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Resumen

El presente ensayo presenta una guia especializada en adquisiciones y fusiones corporativas,
brindando asesoramiento legal. Cuenta con un manual técnico, dirigido de manera especi-
fica a los accionistas minoritarios, su enfoque meticuloso se centra en la toma de decisio-
nes hipotéticas vinculadas a las concentraciones economicas, proporcionando herramientas
necesarias para preservar los derechos e intereses de este segmento esencial en el tejido
empresarial. En sintonia con todas las obligaciones legales establecidas por Costa Rica res-
pecto a estas operaciones, mostraremos como abordar la complejidad de las concentracio-
nes economicas de manera proactiva, este enfoque estratégico no solo limita al cumplimien-
to normativo, sino que también buscamos sobrepasar las expectativas al proporcionar una
orientacion robusta para un sector de accionistas en especifico como lo son los minoristas.
Consideramos la importancia critica de los accionistas minoritarios en el entramado corpo-
rativo, por lo que la proteccion de sus derechos se convierte en un elemento fundamental
en el diseno de estrategias y soluciones. Ademas, la garantia de un proceso transparente y
conforme a la legalidad se complementa con la maximizacion de los beneficios para los ac-
cionistas minoritarios, reconociendo su papel esencial en el éxito conjunto de las empresas.
Con un compromiso inquebrantable con la integridad, este documento se erige como faro
en el paisaje de concentraciones economicas, ofreciendo una orientacion practica y un enfo-
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que propositivo, por lo que brindamos esta guia como un recurso fundamental para aquellos
inmersos en procesos de concentracion economica y les brindamos una perspectiva clara al
enfrentar los retos inherentes a estas complejas transacciones empresariales.

Palabras clave:

Establecimiento comercial, concentracion economica, fusiones y adquisiciones, proteccion
de la competencia, accionistas minoritarios.

Abstract

This article presents a specialized guide on corporate acquisitions and mergers, providing le-
gal advice. It has a technical manual, specifically aimed at minority shareholders, its meticu-
lous approach focuses on making hypothetical decisions linked to economic concentrations,
providing necessary tools to preserve the rights and interests of this essential segment in the
business fabric. In line with all the legal obligations established by Costa Rica regarding these
operations, we will show how to proactively address the complexity of economic concen-
trations. This strategic approach not only limits regulatory compliance but we also seek to
exceed expectations by providing guidance, robust for a specific sector of shareholders such
as retailers. We consider the critical importance of minority shareholders in the corporate
framework so the protection of their rights becomes a fundamental element in the design of
strategies and solutions. Furthermore, the guarantee of a transparent and legally compliant
process is complemented by the maximization of benefits for minority shareholders, recog-
nizing their essential role in the joint success of the companies. With an unwavering commit-
ment to integrity, this document stands as a beacon in the landscape of economic concen-
trations offering practical guidance and a purposeful approach. Therefore, we provide this
guide as a fundamental resource for those immersed in economic concentration processes
and we provide them with a clear perspective when facing the challenges inherent in these
complex business transactions.

Keywords:

Commercial establishment, economic concentration, mergers and acquisitions, protection
of competition, and minority shareholders.
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Introducciéon

En el marco del presente ensayo, optamos por utilizar un ejemplo concreto de la compra
de un establecimiento comercial como una representacion de concentracion econémica.
Con el proposito de ofrecer una comprension mas clara 'y contextualizada a los lectores, nos
enfocaremos en el caso especifico de un empresario y fundador de una exitosa empresa de
gestion y consultoria cientifica y técnica. A partir de este caso, proporcionaremos un aseso-
ramiento legal y racional en el contexto de adquisiciones y fusiones corporativas

Para citar un caso a modo de ejemplo, Mansel Alcantara es una empresaria y fundadora de
una prospera empresa dedicada a la gestion y consultoria cientifica y técnica. Hace cinco
anos, puso fin a sus 30 afios de vida laboral comprometida y vendi6é su empresa por $150
millones de délares estadounidenses, lo que le permitio comprar una casa en Tamarindo. Sin
embargo, ha recibido una oferta de PLANETA PARAISO, S.A., una constructora, para com-
prar su participacion en NOVA PETS, S.A. por $75 millones de ddlares estadounidenses. La
oferta implica enajenar el 100% de la participacion y realizar un aumento de capital social
por $100 millones de dolares estadounidenses para urbanizar los inmuebles. La sociedad de
capital riesgo CORAZON DE PLATA S.A. esta interesada en el proyecto y esta negociando
el aumento de capital social. PLANETA PARAISO, S.A. esta preocupada por Isabella, una ac-
cionista minoritaria con el 10%, ya que quieren la sociedad “limpia” de minoritarios. Isabella
prefiere mantenerse en la sociedad y esperar su potencial salida a bolsa.

En este documento se explicaran los métodos de participacion disponibles y las garantias ne-
cesarias para preservar la integridad de la transaccion. Ademas, se consideraran los acuerdos
de coexistencia entre inversores y socios minoritarios, asi como la transferencia de activos y
pasivos en lugar de la transmision de acciones.

Al considerar la fusion de empresas también se tendra en cuenta un calendario tentativo
de actuaciones y las implicaciones legales y financieras de la transaccion, donde la partici-
pacion y garantias en adquisiciones empresariales requerird una planificacion cuidadosa y
la consideracion de todas las partes involucradas en el futuro para garantizar el éxito de la
transaccion.
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Sobre la participacién y garantias en adquisiciones empresariales

Al adquirir un establecimiento comercial, una sociedad de capital riesgo debe considerar la
implicacion de una forma de inversion enfocada en empresas con alto potencial de creci-
miento y retorno de inversion. Cuando se invierte en empresas que necesitan capital para
crecer y desarrollarse, las sociedades de capital riesgo suelen adquirir una participacion ac-
cionaria. Es esencial valorar las caracteristicas particulares en un proceso de adquisicion.

En primer lugar, se debe prestar atencion a los derechos de los accionistas minoritarios y
garantizar su participacion en la toma de decisiones societarias mediante la revision y nego-
ciacion de los términos del contrato de inversion y la observancia de los requisitos legales y
regulatorios.

Cuando se suscriban negocios juridicos, como acuerdos de sindicacion o pactos de accionis-
tas, se deben establecer las condiciones y términos de la inversion. Es importante sujetarse a
la regulacion aplicable, incluyendo la Ley de Sociedades Comerciales, la Ley de Mercado de
Valores si se trata de una sociedad cotizada o que planea cotizar en la bolsa, la Ley del Impues-
to sobre la Renta y las regulaciones de la Superintendencia General de Valores, entre otras.

Sobre los métodos de participacién

Hay dos formas principales de participacion en la adquisicion de una empresa que pueden
llevarse a cabo mediante una compraventa de activos (“Asset Deal”) o una compraventa de
acciones o derechos sociales (“Share Deal”) de la sociedad que posee los activos.

La “Compraventa de activos” se refiere a la adquisicion de cualquier activo que no sea la
compra de acciones o derechos sociales. Puede incluir todo tipo de bienes fisicos, como
bienes inmuebles, vehiculos, maquinarias, activos fijos en general, mercancias, insumos,
materias primas, inventarios y bienes realizables. También bienes intangibles como créditos,
servidumbres, usufructos, derecho de llaves, marcas u otra clase de propiedad intelectual.
El contrato que materializa estos acuerdos, suele denominarse Contrato de Compraventa de
Activos o Asset Purchase Agreement (“APA™). Deben tenerse en cuenta las consideraciones
legales como, por ejemplo, si se adquieren activos sujetos a inscripcion, como bienes raices,
el conservador de bienes raices requerira que se especifique el precio de cada inmueble. Si
se adquiere un establecimiento de comercio o una universalidad de bienes que incluya un
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gran numero de bienes, es comun que el contrato contenga un anexo con todos los bienes
que se estan transfiriendo y el precio que se les asigna (Winter, 2016).

La compra-venta de acciones también llamado share deal, se refiere a la compra de las ac-
ciones que representan una porcion proporcional del patrimonio de una empresa, que esta
compuesto por activos y pasivos. El articulo 120 del Codigo de Comercio, establece que la
accion es el titulo mediante el cual se acredita y transmite la calidad de socio. Las acciones
comunes -también llamadas ordinarias- otorgan idénticos derechos y representan partes igua-
les del capital social.

Aunque la compra de acciones no implica adquirir los bienes especificos de la empresa, per-
mite obtener el control de los activos y pasivos de manera conjunta, evitando la necesidad
de adquirirlos de forma individual. Por tanto, en sociedades con gran cantidad de activos y
pasivos, adquirir acciones en lugar de adquirir cada uno de ellos puede parecer mas sencillo
y requerir menos documentacion (Winter, 2016).

Sobre las garantias de la transaccién

Para los compradores “es fundamental determinar el estado corporativo en que se encuentra
la Sociedad, solicitando a su 6rgano de administracion todo el antecedente documental con
que se cuente, a fin de realizar un estudio minucioso sobre el mismo” (Medina, 2022).

Es comun que se soliciten de la sociedad los registros corporativos, la contabilidad y situa-
cion tributaria, asi como sus permisos, patentes, titulos, planos, inventarios e informacion de
los colaboradores para efectos de verificacion y control.

Adicionalmente, determinar si existen derechos de preferencia sobre la venta de acciones,
asi como si se requiere algun otro tipo de autorizacion para realizar la transaccion.

Después de que la accionista mayoritaria vende sus acciones, es posible que deba asumir
ciertas obligaciones. Estas obligaciones pueden incluir el pago de impuestos sobre las ganan-
cias obtenidas por la venta de las acciones, asi como también mantener la confidencialidad
sobre cualquier informacion privilegiada a la que haya tenido acceso durante su tiempo
COomo accionista.
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Isabella, como socia minoritaria, debe solicitar el derecho a mantenerse informada sobre
cualquier cambio en la direccion estratégica de la empresa y asegurarse de que los intereses
de los accionistas minoritarios estén protegidos.

Acuerdos de coexistencia entre inversores y socios minoritarios

En una fusion, los socios minoritarios coexistiran en el capital y la gestion futura. Es crucial
acordar medidas de proteccion para ellos. El Acuerdo de Accionistas (articulo 354 del Co-
digo de Comercio) puede establecer derechos, incluyendo votos y toma de decisiones, ase-
gurando proteccion para Isabella. Procura garantizar, al menos, derechos de negociabilidad,
intervencion en la administracion, derecho al voto, eleccion de directores vy fiscalizadores, y
convocatoria a asambleas.

Se considera el Acuerdo de Compraventa de Acciones, que establece términos para futuras
ventasy el precio. El Acuerdo de No Competencia impone restricciones a los socios respecto
a la competencia antes y después de su salida. El Acuerdo de Confidencialidad limita el uso
de informacion confidencial. El Acuerdo de Distribucion de Dividendos establece la reparti-
cion de ganancias entre accionistas.

Transferencia de activos y pasivos vrs transmisién de acciones

Al disenar el proceso de compraventa de acciones, se podria solicitar que se informe acerca
de los aspectos fundamentales que deben tenerse en cuenta hasta la conclusion de la transac-
cion, especialmente en relacion a como podrian ser alterados o modificados si se mantienen
negociaciones simultineas con distintos compradores. En el contexto empresarial, las trans-
ferencias de activos y de acciones son dos conceptos diferentes.

La transferencia de activos se refiere a la venta o transferencia de bienes tangibles o intan-
gibles de una empresa a otra, como propiedades, inventarios, equipo, patentes, marcas re-
gistradas, derechos de autor, entre otros. La empresa receptora adquiere la propiedad y el
control sobre estos activos y es responsable de su gestion y mantenimiento.

La transferencia de acciones se refiere a la venta o transferencia de la propiedad de las accio-
nes de una empresa. Las acciones representan una participacion fraccionada en la propiedad
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de la empresa, y cuando se transfieren, el comprador adquiere esa participacion en la pro-
piedad. No implica necesariamente la transferencia de los activos de la empresa, ya que esta
sigue siendo propietaria y gestiona sus propios activos.

Si la empresa interesada en adquirir la mayoria de las acciones de otra empresa tiene en cuen-
ta los intereses de los accionistas minoritarios, algunos de los puntos a seguir para concluir
la transaccion podrian ser:

* Realizar una oferta publica de adquisicion (OPA): En algunos paises, cuando una empresa
quiere adquirir una mayoria de acciones de otra compania, debe realizar una oferta publi-
ca de adquisicion a todos los accionistas, incluyendo a los minoritarios. De esta manera,
se les brinda la oportunidad de vender sus acciones al mismo precio que el acordado con
los accionistas principales.

» Realizar una valoracion justa de las acciones: Es importante que los accionistas minorita-
rios reciban un precio justo por sus acciones, que refleje el valor real de la empresa. De
esta forma, se les brinda la oportunidad de obtener una ganancia justa.

* Incluir clausulas de proteccion en el acuerdo: Es posible incluir clausulas en el acuerdo de
adquisicion que protejan los intereses de los accionistas minoritarios como, por ejemplo,
asegurarse de que se respeten sus derechos como accionistas, se les brinde informacion
transparente sobre la gestion de la empresa y se les permita participar en la toma de deci-
siones.

* Asegurar la aprobacion regulatoria: Es importante que la empresa interesada en adquirir la
mayoria de las acciones obtenga la aprobacion regulatoria necesaria para la transaccion,
lo que brindara seguridad y tranquilidad a los accionistas minoritarios.

* Comunicar de manera clara y transparente: Es fundamental que la empresa interesada
en adquirir la mayoria de las acciones comunique de manera clara y transparente a los
accionistas minoritarios todos los detalles de la transaccion, para que puedan tomar una
decision informada sobre si venden o no sus acciones. Durante el proceso de adquisicion
de una empresa, los accionistas minoritarios deben considerar los siguientes puntos:
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» Informacion: Asegurarse de tener acceso a toda la informacion relevante sobre la adquisi-
cion, incluyendo los términos de la oferta y cualquier dato adicional que pueda afectar el
valor de las acciones.

* Valoracion: Evaluar cuidadosamente la oferta de la empresa compradora y el valor poten-
cial de tus acciones. Se puede considerar obtener asesoria de un experto para evaluar la
oferta y las perspectivas de la empresa adquirida.

* Alternativas: Considerar si hay alternativas a la oferta de la empresa compradora, como
una oferta de otra empresa o la posibilidad de que la compania adquirida siga operando
de manera independiente.

* Planificacion fiscal: Asegurarse de tener en cuenta las implicaciones fiscales de la venta de
las acciones propias. Se puede considerar obtener asesoria de un experto en planificacion
fiscal para evaluar tus opciones y minimizar cualquier carga tributaria.

* Condiciones de la oferta: Asegurarse de revisar cuidadosamente las condiciones de la
oferta, incluyendo cualquier contingencia o requisito que deba cumplirse antes de que
la oferta se complete. Es importante asegurarse de que se cumplan todas las condiciones
antes de aceptar la oferta.

* Votacion: Si hay una votacion de accionistas, asegurarse de ejercer su derecho a voto y
considerar los pros y los contras de la oferta antes de tomar una decision.

* Asesoramiento legal: Si es necesario, considerar asesoramiento legal para evaluar cual-
quier implicacion legal de la adquisicion y asegurarse de que sus derechos como accionis-
tas minoritarios estan protegidos.

» Es importante que los accionistas minoritarios en una empresa adquirida sean proactivos
y se aseguren de tener toda la informacion relevante y de tomar decisiones informadas
durante el proceso de adquisicion.

* Aspectos a considerar si se mantienen negociaciones con distintos compradores, toman-
do en cuenta las funciones que tiene la Ley Reguladora del Mercado de Valores, actuando
para proteger los derechos de los inversionistas:
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» Confidencialidad: Es fundamental evitar filtraciones de informacion que puedan perjudi-
car a la empresa que esta siendo adquirida.

» Intereses de la empresa: El objetivo principal debe ser obtener el mejor acuerdo para la
empresa que esta siendo adquirida, por lo que se deben evaluar las ofertas y seleccionar
aquella que mejor se ajuste a los intereses de la compaiiia.

» Competencia: La competencia entre los compradores puede llevar a ofertas mas altas y
mejores condiciones para la empresa que esta siendo adquirida.

» Evaluacion de ofertas: Se deben evaluar las ofertas de los compradores, teniendo en cuen-
ta no solo el precio ofrecido, sino también las condiciones y estructura de la transaccion.

» Plazos: Es esencial establecer plazos claros para la presentacion de ofertas y la toma de
decisiones, para evitar que el proceso se prolongue innecesariamente.

En resumen, hay que manejar las negociaciones con distintos compradores de manera profe-
sional y cuidadosa, asegurandose de proteger la confidencialidad, evaluar las ofertas y tomar
decisiones informadas por el mejor interés de la empresa que esta siendo adquirida.

Documentacién y negocios juridicos en transacciones empresariales

En transacciones comerciales, la documentacion es esencial para evitar futuros inconvenien-
tes. Documentos clave incluyen el acuerdo de confidencialidad y el contrato de compraven-
ta, que detalla términos y condiciones. En el Codigo de Comercio, se regula la compraventa
mercantil en circunstancias especificas:

“a@) La que realice una empresa mercantil, individual o colectiva en la explota-
cion normal de su negocio ya sea de objetos comprados para revenderlos en
el mismo estado o después de elaborados; b) La de inmuebles adquiridos para
revenderlos con animo de lucro, transformados o no. También sera mercantil
la compra-venta de un inmueble cuando se adquiera con el proposito de arren-

darlo, o para instalar en €l un establecimiento mercantil; ¢) La de naves aéreas
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y maritimas, la de efectos de comercio, titulos, valores de cualquier naturaleza
y la de acciones de sociedades mercantiles.” Articulo 438 del Codigo de Co-

mercio.

Para una debida transaccion del negocio como una unidad econdémica, es necesario que el
contrato de compraventa establezca ciertas clausulas: precio y forma de pago; clausula de de-
claraciones de garantia y responsabilidad tanto del vendedor como del comprador; clausula
de condiciones suspensivas, especificando las condiciones que deberan de cumplirse antes
de la transmision de las acciones; clausula de indemnizacion donde se garantice el resarci-
miento de los dafios ocasionados; clausula para disposiciones generales, estableciendo la ley
aplicable y la jurisdiccion competente en caso de controversia; clausula de confidencialidad
y no divulgacion, que compromete a las partes a mantener en secreto cualquier informacion
considerada confidencial; clausula de cesion y subcontratacion, definiendo las condiciones
y requisitos para la posibilidad de ceder o subcontratar las obligaciones y derechos del con-
trato a un tercero

Due diligence

Este proceso precontractual permite comprender el estado financiero y operativo de una
entidad antes de involucrarse financieramente con ella. Para esto, se realiza un analisis con
el asesoramiento de expertos, lo que brinda confianza a las partes y garantiza que la volun-
tad contractual sea expresa. Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (2018), la debida
diligencia es una investigacion preliminar de la empresa con el objetivo de identificar y dis-
minuir contingencias. Dado que el inversor se vinculara con la empresa, existe la posibilidad
de adquirir tanto derechos como obligaciones, incluso con efectos retroactivos a la compra.

La Revista Judicial Pacheco (2016) establece algunas areas clave de analisis que deben ser
consideradas al realizar la debida diligencia y que incluyen los documentos corporativos,
registros financieros, practicas de gestion y empleo, activos materiales e inmateriales, contra-
tos, obligaciones materiales, litigios y reclamaciones legales. Para llevar a cabo este proceso
es necesario recopilar informacion financiera, comercial, legal, operativa y de impacto am-
biental sobre la empresa o inversion.

Durante una fusion o adquisicion de empresas, es importante un precio justo y analizar las
fortalezas y debilidades de la empresa para proyectar su verdadero valor financiero. Las es-
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timaciones incorrectas del valor de la empresa pueden llevar a inversiones excesivamente
altas, 1o que genera riesgos.

Negociaciones con distintos compradores al mismo tiempo

Cuando se trata de vender una empresa, es comun recibir varias ofertas de distintos compra-
dores interesados. En esta situacion necesario establecer un proceso claro para seleccionar a
los compradores y tener en cuenta que la oferta mas alta no siempre es la mejor opcion. Es
fundamental analizar los términos de las ofertas recibidas, incluyendo plazos, condiciones de
pago, contingencias, garantias y otros detalles relevantes.

Es importante respetar las obligaciones de confidencialidad y no divulgacion que se hayan
establecido con los compradores, ademas de mantener una comunicacion transparente y
clara con ellos. Una vez que se haya seleccionado al comprador adecuado, se debe llegar a un
acuerdo y proceder a la firma de los documentos pertinentes, siguiendo los procedimientos
legales y fiscales establecidos.

La venta de una empresa implica un proceso de negociacion que ha sido ampliamente dis-
cutido en la literatura de negocios por autores como Michael E. Porter y Henry Mintzberg.
Ambos han destacado la relevancia de llevar a cabo una negociacion cuidadosa y é€tica, que
considere todas las opciones y condiciones en lugar de simplemente enfocarse en el precio
ofertado. Porter ha enfatizado en la necesidad de tener en cuenta la perspectiva de la otra
parte y buscar soluciones que beneficien a ambas partes.

Mintzberg ha subrayado la necesidad de establecer objetivos estratégicos claros para la em-
presa y comunicarlos de manera efectiva a los compradores. Asimismo, ha resaltado la im-
portancia de establecer limites claros en cuanto a lo que se esta dispuesto a negociar para no
comprometer la posicion de la empresa.

Proteccion a socios minoritarios
La minoritaria, al ser accionista, tiene derechos como la negociabilidad de acciones regulada

por estatutos, aunque puede haber limitaciones. Otro derecho es la participacion en la admi-
nistracion y gobierno, ejerciendo el voto en decisiones de asambleas.
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También recibir dividendos segun estatutos y balances aprobados, participar en disolucion y
liquidacion, y tener suscripcion preferente en nuevas emisiones de acciones. Como derechos
de minoria, se protege la conservacion de las bases fundamentales mediante el derecho de
receso y la impugnacion de decisiones en asambleas (articulo 354 del Codigo de Comercio).

Disidencia de socios

El articulo 32 bis del Codigo de Comercio establece que los socios que disienten de acuerdos
que generen un aumento de su responsabilidad, tienen derecho a retirarse de la sociedad
y obtener el reembolso de sus acciones. El monto del reembolso se calculara tomando en
cuenta el precio promedio del dltimo trimestre, en caso de que las acciones estén cotizadas
en bolsa, o proporcionalmente al patrimonio social resultante de una estimacion pericial.
Esta disposicion se aplica a NOVA PETS S.A., ya que, en el caso de la minoritaria, si los nue-
vos socios no cumplen con sus expectativas, ella tendria derecho a retirarse de la sociedad y
recibir el reembolso por sus acciones.

Consideraciones sobre la fusién

Para garantizar una transicion optima y rapida, es fundamental establecer objetivos y estra-
tegias claras, una evaluacion detallada de los aspectos legales, financieros y laborales para
identificar y solucionar cualquier problema que pueda surgir durante el proceso de fusion.
Es crucial definir un plan de integracion detallado que incluya objetivos, plazos y acciones
concretas. También evaluar los riesgos y oportunidades de la fusion y establecer planes de
contingencia.

En la fusion entre Planeta Paraiso, S.A. y NOVA PETS, S.A., se evaluaron aspectos importan-
tes. Destaca que el volumen de negocios de Planeta Paraiso supera a NOVA PETS, con mas
contratos suscritos. Se desea mantener el nombre de NOVA PETS debido a su reputacion,
pero su plantilla es menor. Estos factores son cruciales en la fusion y deben considerarse. Las
fusiones estan reguladas por la Ley de la Promocion de la Competencia y Defensa Efectiva del
Consumidor N° 7472, que establece normas y procedimientos para evaluacion y proteccion
del mercado, notificando a COPROCOM en casos que puedan limitar la competencia.
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Calendario tentativo de actuaciones

El calendario es necesario para el proceso de compra de un establecimiento comercial por-
que ayuda a planificar y ejecutar las transacciones de manera ordenada y eficiente.

Tabla 1

Calendario Tentativo de Actuaciones

Semana 1 Reunion informal con cliente/Inicio de la asesoria

Semana 2 Preparacion de Documentacion/Informacion relevante de la empresa

Semana 3 Due Diligence

Semana 4 Revision de los informes de la diligencia y recomendacion de acciones

Semana 5 Negociacion de términos

Semana 6 Negociacion y redaccion del acuerdo de compraventa

Semana 7 Creacion del Contrato

Semana 8 Preparacion y revision necesaria para la transaccion

Semana 9 Preparacion y presentacion de documentacion para la aprobacion regulatoria.

Semana 10 Revision y aprobacion de los requisitos de la transaccion-Leyes aplicables

Semana 11 Coordinacion y asistencia en la transferencia y registro de transaccion

Semana 12 Transaccion

Semana 13 Firma

Semana 14 Seguimiento }'/'resolucié'n de cualqpier prf)blema que surja después del cierre
de la transaccion/después de la notificacion al regulador gubernamental.

Fuente: Elaboracién propia.
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Sobre transacciones entre las partes

El articulo 19 del Cédigo de Comercio exige formalizar actos que alteren la estructura de
una sociedad, como constitucion, modificaciones, disolucion o fusion, mediante escritura
publica, publicacion en extracto en el periddico oficial y registro en el Registro Mercantil.
Por lo tanto, la sociedad debe notificar la transaccion a través de escritura publica, publicar
un extracto en el peridodico oficial y registrarla en el Registro Mercantil. Este proceso garan-
tiza que los cambios en la estructura de la sociedad sean oficiales y debidamente registrados.

Hay que considerar la definicion dada en el articulo 88 de la Ley de Fortalecimiento de las
Autoridades, el cual menciona que la concentracion se refiere a cualquier acto que una em-
presa realice para concentrar el control econoémico de otra, como en este caso, donde se
busca adquirir el 90% del capital social de NOVA PETS S.A., por parte de PLANETA PARAISO
S.A. y CORAZON DE PLATA S.A. Este proceso de concentracion también puede resultar en
la formacion de un nuevo agente econoémico controlado por dos 0 mas empresas.

Conclusiones y recomendaciones

Las fusiones y adquisiciones requieren un analisis exhaustivo de riesgos y oportunidades,
especialmente para sociedades de capital riesgo. Es esencial prestar atencion a los derechos
de accionistas minoritarios, proteger intereses mediante revision y negociacion de términos
del contrato y cumplir requisitos legales. En la compraventa de acciones es fundamental in-
vestigar la empresa, elegir un corredor de bolsa confiable, dar seguimiento al rendimiento y
cumplir con obligaciones fiscales. La documentacion es crucial, con documentos y clausulas
importantes para prevenir problemas futuros.

Las fusiones y adquisiciones requieren un analisis exhaustivo de riesgos y oportunidades
de ambas partes. En la compraventa de acciones, hay que hacer una investigacion y analisis
exhaustivos de la empresa, seleccionar un corredor de bolsa de confianza, hacer un segui-
miento continuo del rendimiento de la inversion y cumplir con las obligaciones fiscales
correspondientes.

Existen dos formas principales de participacion en la adquisicion de una empresa: la com-
praventa de activos y la compraventa de acciones o derechos sociales. Es importante tomar
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en cuenta las consideraciones legales, como la inscripcion de los activos adquiridos, en el
contrato correspondiente.

La debida diligencia, con asesoramiento experto, es crucial antes de la inversion para com-
prender el estado financiero y operativo y reducir contingencias. En fusiones o adquisicio-
nes, fijar un precio justo y evaluar las fortalezas y debilidades es esencial para proyectar el
verdadero valor financiero y evitar riesgos legales y financieros.

Se aconseja redactar un contrato de compraventa al realizar negociaciones con varios com-
pradores simultaneamente. El documento debe incluir secciones especificas como la iden-
tificacion de las partes involucradas, el objeto del contrato, el precio y la forma de pago, las
declaraciones de garantias y responsabilidades, las condiciones suspensivas, la indemniza-
cion, los derechos y obligaciones de las partes, el acuerdo de accionistas y las disposiciones
generales.

Recomendaciones para proteger los derechos de los inversionistas, segun la Ley del Mercado
de Valores y el Codigo de Comercio: Informarse sobre la transaccion y sus detalles, incluyen-
do objeto, términos y riesgos. Verificar estatutos y acuerdos de accionistas para entender de-
rechos y obligaciones. Si no esta de acuerdo o siente que sus intereses no estan protegidos,
considere vender acciones a otros inversores o a la sociedad.

Destacamos la importancia de los accionistas minoritarios en el ambito corporativo. Recono-
ciendo su papel integral, proporcionamos asesoramiento valioso para empoderar a quienes
enfrenten situaciones similares. Esto les permitira tomar decisiones informadas y contribuye
al desarrollo equitativo de las sociedades, resaltando la importancia de cada accionista, inde-
pendientemente de su participacion.
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