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PONENCIA

No existen dudas de que el pacto de sindicacidn de acciones resulta inoponible
alasociedad. La ransmisién fiduciaria de las acciones impide frustrar las resoluciones
emanadas del pacto de sindicacién de las acciones, resultando oponible a la sociedad.

Latransmisién fiduciaria protege al caudal accionario de laaccién singutar o co-
lectiva de los acreedores del tenedor (fiduciario). La transmisién fiduciaria, conse-
cuencia del pacto de sindicacion de acciones, impide que los acreedores de los propios
accionistas (fiduciantes) agredan a las acciones objeto de! pacto.

La tenencia del total de las acciones en poder de un sélo accionista, no viola ef
principio de pluralidad de socios; es oponible a la sociedad y sus resoluciones se re-
putaran vélidas, si es que dicha concentraci¢n accionaria proviene de la transmisién
fiduciaria-regulada por la ley 24.441.

FUNDAMENTOS

1. Pacto de Sindicacion de Acciones para la Permanencia del Control

Lacongregacién de intereses comunes por medio del pacto plurilateral de orga-
nizacién, que explica a la sociedad como la expresion juridica de la empresa, se ma-
nifiesta por medio de normas reguladoras de la conducta humana; comportamiento de
sus organos diferenciados, imposibilidad de prohibir la libre transmisidn de cuotas o
acciones, o la inoponibilidad de pactos parasociales.

_ Hasta su admision por ladoctrina, que hasta alli los repudiaba, los pactos de sin-
dicacién de las acciones pretenden determinar la politica empresaria sobre el gobierno
de la sociedad y la eleccidn de los 6rganos de administracidn y fiscalizacion, a pesar
de lalimitacién temporal que la ley impone, restringiendo la libre circulacion de las ac-
ciones, como medio idéneo de obligacion personal de sus integrantes, quedando ex-
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puestos, sin embargo. a las contingencias propias de falencias econdmicas, o del de-
ceso de algiin componente y de las medidas cautelares de sus acreedores.

La doctrina admiti6 la validez de estos pactos, pero decreté su inoponibilidad
respecto de la sociedad y los demds socios que no integran la comunidad sindicada.
Ello asi, dejaba alas acciones sindicadas a merced de las contingencias sefialadas, sin
otra alternativa que una reforma legislativa. De manera que siendo vélidos, pero sin
posibilidad de oposicidn, ninguna “‘ingenieria juridica” podia asegurar suficiente pro-
teccion al caudal sindicado, cuando el mismo fuere objeto de embargo, 0 pertenece a
los sucesores de un accionista sindicado, ajenos al interés del causante.

2. El fideicomiso en la ley 24.441

Conh la sancién de laley 24.441 se instituye el fideicomiso contractual que, aun-
que con el propdsito de adoptar un instrumento aplicable para la tinanciacién de la vi-
vienda y la construccidn, no impide su utilidad en otras alternativas jurfdicas, que no
fueren precisamente financiar la vivienda y la construccion.

Es decir, que a pesar que 1a ley rotula como destino especifico a la vivienda y la
construccidn, se estima aplicable a otras dreas de competencia comercial o industrial.
St bien los pactos extrasocietarios, como el de la sindicacién de las acciones resultan
vélidos, se advierte que la tenencia accionada, producto del acuerdo, no puede oponer-
se alapropia sociedad y muchos menos atin a los demds accionistas que no intervienen
én‘ el mismo. Es por ello que la regulacién del fideicomiso bien puede lenar el vacio
que caracteriza a la sindicacién de las acciones.

~ De acuerdo con la ley, resulta que “habri fideicomiso cuando una persona (fi-
duciante) ttansmita la propiedad fiduciaria de bienes determinados a otra (fiduciario),
quien se obliga 4 ejercerlaen beneficio del que se designe en el contrato (beneficiario),
y a transmitirlo al cumplimiento de un plazo o condlclon al fiduciante, al benehc1ano
- 0 al fideicomisario (art. 1°).

Es indudable que el fideicomiso resulta ¢orolario del pacto de smdicacmn de las
acciones. O sise prefiere, la concertacion fiduciaria permite asegurar el cumplimiento
emanado del pacto parasocietario.

En el fideicomiso no es necesario que se expliquen las razones o causales del
pacto o del negocio, sino que se ocupa de precisar las reglas de comportamiento de los
personajes involucrados. No encontramos en la terminologia legal el hecho causal que
puede resultar el contrato previo, de la estipulacién antecedente que explique la nece-
sidad de Ia transmisidn fiduciaria. Esta transmisién impone premsar el rol que perte-
nece a cada parte:

1) Transmisor de las acciones (propietario-fiduciante);

2) Adquirente de la propiedad (gerente del sindicato fiduciario), o sea el encar-
gado o representantes del grupo sindicado;

3) Readquirentes de las acciones sindicadas, luego de la disolucién de la comu-
nidad accionaria (los propios accionistas sindicados-fiduciantes).
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Los requisitos del contrato de constitucion de! fideicomiso resultan el art. 4° de
la ley que, como hemos visto no requiere la contratacidn causal que explique la trans-
misién fiduciaria. Estos requisitos se compadecen con las alternativas que puede es-
tablecer el pacto de sindicacion de las acciones. Ellos son:

1) Laindividualizacion de los bienes objeto del contrato. En caso de no resultar
posible la individuatizacidn a la techa de celebracion del fideicomiso, constard la des-
cripcién de los requisitos y caracteristicas que deberdn reunir los bienes.

Los titulos representativos del capital vigente al momento del fideicomiso, pre-
viendo el incremento ulterior provenicnte de sucesivos aumentos sean por capitaliza-
cién de dividendos, revaldos, o integracion de suscripciones. En éste rubroes necesa-
rio advertir gue comiinmente, en los pactos de sindicacion de acciones el depdsito de
los titulos resultaba exigible como requisito esencial, sobre todo tratdndose de accio-
nes al portador, conforme la caracterfstica de que estos titulos valores son transmisi-
bles en mano, sin ninglin requisito previo. Los demds titulos quedaban al arbitrio de
latransmision formal, cumpliendo los requisitos que la ley impone en la transferencia.

Es por ello que la transmisién fiduciaria, preserva de toda contingencia sean los
titulos nominativos o al portador.

2) La determinaci6n del modo en que otros bienes podran ser mcorporados al
fideicomiso: Bien puede resultar que, ademads de la transmisi6n de las acciones, el pac-
to de la sindicacion prevea el pago de dividendos en especie sin incrementar el caudal
accionario. En tal caso puede preverse la incorporacién de bienes muebles o inmue-
bles, proporcional al caudal de cada sindicado, adjudicado a estos tal como se conciba
en el contrato, -

3) El plazo o condicion a que se sujeta el dominio fiduciario, el que nunca podra
durar mds de treinta afios desde su constitucidn, salvo que el beneficiario fuere un in-
capaz,-caso en ef que podrd durar hasta sumuerto o el cese de su incapacidad.

Con el acceso legislativo, el jnstituto del fideicomiso tiende a preservar la armé-
nicarelacion de los intereses comunes, lienando el vacio legislativo que 1mp1de regu-
far estatutariamente el 1nst|tuto de fa sindicacién de las acciones.





