ciones de ningún género, sino sobre uti-
lidades realizadas y líquidas resultantes 
de un balance aprobado por la asam-
blea.”, balance y asamblea que, como 
se dijo supra, no existen, lo que es rati-
ficado por el resultado negativo de la 
prueba anticipada relacionada a la 
exhibición de libros.” 9 (los atributos no 
son del original).

La existencia del balance mostrando las uti-
lidades y la celebración de las asambleas 
ordinarias por dos años consecutivos donde 
se decide no distribuir utilidades son requi-
sitos legales para el ejercicio del derecho 
de receso, si las asambleas ordinarias no se 
convocan tal y como la ley y los estatutos 
establecen se pueden tomar acciones de 
responsabilidad contra los administradores o 
exigir la convocatoria a asamblea conforme 
los artículos 159, 160 y 161 pero no ejercer el 
derecho de receso.

En el punto b) del artículo 32 bis del Códi-
go de Comercio se protege a los socios en 
general, evidentemente la protección tiene 
un efecto mayor en socios minoritarios, pero 
aplica por igual, responde a cambios abrup-
tos en la administración y en consecuencia 
en la dirección de la empresa que justifican 
el retiro siempre que se cause perjuicio. La 
norma nos parece imprecisa ya que NO se 
trata de proteger a los socios del cambio  
de lo pactado objeto social al momento de 
constituir la sociedad o del que estaba vi-
gente al momento de ingresar como socio, 
la norma indica como causal  “que ha cam-

9   Tribunal Segundo Civil Sección I. Resolución Nº 00636 - 
2017. Fecha de la Resolución: 29 de Setiembre del 2017 a 
las 14:26.

biado el giro de su actividad de manera que 
cause perjuicio”,  no es lo mismo un cambio 
en lo pactado en el objeto social que lo que 
se desarrolla en el giro comercial, esto deja 
injustificadamente abierta la posibilidad de 
interpretaciones subjetivas en relación con el 
giro comercial y su cambio. Nos parece que 
lo debió limitarse fue cambios en la actividad 
económica que salen de los límites del obje-
to social y que causen perjuicio y no en el 
giro de la actividad que pueden ser miles de 
cosas dependiendo del negocio. El objeto 
social es una de las bases para la formación 
de la empresa, como anteriormente vimos 
para efectos de la SRL existe una protección 
más fuerte 10. 

 
VIII. Depósito de las acciones.

Como requisito para el ejercicio del derecho 
de receso el artículo 32 bis en su párrafo 6 
establece:

“Para efectos del ejercicio del derecho 
de receso, las acciones del recedente 
deben ser depositadas en una entidad 
financiera o bancaria, o en una central 
para el depósito de valores, desde la 
notificación establecida en el párrafo 
segundo de este artículo”.(los atributos 
no son del original)

Este requisito pretende evitar la circulación 
de los títulos que pertenecen al socio rece-
dente, así proteger a terceros que puedan 
adquirirlos y que una vez hecho el reembolso 
sean entregados a la sociedad con el fin de 
que haga la respectiva disminución del ca-
pital social, situación no prevista en la norma 
pero que por razones de realidad debe su-
ceder con el fin de ajustar el capital social y 
el patrimonio conforme lo reembolsado. 
11  

Como sabemos no hay norma que exija la 
emisión de los títulos de las cuotas de partici-

10   Ver artículo 97 del Código de Comercio.
11   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 00186 - 1991. 
Fecha de la Resolución: 23 de Octubre del 1991 a las 09:50.
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pación en la SRL, la falta de previsión de esta 
situación crea un vacío legal, hace imposible 
el depósito. La solución que encontramos es 
utilizar las reglas establecidas en el párrafo 
segundo del artículo 78 del Código de Co-
mercio en relación con la forma en que se 
documentan los traspasos a terceros, dice la 
norma:

“Todo traspaso de cuotas, para que 
afecte a terceros, deberá necesaria-
mente constar en el libro de actas o re-
gistro de socios de la sociedad, o tener 
fecha cierta y podrá, además, inscribir-
se en el Registro Mercantil.”

Si la titularidad de las cuotas consta en el 
libro de actas o de registro de socios esti-
mamos que ante la imposibilidad legal de 
depositar los títulos debería pedirse la anota-
ción del ejercicio del derecho de receso en 
el libro que muestra la titularidad, en caso de 
que el socio hubiere hecho constar la fecha 
cierta notificar al Notario que la consignó, de 
la existencia de una solicitud de ejercicio del 
derecho de receso y en caso de que el so-
cio hubiere ejercido la inscripción facultativa 
en el Registro Mercantil podría pedirse  la in-
movilización voluntaria fundamentada en el  
artículo  doscientos sesenta y seis del Código 
Civil por la existencia del ejercicio del dere-
cho de receso.

Depósito de las acciones para efectos del 
primer supuesto.  

El primer supuesto (prórroga del plazo social, 
traslado del domicilio social al extranjero y 
transformación y fusión que generen un au-
mento de su responsabilidad), tiene un pun-
to de partida, sea la inscripción del acuerdo 
en el Registro Mercantil. El requisito implica 
hacer el depósito tomando como punto de 
partida la notificación que se indica en el 
párrafo segundo, sea la que debe llevarse a 
cabo dentro de los 5 días a partir de la ins-
cripción del acuerdo en el Registro Mercan-
til.  En palabras sencillas el depósito de las 
acciones deberá hacerse de forma previa a 

la notificación.

Depósito de las acciones para efectos del 
segundo supuesto.

Para efectos del segundo supuesto (omisión 
de repartir al menos 10 % en dividendos, a 
pesar de tener utilidades durante dos perío-
dos consecutivos y cambio en el giro de su 
actividad de modo que le cause perjuicio) el 
plazo es de un año a partir de haberse pro-
ducido la causal.    

Plazo para la entrega del reembolso.

El artículo 32 bis establece el plazo de 60 días 
hábiles12  contados a partir de la notificación 
a la sociedad, el pago debe hacerse en 
efectivo. Dice la norma:

 
“El valor de sus acciones le será reem-
bolsado al recedente en un plazo máxi-
mo de sesenta días, contados a partir 
de la notificación a la sociedad, en di-
nero efectivo.”

Nuevamente vemos como se hace referen-
cia sólo a las acciones, dejando por fuera 
las cuotas de participación. 

Plazo para efectos del primer supuesto.

El primer supuesto (prórroga del plazo social, 
traslado del domicilio social al extranjero y 
transformación y fusión que generen un au-
mento de su responsabilidad), tiene un pun-
to de partida, sea la inscripción del acuerdo 
en el Registro Mercantil. El requisito implica 
hacer el depósito tomando como punto de 
partida la notificación que se indica en el 
párrafo segundo, sea la que debe llevarse a 
cabo dentro de los 5 días a partir de la ins-
cripción del acuerdo en el Registro Mercan-
til.  En palabras sencillas el reembolso deberá 
hacerse en los siguientes 60 días hábiles des-
de la fecha en que se llevó a cabo la notifi-
cación indicada. 

12   Ver artículo 417 del Código de Comercio.
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Plazo para efectos del segundo supuesto.

Para efectos del segundo supuesto (omisión 
de repartir al menos 10 % en dividendos, a 
pesar de tener utilidades durante dos perío-
dos consecutivos y cambio del giro de su ac-
tividad de modo que le cause perjuicio) el 
plazo inicia a partir de la notificación que de-
berá hacerse, bajo pena de caducidad de 
la acción, dentro del año a partir de haberse 
producido la causal.  En relación con el plazo 
de caducidad respecto a la omisión de distri-
buir utilidades ha dicho la Sala Primera de la 
Corte Suprema de Justicia:

“La causal alegada se produce cuan-
do la sociedad: “a)…, a pesar de tener 
utilidades durante dos períodos conse-
cutivos, no repartió en efectivo cuando 
menos el diez por ciento (10%) en divi-
dendo en cada período“. (la cursiva  no 
es del original). Es decir, que a partir del 
momento que los socios, por segunda 
ocasión consecutiva, en la Asamblea 
Ordinaria que exige el artículo 155 del 
Código de Comercio, decide no distri-
buir utilidades, es que empieza a correr 
el plazo de caducidad de la acción de 
receso, sin importar que la distribución 
de los dividendos nunca llegue a dar-
se. No cabe pues, la interpretación del 
numeral 32 bis, inciso a) que procura el 
casacionista.”13 (los atributos no son del 
original)

IX. Derecho de receso y su blindaje legal.

Como último párrafo la norma indica:

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

La norma protege de acuerdos derivados de 
la mayoría, sea en ausencia o presencia de 

13   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 00805 - 2006. 
Fecha de la Resolución: 20 de Octubre del 2006 a las 10:30.

los socios que eventualmente ejercerán el 
derecho de receso, sin embargo nos parece 
que este blindaje resulta total y absolutamen-
te inoperante, si la sociedad o sus socios en-
torpecen, limitan o excluyen el derecho de 
receso no lo harán por medio de pactos, ya 
que son absolutamente nulos, lo harán por 
medio del incumplimiento del rembolso, lo 
cual obliga a establecer un proceso ordina-
rio para exigir el reembolso y pedir los daños y 
perjuicios causados o los intereses generados 
desde que el derecho de receso fue recha-
zado14. Como único recurso para el socio. La 
norma no sanciona de forma económica 
las acciones  a entorpecer, limitar o excluir 
el derecho de receso, quedando como se 
indicó la única opción que existe en caso de 
incumplimiento de obligaciones, acudir a los 
Tribunales de Justicia o a un Tribunal Arbitral si 
así las partes lo pactaron con anterioridad o 
desean someter el tema de forma voluntaria.

X. Reclamo necesario para ejercer el dere-
cho de receso (socios disidentes o ausentes).

El artículo 32 bis identifica y legitima a los so-
cios disidentes en su párrafo primero para 
efectos del reclamo del derecho de receso, 
un socio disidente es un socio que presente 
en el acto de toma de la decisión, no estuvo 
de acuerdo con ella, lo que se traduce en el 
voto negativo, improbando lo que se preten-
día aprobar. 15 Sin embargo como hemos ve-
nido analizado la norma tiene dos supuestos, 
el párrafo inicial corresponde al primero en 
el caso de socios disidentes de los acuerdos 
de prórroga del plazo social, traslado del do-
micilio social al extranjero y transformación 
y fusión que generen un aumento de su res-
ponsabilidad, para este supuesto estamos en 
total acuerdo que el socio debe ser disidente 
y que la ausencia en la toma de los acuer-
dos no podría estimarse como desacuerdo, 
se trataría de un socio ausente que debe 
asumir las consecuencias de su ausencia.

14   Sala Primera de la Corte. Resolución Nº 00030 - 2024. Fe-
cha de la Resolución: 12 de Enero del 2024 a las 08:33.
15   Disidente significa: oponente,  opositor,  discrepan-
te,  contrario,  renegado,  detractor tomado de https://dle.
rae.es/disidente# 
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En el segundo supuesto sea el tema de la 
distribución de dividendos y cambio del giro 
en la actividad a lo que ya hemos hecho re-
ferencia anteriormente, creemos que la au-
sencia del socio no causaría el mismo efecto 
que para el primer supuesto ya que la norma 
no lo exige e indica claramente que el dere-
cho a ejercer el derecho de receso corres-
ponde al socio que “compruebe” la causal 
que corresponde a los puntos a) o b), así la 
disidencia o ausencia no tienen mayor rele-
vancia para el segundo supuesto ya que el 
ejercicio del derecho de receso va dirigido 
a proteger el incumplimiento en el retorno 
de la inversión que hizo el socio (punto a) o 
el cambio con perjuicio en las condiciones 
ofrecidas en relación con el giro comercial.

XI. Aplicación del derecho de receso en la 
SRL.                                                              

El artículo 32 bis del Código de Comercio 
hace referencia solo a “acciones” no dice 
nada de los efectos que esa norma pudiese 
tener en relación con las cuotas de partici-
pación en la SRL. El artículo en comentario 
se encuentra en el “CAPITULO III De las So-
ciedades” el cual incluye a las SRLs, por ello 
podría considerarse que el derecho de rece-
so aplica a ambas SA y SRL a pesar de que 
la norma no  indique  nada en relación con 
las cuotas de las SRL. Esta interpretación es la 
que mantienen Batalla y González16. El tema 
no deja de ser complejo dado que es nece-
sario buscar una solución ante lo incompleto 
de la norma.

Un hecho sin discusión es que el derecho de 
receso resulta indispensable para la protec-
ción de los socios, sobre todo si se trata de 
minorías. Son pocos los antecedentes que 
encontramos en relación con el derecho de 

16   BATALLA GARRIDO Mariano; GONZÁLEZ ROESCH Es-
teban. (2008). “Derecho de Receso: Apuntes sobre sus li-
mitaciones y propuesta para un nuevo marco jurídico co-
mercial”. Tesis para optar por el grado de Licenciado en 
Derecho. Facultad de Derecho, Universidad de Costa Rica. 
San José, Costa Rica. Página 171.

receso en su aplicación dentro del marco de 
la SRL.
	
El primero antecedente corresponde a el 
voto del Tribunal Contencioso Administrativo 
Sección VI Nº 01037 – 2010, del 18 de Marzo 
del 2010 que resolvió lo siguiente:

“b) Por otra parte, la demandante, ale-
ga también, que el artículo 32 bis está 
ubicado en el capítulo de disposiciones 
generales sobre sociedades mercanti-
les y no establece discriminación algu-
na en cuanto al derecho intangible 	
del receso, dispuesto y formulado con 
carácter categórico y preciso, al esta-
blecer que “Es nulo cualquier pacto que 
tienda a entorpecer, limitar o excluir el 
derecho de receso”. Además alega la 
accionante en cuanto a este punto, 
que según el Registro de Personas Ju-
rídicas y el Tribunal Registral Adminis-
trativo, los socios de las sociedades de 
responsabilidad limitada no tienen ese 
derecho, el cual debe declararse una 
vez inscrito el acuerdo de prórroga, de 
manera que se le está cerrando el paso 
por adelantado al ejercicio de ese de-
recho a los eventuales disidentes, con 
la denegación de la inscripción, por lo 
que considera que al ser el derecho 
de receso o retiro un derecho constitu-
cional, su limitación o violación es una 
infracción al texto constitucional. Este 
argumento de la actora, tampoco lo 
comparte este órgano jurisdiccional, 
ya que como se indicó, el artículo 32 bis 
no es de aplicación al caso de las So-
ciedades de Responsabilidad Limitada, 
debido a que el artículo 97 es una nor-
ma específicamente elaborada para 
ese tipo de sociedades, mientras que el 
artículo 32 bis se encuentra como una 
norma general. Aquí se debe recordar 
el principio general del derecho, que la 
norma especial está sobre la norma ge-
neral. Ahora bien, este Tribunal compar-
te los argumentos de los demandados, 
que son los mismos que se expusieron 
en la sede administrativa, en el sentido 
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que el artículo 32 bis, al hacer referen-
cia al término “acciones” es una norma 
que debe aplicarse a las sociedades 
anónimas y no a las de responsabilidad 
limitada cuyo capital está representa-
do por las llamadas “cuotas sociales”. 
Además de ese argumento, este Tribu-
nal agrega otro que ya se expuso, en el 
sentido que el artículo 32 bis se encuen-
tra diseñado para los casos en que los 
acuerdos de modificación de la escri-
tura social, la ley autorice a realizarlos, 
por una votación de mayoría y no por 
una votación por unanimidad. Por otra 
parte, respecto al alegato de la accio-
nante de que los criterios del Registro 
de Personas Jurídicas y del Tribunal Re-
gistral Administrativo vienen a denegar 
el derecho de receso de los socios de 
las  sociedades de responsabilidad limi-
tada, por lo que existe una violación a 
un derecho  fundamental, es un alega-
to que este órgano colegiado rechaza, 
debido a que la ley mercantil puede 
perfectamente regular los casos en que 
la modificación de los estatutos sociales 
deban tomarse por mayoría o por una-
nimidad de votos. Precisamente, el mis-
mo artículo 97 nos da la pauta, cuando 
la modificación de la escritura social es 
muy importante debido a que puede 
existir una transformación sustancial de 
la sociedad, exige una votación unáni-
me, por el contrario, cuando la reforma 
a la escritura social, es sobre aspectos 
menos relevantes que no implican un 
cambio tan sustancial, puede tomarse 
el acuerdo por las tres cuartas partes 
del capital social. Es decir, la votación 
será de mayor proporción en relación 
a la trascendencia de la modificación. 
Ahora bien, es incorrecto afirmar que 
se está negando el derecho de receso 
a los socios de las sociedades de res-
ponsabilidad limitada, ya que a éstos 
les estaría permitido ese derecho en los 
casos que la ley disponga que una mo-
dificación a la escritura social se haga 
por una votación de mayoría, por lo 
que tampoco se estaría violando nin-

gún derecho constitucional.”(los atribu-
tos no son del original)

La Sala Primera de la Corte Suprema de Jus-
ticia, mediante el voto 617 – 2011 de  26 de 
Mayo del 2011 a las 09:000resuelve el recurso 
de casación contra la sentencia del Tribunal 
Contencioso Administrativo Sección VI Nº 
01037 – 2010, del 18 de marzo del 2010, cuyo 
texto se transcribió en lo que interesa ante-
riormente: 

	“Las sociedades de responsabilidad 
limitada están constituidas a partir de 
un marcado interés –y resguardo- del 
elemento personal de los miembros 
que la conforman y del vínculo existen-
te entre ellos. …  Aún (sic) cuando la 
norma 32 bis ibídem -contenida en la 
parte general de las sociedades- regu-
la el derecho de receso para los socios 
que, entre otros aspectos, disienten del 
acuerdo de prórroga del plazo social, 
la regla también refiere que el socio re-
cedente tendrá derecho a obtener el 
reembolso de sus acciones, noción que 
es extraña a la sociedad de responsa-
bilidad limitada, en donde el capital so-
cial no está representado por acciones 
propiamente dichas, sino por cuotas.”( 
los atributos no son del original).

Como vemos tanto el Tribunal Contencioso 
Administrativo como la Sala Primera de la 
Corte Suprema de Justicia, encuentran ex-
traña la aplicación del derecho de receso 
en las SRL, dado que la norma trata sólo el 
tema del reembolso de las acciones y no 
menciona absolutamente nada de cuotas 
de participación en una SRL. Así la solución 
de entender que el derecho de receso apli-
ca a la SRL – y a las demás sociedades mer-
cantiles – por ser norma general no resulta 
acorde con el razonamiento que se hace en 
las resoluciones anteriormente transcritas. 

 De nuestra parte nos parece que resulta su-
mamente difícil integrar al artículo 32 bis el 
concepto de cuota de participación y su re-
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embolso con el fin de que aplique a las SRLs 
dado que la redacción actual no deja espa-
cio para una interpretación amplia.

En relación a las causales de transformación 
y fusión para efectos del posible derecho de 
receso en la SRL -tema que se aborda ade-
lante- tenemos una norma que protege el 
cambio de objeto de la sociedad y la modi-
ficación de la escritura social que imponga 
aumento de responsabilidad, se trata del ar-
tículo 97 del Código de Comercio que indi-
ca:

“ARTÍCULO 97.- El cambio de objeto de 
la sociedad y la modificación a la es-
critura social que imponga mayor res-
ponsabilidad a los socios, sólo podrá 
acordarse por unanimidad de votos y 
en reunión en que esté representada la 
totalidad del capital social. Para cual-
quier otra modificación de la escritura 
se requerirá el voto favorable de las tres 
cuartas partes del capital social.” (la 
cursiva  no es del original). 

Sin embargo, la norma como vemos no regu-
la la posibilidad de obtener un reembolso, lo 
cual evidentemente crea un problema, esto 
implicaría que esta causal quedaría limitada 
a la SA.

 
XII.¿Existe el derecho de receso en las socie-
dades de suscripción pública?

Las sociedades anónimas de suscripción pú-
blica están reguladas a partir del artículo 
105 al 199 del Código de Comercio, se trata 
de una sociedad constituida por un grupo 
de promotores que redacta un programa, 
recoge las suscripciones, y convoca luego 
la asamblea de los subscriptores en la cual, 
quienes intervienen, aun en representación 
de los ausentes, estipulan el acto constituti-
vo. Es esta la constitución mediante suscrip-
ción pública o constitución sucesiva”17. La so-

17   LA SUSCRIPCIÓN PÚBLICA DE SOCIEDADES COMERCIA-
LES. Rama del Derecho: Derecho Comercial. Descriptor: 
Sociedades. Palabras Claves: Sociedades, Constitución de 

ciedad anónima  se suscripción pública, de 
conformidad con el artículo 108 del Código 
de Comercio requiere  la redacción de un 
programa que deberá contener el proyec-
to de escritura social, esta norma tiene rela-
ción directa con el inciso a) del artículo 116 
del Código de Comercio que da la oportu-
nidad a los suscriptores  disidentes de retirar 
sus aportes en caso de que el proyecto de 
escritura sea modificado; es aquí donde po-
dríamos encontrar una modalidad única del 
derecho de receso o retiro, sin que por esta 
razón el artículo 32 bis del Código de Comer-
cio y los escenarios en él previstos dejen de 
ser de aplicación a las sociedades anónimas 
de suscripción pública.  No ignoramos que 
de conformidad con el artículo114 del Códi-
go de Comercio el capital suscrito también 
será de devuelto si vencido el plazo fijado 
en el programa, el capital social no fuere 
íntegramente suscrito, o por cualquier moti-
vo no se llegare a constituir la sociedad, sin 
embargo en este supuesto no se llega a la 
asamblea constitutiva, acto formal en el que 
sí están presentes todos los socios y el capital 
ha sido suscrito.

 
XIII. ¿El derecho de receso y reembolso en la 
Ley Reguladora del Mercado de Valores re-
sulta equiparable al derecho de receso con-
templado en el artículo 32 bis del Código de 
Comercio?

La Ley Reguladora del Mercado de Valores, 
mediante su artículo 6 introdujo el artículo 32 
bis del Código de Comercio, dicha Ley fue 
derogada por medio del artículo 196 de la 
Ley 7732 del 27 de enero de 1998, pero a pe-
sar de que deroga totalmente la Ley 7201 
no hace referencia a la adición que esa Ley 
hizo en el Código de Comercio, entendién-
dose que no es afectada. 

Esta ley tiene por objeto regular los merca-

Sociedades, Suscripción Pública, Sociedad Anónima, Socie-
dad de Responsabilidad Limitada. Fuentes de Información: 
Normativa, Doctrina y Jurisprudencia. Fecha: 15/07/2013, 
página 5.  Citando a CERTAD MAROTO, Gastón. (1979). Al-
gunos Conceptos Básicos en Materia de Sociedades Mer-
cantiles. En Revista Judicial, N o13, Septiembre de 1979. San 
José, Costa Rica. Pp 76-77.
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dos de valores, las personas físicas o jurídicas 
que intervengan directa o indirectamente 
en ellos, los actos o contratos relacionados 
con tales mercados y los valores, todas or-
ganizadas como sociedades anónimas, en-
contramos:

Bolsas de valores, organizadas como socie-
dades anónimas 8.g) art 27.
Sociedades de compensación y liquidación, 
entendemos que se trata de una sociedad 
anónima dado que el artículo y 8.h y 8.g se 
refiere a autorizar las disminuciones y los au-
mentos de capital como facultades del Su-
perintendente y artículo 128 que refiera a 
accionistas.  
Centrales de valores, entendemos que se 
trata de una sociedad anónima dado que el 
artículo y 8.h y 8.g se refiere a autorizar las dis-
minuciones y los aumentos de capital como 
facultades del Superintendente y el artículo 
119 indica como requisito constituirse en S.A. 
Sociedades clasificadoras de riesgo, el artí-
culo144 indica como requisito constituirse en 
S.A. 
Sociedades administradoras de fondos de 
inversión, el artículo 56 indica como requisito 
constituirse en S.A.  
Puestos de bolsa, el artículo 54 indica como 
requisito constituirse en S.A. 
Sociedad administradora de fondos de in-
versión Operadoras de pensiones, el artículo 
54 indica como requisito constituirse en S.A.  
para efectos del Instituto Nacional de Segu-
ros y cada uno de los bancos públicos y el 
artículo 3 de la Ley 7523 del Régimen Privado 
de Pensiones Complementarias.
Sociedades de Custodia de valores, el artí-
culo 134 indica como requisito constituirse en 
S.A.  

En relación con el  tipo de inversión el artículo 
80 nos define los siguientes:

Fondos de inversión:

a) Fondos de inversión abiertos: aquellos 
cuyo patrimonio es variable e ilimitado; las 
participaciones colocadas entre el público 

son redimibles directamente por el fondo y 
su plazo de duración es indefinido. En estos 
casos, las participaciones no podrán ser ob-
jeto de operaciones distintas de las de reem-
bolso.

b) Fondos de inversión cerrados: aquellos 
cuyo patrimonio es fijo; las participaciones 
colocadas entre el público no son redimibles 
directamente por el fondo, salvo en las cir-
cunstancias y los procedimientos previstos 
en esta ley.

c) Fondos de inversión financieros abiertos 
o cerrados: son aquellos que tienen la tota-
lidad de su activo invertido en valores o en 
otros instrumentos financieros representati-
vos de activos financieros.

d) Fondos de inversión no financieros abier-
tos o cerrados: aquellos cuyo objeto princi-
pal es la inversión en activos de índole no 
financiera.

e) Megafondos de inversión: aquellos cuyo 
activo se encuentra invertido, exclusivamen-
te, en participaciones de otros fondos de in-
versión. 

Las definiciones anteriormente indicadas son 
importantes dado que tiene un impacto en 
el derecho de receso y el derecho de reem-
bolso.

Derecho de reembolso.

a.	 Los artículos 67 y 99 de la Ley Regulado-
ra del Mercado de Valores le otorgan 
al inversionista en caso de fusión de so-
ciedades administradoras, este se da sin 
deducción de comisión de reembolso ni 
gasto alguno, el derecho deberá ser ejer-
cido dentro del mes siguiente a la fecha 
en que los inversionistas hayan sido noti-
ficados de la sustitución o el cambio de 
control. En caso de fusión por absorción, 
el derecho al reembolso se aplicará solo 
respecto de la sociedad que desapare-
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ce.

 
Derecho de receso.

En la Ley Reguladora del Mercado de Va-
lores  encontramos un derecho de receso 
especialmente creado para efectos de los 
escenarios entre ellos:

a.	 De conformidad con el artículo 83 de la 
Ley Reguladora del Mercado de Valores 
aplica para la recompra de participa-
ciones de fondos de inversión cerrados,  
para la liquidación anticipada del fondo 
o para la recompra a los inversionistas a 
quienes les aplique el derecho de receso 
señalado en el párrafo segundo del artí-
culo 79. 

El artículo 79 Ley Reguladora del Mercado 
de Valores establece que cuando el régimen 
de inversión de un fondo, de acuerdo con 
el prospecto, requiera de modificaciones; y 
sean aprobadas previamente por la Super-
intendencia, deberán ser comunicadas a los 
inversionistas y el fondo estará obligado a re-
comprar a los inversionistas en desacuerdo, 
que así lo soliciten, dentro del plazo de un 
mes contado a partir de la notificación.

El derecho de receso que se establece en la 
Ley Reguladora del Mercado de Valores es 
de diferente naturaleza jurídica que el dere-
cho de receso contemplado en el artículo 32 
bis del Código de Comercio dada la natura-
leza de la inversión. En  la Sociedad Anónima 
del Código de Comercio se invierte en ac-
ciones, en la materia regulada por la Ley Re-
guladora del Mercado de Valores se invierte 
en diferentes instrumentos financieros, no en 
acciones.

XIV.Conclusiones.

Como contribución de la investigación ofre-
cemos las siguientes conclusiones:

1.	 Modificar el artículo 78 del Código de Co-

mercio exigiendo la emisión de certifica-
dos de las cuotas de participación, esto 
facilitará su depósito en caso del derecho 
de receso.

2.	 Eliminar la fecha cierta para efectos del 
artículo 78 del Código de Comercio para 
efectos de demostrar el carácter de socio 
ya que no existe un forma fácil y cierta de 
la verificación por partes de terceros de la 
existencia de la fecha cierta, sostenemos 
que el carácter de socios debería demos-
trarse por medio de la información conte-
nida en el Libros de Registro de Socios o el 
Libro de Asambleas de Socios.

3.	 Eliminar del artículo 78 del Código de Co-
mercio la posibilidad de inscribir el traspa-
so de cuotas en el Registro Mercantil por 
estar en desuso.  

4.	 Regular de una forma más clara el dere-
cho de tanteo en la SRL, estableciendo 
la posibilidad de que a las cuotas se les 
asigne un valor pericial para que sean ad-
quiridas por los socios de la SRL en caso 
de que la solicitud de traspaso sea recha-
zada. 

5.	 Ampliar el artículo 32 bis del Código de 
Comercio incluyendo las cuotas de parti-
cipación dentro de él, dejando claro que 
el derecho de receso se puede ejercer en 
la SRL. 

6.	 Modificar el inciso b) del artículo 32 bis 
del Código de Comercio en el sentido de 
que la causal es el cambio de la activi-
dad económica que sale de los límites del 
objeto de la sociedad y causa perjuicio y 
no simplemente el cambio en el giro de la 
actividad que causa perjuicio.

7.	 Establecer un procedimiento para la de-
terminación del valor pericial de las cuo-
tas o las acciones en el artículo 32 bis del 
Código de Comercio.

8.	 Establecer una vía más expedita para el 
ejercicio y ejecución del derecho de re-
ceso.

9.	 Modificar el artículo 97 del Código de Co-
mercio para que se lea así:

“ARTÍCULO 97.- El cambio de objeto de 
la sociedad  y la modificación a la escri-
tura social que imponga mayor respon-
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sabilidad a los socios, sólo podrá acor-
darse por unanimidad de votos y en 
reunión en que esté representada la to-
talidad del capital social, sin embargo 
los socios disidentes de forma conjunta 
podrán renunciar a su derecho al voto 
y acogerse al derecho de receso con 
el fin de que se reembolse el valor de 
sus cuotas conforme el procedimiento 
establecido en el artículo 32 bis del Có-
digo de Comercio. Para cualquier otra 
modificación de la escritura se requeri-
rá el voto favorable de las tres cuartas 
partes del capital social.” (los atributos 
no son del original)

Lo anterior daría la posibilidad a los socios de 
escoger ejercer su derecho de receso para 
que se les reembolsen sus cuotas, participa-
ciones sociales y salir de la empresa.

10.	Desarrollar de forma adecuada el proce-
dimiento para fijar el valor pericial que se 
establece en el artículo 32 bis del Código 
de Comercio, facultando a la asamblea 
de socios o en su defecto al órgano en-
cargado de la administración (Junta Di-
rectiva o Gerencia) para someter a pe-
ritaje el valor de las acciones o cuotas a 
una cámara de comercio o centro de ar-
bitraje.

11.	Modificar el artículo 32 bis del Código de 
Comercio en el sentido de que el plazo 
que se establece en su párrafo primero 
inicia con la firmeza de los acuerdos to-
mados no con la inscripción de dichos 
acuerdos. 

12.	Agregar al párrafo último del artículo 32 
bis del Código de Comercio que es le-
galmente posible para los socios aumen-
tar las causales del derecho de receso y 
establecer garantías adicionales para los 
socios recedentes. Ello se justificaría con 
base en el principio de la autonomía de 
la voluntad.

13.	Incluir dentro de las pretensiones del Pro-
cesal Sumario los temas relacionados con 
el derecho de receso y permitir el cobro 
por medio del proceso monitorio dinera-

rio del monto fijado pericialmente, que no 
se haya pagado. Esto acortaría de forma 
importante los plazos de los procesos ju-
diciales relacionados con el ejercicio de 
dicho derecho.

14.	 El depósito de las cuotas de participa-
ción o las acciones debería hacerse ante 
el Tribunal competente si el pago no se 
hace dentro del plazo indicado, en ese 
momento ya no hay otra salida que esta-
blecer un proceso judicial para que orde-
ne el pago.
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