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PODER IRREVOCABLE DE VOTO

Carlos A. Molina Sandoval

SUMARIO:

No existen inconvenientes en celebrar poderes irrevocables de voto. La cri-
tica societaria a esta posibilidad no esta respaldada en el texto legal. No s6lo
porque el mandato irrevocable no estd prohibido por la LGS sino porque las
criticas no han analizado correctamente el art 1330, Cod. Civ. y Com., ya que no
equivale a una transferencia del voto. Todo mandato (en interés del mandante o
comun de ambos) importa la transferencia del poder de voto, en base a las pautas
establecidas por el instrumento de mandato o por separado. La irrevocabilidad
no importa la transferencia de voto, porque los arts. 380 y 1330, Cod. Civ. y
Com. son claros en exigir que sea para un “negocio especial” y que es revocable
por justa causa. Estas dos exigencias, de por si, limitan cualquier planteo en con-
tra de la ilegitimidad del voto. Que se acepte el mandato irrevocable no significa
necesariamente que pueda pedir la nulidad asamblea si el mandato no tiene esta
extension. Ello dependera de si la sociedad conoce o no conoce la existencia del
mandato y de la buena o mala fe del mandatario irrevocable. El mandato irrevo-
cable no necesariamente importa el desinterés con la marcha de la sociedad. Ello
podria ocurrir, igualmente en los hechos, con cualquier forma de mandato si es
que el accionista (mandante) hubiera delegado la votacion en un representante.

L. Introduccion
Un mandatario es una persona que ha sido facultada por un accionista re-

gistrado para votar en su nombre. La relacién que los une es la de mandante y
mandatario. El término en idioma inglés “proxy” puede prestarse a confusiones
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ya que designa tanto al instrumento que confiere las facultades, al otorgamiento
mismo de facultades y a la persona facultada para votar'.

La Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) limita el uso de
la palabra “proxy” (mandatario) para referirse s6lo a la persona facultada para
votar. Este mismo ordenamiento utiliza el término “designacion” para referirse
al otorgamiento de facultades a un mandatario y al término “formulario de de-
signacion” para referirse al instrumento del cual surge la designacion. El orde-
namiento que regula el mandato se divide de forma bastante clara en dos areas.
Por un lado, encontramos la escueta, casi inexistente, regulacion estatal referida
a los requisitos legales y duracion de la designacion de un mandatario.

En laregulacion estatal el tema quiza mas controvertido es el de si una desig-
nacion de mandatario que se estipula como irrevocable es de hecho irrevocable.
La escasa litigiosidad existente en este tema es una evidencia de que el mismo
no es tan trascendental®. Por el otro lado, encontramos la floreciente regulacion
federal del mandato para las sociedades cotizadas en bolsa que estan sujetas a
los requisitos de notificacion previstos en la Securities Exchange Act of 1934.

A nivel estatal, las disposiciones legales corrientes referidas al mandato
s6lo rezan que el accionista podra votar “personalmente o por mandatario™.
Este articulo no establece ninguna forma en particular para la designacion
de mandatario.

Las designaciones de mandatarios se han considerado validas aun en defecto
de formas como la omision del nombre del mandatario, la fecha de la asamblea
o la fecha de la designacion. Sin embargo, la designacion del mandatario debera
ser celebrada por escrito, una disposicion que sin dudas beneficia al sindico de la
votacion y a la sociedad. No es necesario que el mandatario sea un accionista®.

Las disposiciones estatales mas comunes relativas a la duracion de la designa-
cion de mandatario sefialan que la designacion “sera valida durante once meses salvo
que se estipule un periodo mayor en el formulario de designacion” ®. La regla de los
once meses se funda en que un nuevo formulario de designacion debe ser celebrado
antes de cada asamblea anual. No obstante ello, sefiala Hamilton, no existen impe-
dimentos para que las partes acuerden un periodo mas extenso en una designacion
particular de mandatario. Como cualquier mandatario, su designacion normalmente

! HawmiLton, Robert W., The Law of Corporations, Saint Paul, Minn, West Publishing Com-
pany, 1.987, p. 190.

HawmiLton, The Law of Corporations cit., p. 191.
Revised Model Business Corporation Act, articulo 7.22 (a).
HawmiLton, The Law of Corporations cit., p. 191.
Revised Model Business Corporation Act, articulo7.22 (c).
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es revocable a discrecion del accionista registrado. En consecuencia, aunque se hu-
biera estipulado un periodo mas extenso de duracion de la designacion, el mandato
puede asimismo ser revocado por el accionista.

La designacion de mandatario puede ser revocada tanto expresa como taci-
tamente. La celebracion de una ulterior designacion de mandatario, por ejemplo,
constituye una revocacion de la anterior que deviene contradictoria. La asisten-
cia personal del accionista a la asamblea también puede implicar una revocacion
de un mandato anterior, aunque esto dependera de la intencion del accionista.
Debido a que las designaciones ulteriores revocan a las anteriores, es importante
que en los formularios de designacion conste la fecha de celebracion. En caso
de existir conflictos, los sindicos de la votacion deberan determinar cual es la
ultima designacion realizada por el accionista a los fines de resolver quién esta
facultado para votar °.

Ciertos mandatos pueden ser irrevocables. Generalmente, la mera ex-
presion que un mandato sera irrevocable no lo convierte en tal; ese mandato
serd tan irrevocable como cualquier otro. La pauta general para determinar si
es un mandato es verdaderamente irrevocable sera el hecho de que el mismo
esté “asociado a un interés”.

Esta frase, que tiene su origen en el caso jurisprudencial “Hunt v.
Rousmanier’s Admrs” 7, y obviamente no contiene un significado inherente en
si misma, debera ser explicada con ejemplos y un analisis mas profundo. No
es suficiente que el mandato esté fundado en una contraprestacion. El ejemplo
mas claro de esto es la adquisicion de un otorgamiento de mandato a cambio de
dinero. Dicho voto comprado seguramente sera considerado en el sistema ame-
ricano como contrario al orden publico e ineficaz. Mas que irrevocable, dicho
mandato sera completamente ineficaz. Por el otro lado, si una persona concede
un préstamo en dinero a un accionista y se constituye una prenda sobre las ac-
ciones para garantizar su crédito, casi con seguridad ese acreedor se constituira
en mandatario del accionista.

(Qué distingue a estas dos situaciones? Se supone que la persona que com-
pra un voto tiene la intencion de recuperar su inversion haciendo uso de la fa-
cultad de votar en uno u otro sentido. Esta facultad puede llegar a ser ejercitada
de forma desfavorable para la sociedad: el interés del mandatario reside en re-
cuperar un pago personal, y esto de alguna manera se opone a los intereses de la
sociedad. En cambio, el interés del acreedor es asegurar o incrementar el valor
de las acciones que constituyen la garantia del préstamo. Por ello el acreedor

HawmiLton, The Law of Corporations cit., p. 191.
7 8 Wheat. (21 U.S.) 174 (1823)
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tiene un interés econdmico que concuerda con el de la sociedad y no asi el que
compro el voto®.

Un mandato irrevocable separa la propiedad del derecho de voto. Debido
a la posibilidad de que se causen perjuicios a los propietarios abusando de un
derecho de voto vacio, desligado de una participacion econdmica en la sociedad,
los tribunales por lo general se han negado a reconocer la irrevocabilidad de los
mandatos salvo que exista poca probabilidad de que se abuse del derecho de
voto. Este es el meollo de la nocion “asociado a un interés.” Los siguientes tipos
de mandatos han sido declarados “asociados a un interés™:

i) Un mandato otorgado a un acreedor prendario en virtud de la constitucion
de una prenda valida sobre las acciones.

ii) Un mandato otorgado a quien se compromete a comprar las acciones en
virtud de una promesa de contrato de compraventa.

iii) Un mandato otorgado a quien ha prestado dinero o aportado bienes va-
liosos a la sociedad.

iv) Un mandato otorgado a quien ha sido contratado para prestar servicios a
la sociedad como funcionario.

v) Un mandato otorgado a los fines de ejecutar lo dispuesto en un acuerdo de
accionistas (desarrollado en la siguiente seccion).

Pareceria existir una lenta tendencia hacia la codificacion de la doctrina del
mandato “asociado a un interés” propia del Common Law.

Los Estados de Nueva York y California tienen leyes que receptan las cinco
situaciones descriptas mas arriba como aquéllas en las que serd reconocido un
mandato como irrevocable!’. Una ley de este tipo resuelve posibles conflictos fu-
turos de modo muy simple. Sin embargo, existe cierto riesgo de que un mandato
irrevocable llegue a ser invalidado porque no encaja acabadamente en ninguna
de las cinco categorias. Es por este motivo que el articulo 7.22(d) de la Revised
Model Business Corporation Act, si bien en general esta redactado en base a la
ley de Nueva York, indica que la enumeracion no es taxativa.

II. Mandato irrevocable

En el régimen legal el mandato es esencialmente revocable. Solo por excep-
cion se concibe irrevocable. Esta excepcion esta regulada en el art. 1330, Cod.

8 HawmiLtoN, The Law of Corporations cit., p. 191.

®  HawmiLtoN, The Law of Corporations cit., p. 191.

10" N.Y. Bus. Corp. Law, art. 609 (F); Cal. Corp. Code, art. 705.
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Civ. y Com., dice que el mandato puede convenirse expresamente como irrevo-
cable en los casos de los incisos b) y ¢) del articulo 380. El mandato destinado
a ejecutarse después de la muerte del mandante es nulo si no puede valer como
disposicion de ultima voluntad. El art. 380, sefiala que el poder se extingue: a)
por el cumplimiento de los actos encomendados en el apoderamiento; b) por la
muerte del representante o del representado; sin embargo subsiste en caso de
muerte del representado siempre que haya sido conferido para actos especial-
mente determinados y en razén de un interés legitimo que puede ser solamente
del representante, de un tercero o comin a representante y representado; o a
representante y un tercero , o a representado y tercero; ¢) por la revocacion efec-
tuada por el representado; sin embargo, un poder puede ser conferido de modo
irrevocable, siempre que lo sea para actos especialmente determinados, limitado
por un plazo cierto, y en razoén de un interés legitimo que puede ser solamente
del representante, o de un tercero, o del representado y tercero; se extingue llega-
do el transcurso del plazo fijado y puede revocarse si media justa causa.

Como sefiala Lorenzetti, en el régimen actual la irrevocabilidad puede pac-
tarse siempre que:

1) Exista un interés legitimo de los contratantes o de un tercero. El interés
legitimo existe cuando el poder estd vinculado a otro negocio causal, o a
una obligacion y el manato es un mero instrumento para obtener la finali-
dad perseguida en ellos.

ii) Sea para un negocio especial. Se lo excluye de los mandatos generales.
Ello se fundamenta en la necesidad de preservar la libertad del mandante,
ya que la renuncia al derecho a revocar un mandato referido a todo el pa-
trimonio, provoca una sumision inmoral, pues seria una completa cesion
del patrimonio;

iii) Tenga una limitacidn en el tiempo, porque si se pactara una irrevocabili-
dad sine die, se afectaria la capacidad de obrar del mandante y se opondria
a la libertad de acciones.

Soélo con justa causa podra revocarse el mandato “irrevocable”, aun cuando
se hayan cumplido los otros requisitos.

I1I. Interpretacion de la doctrina

En el ambito societario, los autores no se han puesto de acuerdo sobre el tema
Para Halperin no es posible que el poder sea irrevocable, no s6lo porque no retine
los requisitos del art. 1977, Cod. Civ. (hoy art. 1330, Cod. Civ. y Com.), sino por
cuanto “equivaldria a la transferencia del derecho de voto”. Por su parte, Sasot Betes
sefiala que el accionista (mandante) tiene, en todos los casos, un derecho prioritario a
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asistir a las asambleas, sin que importe la extension o modalidad del poder otorgado,
derecho prioritario que se deriva de su condicion de socio y de participar en la for-
macion de la voluntad social. Admitir lo contrario implicaria —anade— aceptar que el
mandatario irrevocable podria, caso de concurrir personalmente el accionista, pedir
la nulidad de la decision tomada con el voto de aquél y cambiar la decision por su
voto en contra, no obstante no ser socio.

Nissen, en un sentido similar, sefiala que si el voto es considerado un dere-
cho esencial, minimo e inderogable del accionista, fundado en el principio de la
organizacion democratica de las sociedades andnimas, no puede concebirse que
estos, mediante el recurso de otorgar mandato irrevocable, y suscribiendo so6lo el
contrato original, se desinteresen de la marcha de la sociedad, alentandose de tal
forma la constitucion de sociedades por simples personeros El accionista no po-
dria renunciar definitivamente a su derecho de voto, ni cederlo separandolo del
titulo, pues mediante el ejercicio de ese derecho participa en la administracion
de la sociedad, votando en las asambleas generales.

Desde otra posicion, Zaldivar entiende que es licito si se dan las condiciones
exigidas por el Cod. Civ.. También Veron que dice que el mandato irrevocable
puede transformarse en una herramienta fundamental y necesaria para instru-
mentar los convenios parasocietarios.

Lopez Tilli comparte esta posicion: sefiala que este tipo de mandato no podra
hablarse ya de la renuncia al ejercicio del derecho de voto ni de su separacion
del titulo que lo contiene, porque el accionista —aunque a través de un repre-
sentante- habra de seguir tomando intervencion en la marcha de los negocios
sociales. Ademads, sefiala que serd revocable cuando exista justa causa. En
igual sentido Roitman y Christia, sefialando que no hay cuestionamiento si
ha sido admitido en el derecho comun.

I'V. Nuestra posicion

Somos partidarios de esta tltima posicion. En este sentido puede decirse:
1) La figura del mandato irrevocable no esta prohibida por la LGS.

i) Las criticas no han analizado determinadamente el art 1330, Cod. Civ. y
Com., ya que no equivale a una transferencia del voto. Todo mandato (en interés
del mandante o comin de ambos) importa la transferencia del poder de voto,
en base a las pautas establecidas por el instrumento de mandato o por separado.
(Qué diferencia existe en el mandato irrevocable? Lo cuestionable no seria, en-
tonces, la irrevocabilidad sino el mandato (que permite la votacién del mandata-
rio y no del accionista). La irrevocabilidad no importa la transferencia de voto,
porque los arts. 380 y 1330, Cdd. Civ. y Com. son claros en exigir que sea para
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un “negocio especial” y que es revocable por justa causa. Estas dos exigencias,
de por si, limitan cualquier planteo en contra de la ilegitimidad del voto.

ii1) Existen muchos casos en los que el accionista no puede participar en la
formacion de la voluntad social (mora, receso, interés contrario, etc.) y ello no
le quita su derecho prioritario. El accionista podra hacerlo en todos los otros ne-
gocios (que no sean aquel para el cual se hubiere dado el mandato irrevocable)
sin merma de sus derechos.

iv) Que se acepte el mandato irrevocable no significa necesariamente que
pueda pedir la nulidad asamblea si el mandato no tiene esta extension. Ello de-
penderé de si la sociedad conoce 0 no conoce la existencia del mandato y de la
buena o mala fe del mandatario irrevocable. Existe, en este caso, un salto 16gico
que no es conveniente aceptar y, por supuesto, un dogmatismo que se da de bru-
ces con el contractualismo societario.

v) El mandato irrevocable no necesariamente importa el desinterés con la
marcha de la sociedad. Ello podria ocurrir, igualmente en los hechos, con cual-
quier forma de mandato si es que el accionista (mandante) hubiera delegado la
votacion en un representante. Tan es asi que las normas de la CNV admiten que
el poder general de administracion es suficiente para votar en las asambleas.

vi) El mandato irrevocable no importa una renuncia definitiva a su derecho
a voto, sino s6lo a un tema particular. ;Qué diferencia existe, entonces, con la
transferencia fiduciaria de las acciones a un fideicomiso? ;Y qué decir del usu-
fructo legal o convencional en el que se cedid el derecho a voto (art. 218, LGS)?

V. Valoracion del tema

No obstante lo dicho, cabe sefialar lo siguiente:

V.1. Revocacion.

El mandato irrevocable podra ser revocado si existe justa causa para
ello. Una alternativa justificativa de su revocacion podria ser naturalmente la
afectacion del interés societario. Esta sola afectacion legitimaria a su man-
dante a revocarlo.

V.2. Consecuencias.

Aun negando la posibilidad de que se celebre un mandato irrevocable, el
hecho que se haya celebrado un mandato irrevocable no significa la nulidad
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del instrumento (y por ello, la imposibilidad del mandatario de participar de las
asambleas) sino sélo la posibilidad del mandante de su revocacion.

En esencia, sera una cuestion que solo deberan dirimir mandante (accionis-
ta) y mandatario y la sociedad no podra impedir tal participacion;

V.3. Limitacion estatutaria.

El estatuto social (o el reglamento) puede, de manera expresa, prohibir la
celebracion de mandatos irrevocables.

V4. No afectacion del interés social.

Es valido que el mandato (irrevocable) se realice en interés de los contra-
tantes (aun del mandatario) o de un tercero, siempre que no se afecte el interés
social o se cause con ello un dafio a la sociedad.

Si no se afecta el interés social, los socios tienen libre disposicion de su
patrimonio.

V.5. Determinacion del negocio especial.

El negocio especial debe entenderse con un sentido razonable.

En el ambito del mandato de voto en la asamblea (art. 239, LGS) debe en-
tenderse como la posibilidad de aprobar o desaprobar alguna cuestion puntual,
tal como la designacion de un determinado director, la aprobacion de un contrato
u otro acto.

Sélo se entiende valido el mandato irrevocable para un acto especifico y no
para aprobar gestiones societarias o temas de la administracion general.

V.6. Interpretacion restrictiva.

Laregla, dado que existen algunos requisitos para la procedencia del manda-
to irrevocable, es la revocabilidad del mandato. La excepcion la irrevocabilidad,
con lo cual debe interpretarse restrictivamente.

Por ello, el término “negocio especial” también debe interpretarse de esta
manera y evitando, justamente, lo que la télesis normativa no quiso que se trans-
forme en la irrevocabilidad de un mandato general o para varios negocios que no
tienen una adecuada precision.





