, Comision IIl1.

IMPUGNACION POR LOS ACCIONISTAS DE LAS
RESOLUCIONES ASAMBLEARIAS

 (Art. 251, Ley de Sociedades Comerciales)

ENRIQUE ZALDIVAR.
I. Introduccion.

1.1. — Antes de la vigente ley francesa de sociedades comercia-
les 66-537, del 24 de julio de 1966, aquel gran maestro de dérecho
que fue Georges Ripert, preocupado por los perjuicios irreparables
que podia producir la aplicacién del régimen comin de nulidades
en las sociedades comerciales decia:

“D’autre part, Uexpérience démontre que les demandeurs en
nullité ne sont pas toujours des redresseurs de torts et que Uaction
en justice est parfois intentée par des spéculateurs qui cherchent
faire baisser le cours des titres, ou méme par des maitres chanteurs
qui menacent les fondateurs™ :

Pero aparte de esta reflexion de indole subjetiva apuntada por
Ripert, diversas otras razones —algunas reconocidas por el mismo
autor— orientarorn a diversas leyes promulgadas en los ultimos afios
para establecer un sistema especial relatxvo a las nuhdades en mate-
ria de compafifas mercantiles.

Traemos a colacién este aspecto, que desarrollamos a continua-
cidn, debido a que se relaciona estrechamente con el ejercicio de

1 En traduccién textual, que dista de un correcto esp'aﬁol pero pretende
contener el énfasis que quiso dar Ripert a su idea,- podriamos . leer:- “Por- otra
parte, la experiencia demuestra que los demandantes en nulidad no son siempre
enderezadores de errores y que la accién de la justicia es a veces intentada por es-
peculadores que buscan hacer bajar la cotizacién de los titulos, o mismo por ex-
torsionadores que amenazan los fundadores” (Traité élémentaire de droit commer-
cial, 42 ed, p. 491, n® 1010, Librairie Générale de Droit et de Jurisprudence;
I‘arls 1959)
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la accién de nulidad por parte de accionistas contra las resoluciones
asamblearias, que es objeto principal de este breve estudio.

11. Las nulidades en materia de sociedades mercantiles.

2.1. — La necesidad de instituir un régimen especifico para las
nulidades que pueden afectar la formacién y el funcionamiento de
las compafiias mercantiles se ha basado, especialmente, en los si-
guientes factores: a) el principio de conservacién de la empresa; b)
la especial conveniencia de dar seguridad y fluidez a las transac-
ciones comerciales, cuando una de las partes es una sociedad; ¢) la
necesidad de evitar perjuicios a terceros; y d) en la cautela con que
deben juzgarse las acciones por nulidad iniciadas contra las socie-
dades y las resoluciones de sus érganos.

Por otra parte, partiendo de las premisas de que ni la sociedad?
ni las resoluciones de sus asambleas son contratos, por lo cual mal
se les puede aplicar el sistema de las nulidades civiles®, y- que pre-
tender tal cosa “derivaria en resultados absolutamente impropios. ..
para. los intereses econdmicos que a €l se vinculant, ha sido ne-
cesario dar un tratamiento legal especifico a las nulidades en materia
de compaifiias mercantiles. Asi lo ha hecho nuestra ley 19.550°% en
los arts. 16 a 20 y 251 a 254, siguiendo el criterio de la Aktiengesetz
alemana de 1965, de la ley francesa 66-537, de 1966, y, como antece-
dente alejado, del Céddigo italiano de 1942.

2.2. — Pero no sélo el acto constitutivo de las sociedades mercan-
tiles y los actos de sus érganos tienen un sistema particular en el

2 Cabe puntualizar que en nuestra posicién —coincidente con la de gran
parte de la doctrina contempordnea— la sociedad nace de un contrato plurilate-
ral de orgamzacxén (ley 19.550, expos. de motivos, cap. I, secc. I, n® 1); como con-
secuencia, se crea un sujeto de derecho organizado y en actividad, o potencial-
mente en actividad, que debe considerarse yna “institucién” (v. Cuadernos de
derecho societario, de Ragazzi, Manévil, Rovira y el suscrito, vol. 1, n® 1.2.b, Bue-
nos Aires, 1973).

8 Conf. Roblot, Traité élémentaire de droit commercial, de Georges Ripert,
n® 1221, Paris, 1977. Puede verse también Hémard-Terré-Mabilat, Sociétés commer-
ciales, t. I, n® 565, Parfs, 1972.

4 Gervasio Colombres, Curso de derecho societario, Parte general, p. 158, Bue-
nos Aires, 1972, Este mismo autor dice: “La aplicacidn al derecho de sociedades de
los pnnczptos de la nulidad cldsica o civil produce efectos ciertamente catastrd4
fxcos y explicando el porqué sefiala que “se quitaria toda seguridad al comer-
cio” (p. 168).

5 Sobre el punto, merece leerse el Andlisis del sistema de invalidez e inefi-
cacia en la ley de sociedades comerciales, de Ratl A. Etcheverry, en “La Ley”,
t. 150, p. 1101.
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punto que tratamos, sino que las nulidades en esta problemdtica
deben ser interpuestas y aplicadas con criterio restrictivo.

Ascarelli sefiala con acierto la necesidad “de no extender mds
alld de lo mecesario las consecuencias de la nulidad o de la anula-
cion de las manifestaciones de la voluntad® (de los 6rganos sociales).

Respecto del régimen francés (ley 66-537 y su reforma del 20
de diciembre de 1969), Juglart e Ippolito sefialan: “El objeto es eli-
minar lo mds posible la sancién que representa la nulidad; solucion
conforme a la evolucién de nuestro derecho como a la directiva de
la Comunidad Econdmica Europea...”".

En cuanto al sistema nacional, ya Halperin en uno de sus pri-
meros andlisis de la ley 19.550 sefialaba la imposibilidad de aplicar
el régimen comun de nulidades a las compafifas mercantiles, por
dificultades que “provienen de la naturaleza plurilateral o de orga-

‘nizacién (del contrato de sociedad) y- (la circunstancia de que) con-

forme a €l actud en el trdfico mercantil”. Del anilisis que hace de
la estructuracién de las nulidades por la citada ley, se desprende
el criterio restrictivo que para su interpretacién apuntamos antes*.

2.3.—En las lineas que anteceden dejamos puntualizada la es-
pecificidad de las nulidades en cuanto a las sociedades que nos ocu-
pan y el criterio restrictivo que debe regir su interpretacién y apli-
cacidn.

III. Los intereses que ampara la normativa de la ley 19.550.

3.1.—En un estudio que titulamos Filosofia y principios de
nuestra ley de sociedades comerciales® tuvimos oportunidad de seiia-
lar las tendencias doctrinales y jurisprudenciales aceptadas por la
ley 19.550 detallando, asimismo, en un orden de prelaciones, los inte-
reses que ella habia tendido a proteger Brevemente nos vamos a
referir a este particular..

8.2. — A poco -que se analice esta ley, ensegulda se advierte que
su articulado en .general, y especialmente la regulacién dada a sus

8 T, Ascarelli, en El contrato plunlateral p. 46 México; 1949, cit. por G
Colombres, en Curso. .., p. 160.

7 Michel Juglart y Benjamin Ippolito, Droit commercial, ¥ol. 11, n® 435 Pa-
ris, 1975. Citan abundante jurisprudencia en este sentido.

8 1. Halperin, Curso de derecho comercial, vol. I, Sociedddes en general,
ps. 337 y ss, Bs. As,, 1972. La problemitica de las nulidades la desarrolla el mis-
mo autor con extensién en Sociedades andnimas. Examen critico del decr.-ley
19.550, ps. 145 y ss., Bs. As., 1974.

9 “La Ley”, t. 1975-D, p. 555.
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principales institutos, se hallan condicionados al interés publicot®.
Por otra parte, esta orientacién es la adoptada por las legislaciones
contempordneas que han servido de fuente a la nuestrat, y lo ha
sefialado la doctrina nacionali?.

Conforme a nuestro actual régimen (ley 19.550, art. 1 comple-
mentado por el 2), 1a sociedad es un sujeto de derecho destinado a la
produccién o intercambio de bienes o servicios. Estos, por -el juego
de basicos principios econdmicos, deberdn satisfacer las necesidades
de la comunidad en la cual se desenvuelve la actividad societaria,
creando en la generalidad de los casos una fuente de trabajo y origi-
nando competencia en la oferta, con el consiguiente beneficio para
¢l mercado de la demanda.

La seguridad juridica que desde otro punto de vista es un factor
requerido por el interés puiblico y mecanismo de defensa de éste,
lo consideramos otro de los extremos buscados por la ley que debe
ser considerado prioritariamente, tanto por esa razén como por re-
sultar necesario para la conservacién de la empresa y para la protec-
cién de quienes se vinculan a la sociedad a cualquier titulo que
sea’s,

En tercer término colocamos el principio de la conservacidn de
la empresa. En este punto llegamos a una forzosa simbiosis de los
conceptos “sociedad”-“empresa”, que debe considerarse una de las
bases para la concepcién del moderno derecho societario. Diversas
disposiciones de nuestro actual derecho positivo se enraizan en am-
bas ideas, tratdndolas- con]untamente“

La defensa de los terceros aparece consagrada en el derecho
“societario contemporineo con una fuerza desconocida en otras dis-

.10 En este sentido, entre otras normas, la ley 19.550 consagra una serie de
disposiciones que no contenia el Codigo de Comercio y cuya principal explicacién
reside, precisamente, en la focalizacion hacia el interés puiblico. Asi, encontramos
los arts. 1, 17, 16 y-ss., 61 y ss., 58 y 268, 73, 84, 102, 299, etc., etc. :

11 Es decir, el Cédigo Civil italiano de 1942 y su normativa complementa-
ria, la ley espafiola de sociedades anénimas de 1951, la Aktiengesetz alemana de
1965 y la ley francesa de sociedades comerc1ales de 1966 con sus reformas hasta
1970.

12 Ver al respecto lo dicho por 1. Halperin en Soc. andnima. Examen.. ,
p- 9,1 4; p. 15, 0% 7, y p. 26, nos, 16 y ss. '

13 Se fundamentan en la segurldad ]uridlca en la ley 19.550, el art. 1 al
imponer la “tipicidad”, la exigencia de la inscripcién registral para la regularidad
de la compaiiia; art. 7, el régimen de la representacién juris et de jure impuesto
por el art. 58, y las normas de los arts. 95, 98, 114, 118, 3er. parr., la obligacién de
consignar el tipo de sociedad segun los arts. 126, 134, 142, 147, 164, etc.

14 Ley 19.550, arts. 16, 17, 100, 140, 254, 20 parr,, y todo el sistema de res-
ponsabilidades de los administradores, entre otros ejemplos.
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ciplinas juridicas (v.gr., en el derecho civil); este aspecto se rela-
ciona —aunque en un 4mbito menor— con la defensa del interes
publico y también lo encontramos en diversas normas de nuestra
Ley de Sociedades'®.

Eri el lugar siguiente, encontramos protegido el interés social.
Intencionalmente, no entramos en el andlisis de este concepto que
ha sido objeto de divergentes acepciones doctrinales. En pro de la
brevedad, lo encuadraremos como “el beneficio de la sociedad y de
los socios en su conjunto, en razén del fin de la primera, es decir
el lucro, y con predominio sobre el interés particular de los segundos”.
Cede, desde luego, ante el interés piblico; pero, insistimos, se impo-
ne al interés individual de los socios %,

Por dltimo, cabe hacer referencia al interés de los socios. Pero

sobre este aspecto nos parece necesaria una aclaracién previa.
- El interés personal del socio es egoista y esencialmente econod-
mico; las legislaciones contempordneas lo admiten y amparan, pero
no con el mero criterio de la defensa de una de.las partes en un
contrato como sucede en los acuerdos bilaterales. En la compafiia
mercantil —marcadamente en las sociedades por acciones— el ampa-
ro del interés individual de los socios debe concebirse como parte
de una concepcidn juridica y derivado, en primer lugar, del inicial
contrato plurilateral y, en segundo término, como elemento de la
sociedad “institucién” originada en tal contrato.

3.3. — Por ello, la defensa de los socios es normada en funcién
de: a) el interés publico, como mecanismo para evitar los abusos
de las mayorias que pueden poner en peligro la empresa, los aho-
tros de los inversionistas, y, afectando la actividad de aquélla, aten-
tar a la seguridad econémica y bienestar de la comunidad; b) en
consecuencia, €n beneficio de la empresa; ) en consideracién al
interés social, pues la violacién de las leyes o estatutos eventual-
mente atentard contra las finalidades de la sociedad, lesionando el
complejo de intereses que lo componen; d) por ultimo, en conside-
racién a los derechos econémicos y politicos del socio en la entidad.

La sobrestimacidn de la defensa de éste, puede Ilevar'a“perjudi-
car intereses de un orden superior, terminando con 1a. destruccién de
la empresa. Por eso, se ha dicho que tan necesario es defender a las
minorias del abuso de las mayorias, como a éstas del de aquéllas. Sin

15 Arts. 60 y 10, 58 y 268, 32, 38 y ss., 68, 202, 224, etc.

16 En la ley encontramos el principio del interés social en los arts. 59, 70,
parr. 30, 248, 271; 280, y en toda la normativa sobre responsabilidad de los admi-
nistradores y fiscalizadores.
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duda, lo justo estard en el término medio y como guia convendrd
buscar la conveniencia de la empresa.
3.4. — Todo ello, nos lleva a las conclusiones que puntualizamos

en el cap. IV.

IV. Interpretacion del art. 251 de la ley 19.550: accionistas legitimados.

4.1. — Esta norma establece: “Toda resolucidn de la asamblea
aue sea violatoria de la ley, del estatuto o del reglamento puede ser
impugnada de nulidad por los directores, por los sindicos, por la
autoridad de contralor, y por los accionistas ausentes 0 que no vota-
ron favorablemente si su voto es anulable por vicios de la voluntad,
o la norma violada es de orden publico”.

Esta disposicién, si bien recoge la idea que contenia el art. 353
del C4d. de Comercio, es mds precisa. Pese a ello, su sintaxis deja
un interrogante'” en cuanto a los accionistas legitimados para ejer-
citar la accién de nulidad: ¢es preciso que éstos ya tuviesen la con-
dicién de accionistas a la fecha en que se celebré la asamblea que
origina la impugnacién, o puede hacerlo quien acaba de adquirir
acciones, respecto de un acto asambleario o sus resoluciones que
datan de seis meses atras?

4.2. - Vigente el art. 353 del Cdédigo de Comercio, la doctrina
nacional en su mayoria entendié que esta norma habilitaba a “to-
do accionista”, cualquiera que fuere el momento en que habia ad-
quirido esta calidad, dado que la dlsposml()n citada no hacia dis-
tincién. Correspondia aplicar el plazo de prescripcion de tres afios
‘(art. 848, Céd. Com.).

Pero derogado tal articulo y sustituido su régimen por el 251,
advertimos que el término ‘“‘todo accionista” es reemplazado por
“los accionistas ausentes o que nmo votaron favorablemente. Tam-

17 Decimos que deja un solo interrogante, pués entendemos sin duda al. -
guna, que para el caso los accionistas que en la asamblea se abstuvieron, se equi-
paran a los que votaron negativamente, La abstencién —cuando no es motivada
en un imperativo legal, v.gr. art. 241— debe considerarse como voto negativo.
(Conf. Cuadernos de derecho societario, vol. 111, n® 43.3.8.2.1, y opinién mayori-
taria de la doctrina nacional antes de la ley 19.550, resefia de H. P. Fargosi en La
abstencidn de voto en las asambleas de sociedades andnimas, en “La Ley”, t. 140,
p- 1020). La exposicién de motivos de la ley 19.550, cap. II, secc. V, VIII, n? 9, los
asimila. A mayor abundamiento, adviértase que los accionistas que se abstuvie-
Ton no apoyaron la decisién adoptada, pues las decisiones asamblearias conforme
a los arts. 243 y 244 se toman segun “los votos presentes que pueden emitirse en
la respectiva decisién” y “...el voto favorable de la mayoria de las acciones con
derecho a voto”. Tampoco los accionistas que se abstienen son inclufdos entre los
responsables a que se refiere el art. 254.
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bién podrdn impugnarla quienes votaron favorablemente si su voto
es anulable”.

Por otra parte, no se aplica al caso la prescripcion  trienal del
art. 848, C6d. Com., sino el plazo de caducidad dado por el mismo
art, 251.

O sea, insistimos, que estamos ante un Nuevo régimen al que
no pueden trasvasarse las opiniones interpretativas dadas por nues-
tra doctrina, cuando estaba vigente el Coédigo de Comercio al res-
‘pecto 8,

4.3. — Debemos ahora volver a la pregunta inicial: En el sistema
del art. 251 de la ley 19.550, ¢puede quien acaba de adquirir las ac-
ciones impugnar de nulidad el acto asambleario celebrado seis meses
antes o la resolucién adoptada en tal oportunidad?. .

-4.3.1.— Ante esta situacién dubitativa, Halperin, tras advertir
que la ley vigente no ha considerado la hipdtesis, dice que por “el
fundamento y funcion de la accion”, cabria reconocer el derecho
que tratamos a los accionistas incorporados ulteriormente al acto
impugnado **.

Quizd el argumento mds fuerte que podrla usarse para sostener
este criterio es que el poder de impugnacién serfa un derecho inhe-
rente 'y accesorio a la accién y circularia con ella, 1ndepend1entemente
de la persona de su tenedor.

4.3.2. — Pero la posicién indicada en el namero precedente dista
de resultarnos convincente.

El argumento de que la facultad de 1rnpugnar es inherente a
la accién, puede llevar a situaciones absurdas. Asi, a un’ accionista
que voté favorablemente en la asamblea le. bastaria adqumr una
accién que estuvo ausente en ella, 0 que se abstuvo o que fue emitida
ulteriormente, para poder 1mpugnar conforme "al art, 251.

18 Cabe ‘hacer notar que una‘ situaci6n anéloga se. presenté en Italia. El
Cédigo de Comercio de ese pafs, art. 163, 29, establecfa: “Contra las deliberaciones
man:fzestamente contrarias al acto constitutivo, al estatuto o «a’la ley, cualquier
socio puede plantear sy oposicidn”, Esta norma fue sustituida por el régimen del
art, 2377 del Codigo’ Civil de 1942 '(queé sustancialinente*és ‘seguido por ‘nuestro
actual art. 251), el que concede la accién-a.los socios “ausentes y.disidentes”, A
Causa de este cambio legislativo, también cambié la orientacién doctrinal,y juris-
Prudencial —al menos mayoritariamente— orientdndose a restringir la accién
impugnatoria a quienes eran accionistas a la fecha de la asamblea o resolucion
objetadas. V.: Brunetti, T'rattato del diritto delle societd, 11, n? 606, Milano, 1948;
también: Alessi-Manzella-Marino, Le societd, par. II, Societd di <capitali, t. 1L,
Milano, 1976.

19 Halperin, Sociedades andnimas. Examen..., p. 660; id,, M. J. Bendersky,
Impugnacién judicial de asambleas de soc:edades andnimas, en “Rev. del Der.
Comercial y de las Obligaciones”, 1977, p. 18. : :

} s ora 1L e
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Como bien seitala Roblot, con referencia al derecho francds,
“los derechos individuales del accionista sélo le pertenecen en vir-
tud de su calidad de accionista, y reviste tal calidad desde el mo-
mento en que entra en la sociedad. Se trata de intereses pecunia-
105”20,

En el caso, nos hallamos ante una “accién individual” que el
art. 251 otorga al accionista que entiende haber sido perjudicado por
una resolucién del 6rgano de gobierno de la entidad.

Insistiremos en que el mecanismo que estructura al art. 251 €s
diverso del que tenia el art. 353 del Céd. Com.; el espiritu que lo
orienta también es distinto tanto por su fuente (Céd. Civil italiano
de 1942) 2* como por adoptar un plazo de caducidad en lugar de
remitirse al régimen de la prescripcién, segin correspondia- ante-
riormente.

De la exégesis del texto surge la posibilidad de impugnar para
“los accionistas ausentes o que no votaron favorablemente” y para
“quienes votaron favorablemente si su voto es anulable”, situaciones
en las cuales sélo es factible que estén los tenedores de acciones en los
tres casos taxativamente sefialados en la ley.

Desde distinto punto de vista, no se percibe qué legitimo interés
juridico se ampararia confiriendo el ejercicio de la accién al accio-
nista que no era tal a la fecha en que la asamblea adopté una deci-
si6n que lo agravia y que ingresa posteriormente a la sociedad. Si en
el caso sufre un perjuicio, se hallarfa en una circunstancia nacida
de su propia imprudencia y le resultarla de aplicacién el aforismo
“propriam turpitudinem allegans.. .

' Conferir la impugnacién del art. 251 a quien postenormente
al acto que va a atacar y hallandose éste firme adquiere acciones de
la sociedad, llevaria a que por meras omisiones formales se creare un
estado de inseguridad juridica que la ley —de modo alguno— ha que-
rido introducir.

Por otra parte, ello significaria abrlr las puertas a la especula-

cién en exclusivo beneficio individual, pudiendo sospecharse las ver-

daderas intenciones del adquirente, como ha sucedido en mids de
un caso.

20 Roblot, Traité..., n® 1232.

21 Conf.: Halperin, Sociedades andnimas. Examen. .., p. 289, donde cita los
arts. 2377 y 2378 de dicho Cédigo italiano.
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V. Conclusiones.

5.1. — Como sintesis final, podemos puntualizar:

a) Nuestra actual Ley de Sociedades Comerciales, innovando
sustancialmente respecto del régimen del Cédigo de Comercio de
1889, establece un régimen especifico y restrictivo sobre nulidades en
materia de sociedades mercantiles, que ademds debe ser aplicado
con extrema prudencia.

b) Esta prudencia deriva tanto de la letra misma de la ley,
como de los intereses que tiende a amparar. Del analisis de los tltimos
se advierte un orden de prelaciones en el cual el interés publico, la
seguridad juridica, la conservacién de la empresa y el interés social
se anteponen al mero interés personal de los socios.

' ¢) El art. 251 de la Ley de Sociedades Comerciales, en lo rela-
tivo a la accién individual que otorga al accionista, debe interpre-
tarse limitadamente no déndole mds alcance que el que surge de su
letra. Lo contrario puede llevar a lesionar intereses de un orden
superior.

5.2. — En consecuencia, sometemos al Primer Congreso de De-
recho Societario, la siguiente recomendacion:

El ejercicio de la impugnacién de nulidad conferida por el art.
251 de la ley 19.550 cuando pretende efectuarse por el accionista,
solamente debe reconocerse a quien acredite la tenencia de accién o
acciones-tanto a la fecha de la impugnacién judicial como al tiempo
de la asamblea o resolucién atacadas y haber estado ausente, votando
€n contra o abstenido en la respectiva resolucion.
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