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SINTESIS

La inclusion de los reglamentos internos dentro de los temas de
competencia de la- asamblea ordinaria para la constitucién y funcio-
namiento.de las asambleas, constituye un avance'positivo por cuanto
permitira regular aspectos sensibles referidos al correcto desenvolvi-
miento de dicho 6rgano en interés de la sacigdad y de los accionistas.

Si bien no existen en la actualidad obstaculos para su imple-
mentacion, su inclusion en el ordenamiento societario puede favorecer
su empleo y a través de ello, alcanzarse los objetivos que con tales
reglamentos finalmente se persiguen, es decir, favorecer la transparen-
cia informativa y de fomento de participacion de los accionistas.
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I. PRELIMINAR

El Anteproyecto de Modificacion a la Ley de Sociedades Co-
merciales —en adelante el Anteproyecto- incorpora la novedad de los
reglamentos de las Asambleas, es decir, la posibilidad que la asamblea
ordinaria apruebe una reglamentacion de dicho 6rgano, el cual se ins-
cribira en el Registro Pablico de Comercio (Art. 234, inc. 11 del texto
proyectado). o

La prevision constituye un avance interesante en la materia, por
cuanto desde antiguo, la reglamentacion de la constitucion, organiza-
cién y funcionamiento de los 6rganos sociales, recay6 sobre los 6rga-
nos de administracion o de fiscalizacion y consejo de vigilancia-, mas
aun en los casos que se tratare de una organizacion y actuacion cole-
giada. '

En cambio, el Anteproyecto a través de esta iniciativa, avanza
sobre la posibilidad de dictar reglamentos internos que regulen la
constitucidon y funcionamiento de las asambleas ordinarias y extraor-
dinarias.

Il. ALGUNOS ANTECEDENTES

1. La asamblea y la apatia del accionista. Muchas veces se ha
dicho que la historia de la sociedad anénima es la historia de su re-
forma y uno de sus capitulos lo comprende la busqueda del necesario
equilibrio de poderes de su organizacién juridica interna.

Diversos han sido Jas propuestas tendientes a mantener ese
equilibrio y el llamado “corporate governance” o gobierno corporati-
vo, por lo menos en época mas reciente, constituye un instrumento
que aspira a modernizar la organizacion y control de la administracion
de la S.A. y, también, por lo menos en uno de sus aspectos, que la
asamblea -6rgano de gobierno de la sociedad- recupere su protago-
nismo con el fin de que los accionistas tengan un cauce mas adecuado
de representacién de sus intereses.'

Emparanza, Alberto, “El Reglamento de la Junta de Accionistas tras la nueva Léy 2672003,
de 17 de julio, de transparencia de las sociedades cotizadas™, Rev. de Derecho de Socieda-
des, Thomson-Aranzadi, Navarra, Ailo 2003-2, pag. 149.
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El problema de laapatia<el aceionistagen especial relevante en
las sociedades que cotizan en mercados bursatiles, ha generado un
grado muy alto de escepticismo respecto de la posibilidad de recuperar
su interés por la marcha general de los negocios y sin que su mirada
vaya mas alla de los resultados econdmicos.

Por ello se ha sostenido que la asamblea esta infrautilizada y
que también existe una “apatia racional del accionista” y que la for-
mula del desinterés llega a constituir una especie de “dogma” en el
estudio de la S.A. Mas llamativo ailin es que en los estudios e informes
elaborados con el fin de rescatar el valor de la asamblea, se ha consi-
derado poco menos que irreversible su actual inutilidad operativa lle-
gandose a sostener que “nada tiene de extraiio que la Asamblea haya
quedado reducida en muchas ocasiones a una reunion de protocolo o
simplemente rutinaria. Esta Comision abriga serias dudas sobre la
efectividad de determinadas politicas encaminadas a reactivar la
Asamblea estimulando la participacion del accionista” (Informe Oli-
vencia, Espaiia, 1998)2.

Sin embargo, también se ha sostenido, desde otra perspectiva,
que la asamblea no se ha degradado. “Lo que debe considerarse como
un punto negativo y de postracion ha sido y es, identificar a la Asam-
blea con solo el momento colegial del cual resultaba toda ¢ cualquier
iniciativa y poderes del socio”’

2. Mejorar el rol de la asamblea. En este orden de ideas y con

'la finalidad de n"1ej0rar la relacion con los accionistas, se han formula-
do, dentro del corporate governance, algunas propuestas’, cuyos re-
sultados hasta el presente se han considerado dudosos.

A similar conclusion respecto de las disfuncionalidades de 1a asamblea, se arriba, en términos

generales, en otros documentos como el Informe Aldama, Espaiia, 2002; Informe Bouton,
Francia, 2002; Comisién Baum, Alemania, 2081 y Comisién Mirone, [talia, 2000, a los que
cabe agregar el Informe del Grupo de Expertos designados por el Consejo de la Comunidad
Evropea llamado Informe Winter (Bruselas, 2002), si bien en éste se hace una distincién so-
bre el régimen asambleario en las sociedades cerradas y abiertas, destacéndose que en las
primeras adn tiene algin grado de cficacia.v. Ledesma, Carmen “El papel de la Junta Gene-~
ral en el Gobierno Corporativo”, en “El Gobierno de las sociedades cotizadas” (Coord.
Gaudencio E. Velasco), M. Pons, pag. 623 quien sostiene que-este organo “en la praxis ape-
4 nas si cumple mds que una funcién secundaria y formal”.
© D Alessandro, Floriano, “La provincia del diritto societario inderogabile (ri) determinaia”
Ovvero:esiste il diritto societario?”, Riv. delle Societa, 2003, pag. 34 y s., cit. por Fargosi,
4 Horacio P. “Algunas noticias sobre un nueva régimen societario”, Rev. L.L. 15.04.2004.
V. Emparanza, Alberto, ob. cit., pag. 150.
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En primer término, la designacion de directores independientes,
cuyo grado de adaptacion y asimilacion en el derecho europeo e inclu-
so en el derecho nacional, atin es incierto. En segundo lugar, la apertu-
ra de canales de informacion extraorganicos entre la sociedad (sus
administradores) y los accionistas. En linea con ello, el envio de cartas
postasambleas a los accionistas a los efectos de remitirles una sintesis
de lo deliberado y resuelto; seminarios informativos; oficinas de in-
formacion; remision de circulares informativas; pagina web, etc.

Sin perjuicio de estas medidas que tienen por objetivo acercar al
accionista y despertar su interés, también se advierte una falta de sin-
ceramiento en la puesta en funcionamiento de estas instancias, lo cual
conlleva a que los esfuerzos muchas veces se diluyan en el terreno de
las intenciones.

Por ello, todo parece revelar que el fortalecimiento de la asam-
blea se alcanzara en la medida que se asegure a los accionistas mino-
ritarios un ambito o foro de debate sobre las cuestiones importantes
para los accionistas de la sociedad y, es en este punto, donde se ad-
vierten en el Anteproyecto progresos significativos en la busqueda de
ese equilibrio de poderes y en la generacion' de un marco normativo
que facilite la conformacion de ese foro de debate y deliberacion que,
por definicién, es la asamblea.

En tal séntido y a modo de sintesié, las normas proyectadas en
orden a la regulacion de la asamblea, comportan un avance significati-
Vo ya que mejora el acceso al acto asambleario y a la informacion, a
su transparencia y al ejercicio de las acciones y derechos por parte de
los accionistas. ‘

11I. LA COMPETENCIA DE LAS ASAMBLEAS EN
EL ANTEPROYECTO

Se mantiene el criterio de la competencia por materia y no por
la periodicidad de las reuniones, de modo que en tanto la enumeracion
contenida en el Art. 234 es taxativa, la extraordinaria conserva la
competencia no delegada especialmente y es residual respecto a la
primera.
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La particularidad deainueva prepuestares) que la competencia
de la ordinaria se amplia notoriamente, enumerandose en once incisos
los temas de su exclusiva decisién, de modo que se suman a las mate-
rias de los actuales cuatro incisos, otras cuestiones generalmente cali-
ficadas de gestion ordinaria y que en algunos casos podrian ser sub-
sumidas por el inciso primero al disponer éste que “toda otra medida
relativa a la gestion de la sociedad que le competa resolver conforme
alaley y el estatuto o que sometan a su decision el directorio, el con-
sejo de vigilancia o los sindicos” es de competencia de la asamblea
ordinaria.

Sin embargo, a los efectos de una mejor y mas adecuada expo-
sicion de los temas e incorporando otros como resultado de las nove-
dades que se legislan, se agrega en el ultimo inciso del Art. 234 como -
-materia de la ordinaria la “reglamentacion de la constitucion y funcio-
namiento de todas las asambleas, que se inscribird en el Registro
Publico de Comercio”, lo cual resulta atendible, ya que se trata del
érgano legitimado para aprobar una norma de organizacion interna
dirigida a mejorar su propio funcionamiento.

IV.EL REGLAMENTO DE LA ASAMBLEA

1. Experiencias recientes. [La novedad que constituye la in-
corporacion legal de esta prevision se inscribe dentro de una corriente
advertible en el derecho comparado sobre el dictado de tales regla-
mentos para las asambleas, en algunos casos en forma obligatoria y en
otros -tal el criterio seguido por el Anteproyecto-, de modo optativo.

Tales medidas estan-en linea con una concepcién que ha encon-
trado recepcion en las recientes reformas de la legislacion europea,
orientadas hacia una radical decodificacion .dc las normas fundamen-
tales del tipo societario, lo cual deja lugar a la amplia autonomia es-
tatutaria. - ‘

Con tales reglamentos se aspira a obtener un instrumento dirigi-
do a reforzar el régimen organizativo de la Asamblea y permitir a los
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accionistas participar mas activamente en la toma de decisiones’; me-
jorar la relacion con el accionista, la informacidén suministrable, sus
derechos y su ejercicio y, en general, se aspira que la fijacion de pau-
tas, condiciones y requisitos sobre el funcionamiento del drgano, ale-
jen la imprevisibilidad y, especialmente, la posibilidad de decisiones
sorpresivas en cuanto al cumplimiento de recaudos formales, que pue-
den tornarse abusivas. V

El estudio de tales reglamentos, debe ser hecho dentro de un
conjunto de medidas destinadas a potenciar los derechos de los accio-
nistas a intervenir en la toma de decisiones de la sociedad y ello se ha
puesto de resalto en los recientes Informes Aldama y Winter cuyas
conclusiones, sobre el particular que nos ocupa, recogen las Gltimas
reformas producidas.

1.1. Alemania. En oportunidad de reformarse la ley alemana de
sociedades de 1965 por la llamada Ley de control y transparencia en
1998, se afiadié un apartado al art. 129.1 que dice que “la junta gene-
ral por mayoria de al menos tres cuartas partes del capital social
representado en el momento de la adopcion del acuerdo, puede dotar-
se de un reglamenito de régimen interior con reglas para la prepara-
cion y larealizacion de la junta general”. En justificacion a esta re-
forma, se expresa que es conveniente para el buen orden de la junta,
que ésta promulgue un reglamento, que sin ser parte de los estatutos,

regule los servicios de seguridad, el nombramiento de la.persona que

preside la Asamblea, sus facultades para dirigir y ordenar el acto, la
participacién de los auditores, asesores; la grabacion de las interven-
ciones, su limitacién de tiempo, el derecho a hacer preguntas, el pro-
cedimiento de escrutinio de los votos, la entrega de copias, material y
otros aspectos’ y, en sintesis, para “ayudar a la revitalizacion de la
Jjunta general, a la concentracion en un debate de contenido técnico ,
en definitiva, a mejorar el control por parte de los propietarios en la
Junta genéral.” .

1.2. Espaiia. En una linea similar y siguiendo la Recomenda-

(¥

Cfme. Emparanza, Alberto, ob. cit., pag. 149.

Sanchez Calero, Femando, “Observaciones preliminares al proyecto de ley de modificacion
al régimen de las sociedades cotizadas y de las anénimas en general, tras el Informe Alda-
ma", Rev. de Derecho de Sociedades, ibidem, Ao 2003-1, pag. 33.
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cién del Informe Aldama, se dict6 la Ley N* 26/03 (27.07.2003), por

la que se obliga a las sociedades que cotizan a aprobar un Reglamento
para la organizacion y funcionamiento de la Asamblea, la cual mere-
cid diversas observaciones, entre otras, su obligatoriedad y su no in-
corporacion al régimen general de las sociedades anénimas.’

1.3. Italia. Por la reforma legislativa (Decreto Legislativo N°
6/2003) se agrega a la competencia de la asamblea la aprobacién de un
reglamento sobre su funcionamiento (nuevo Art. 2364.6 CC), en for-
ma no obligatoria, al igual que la legislacion alemana.

2. Contenido. En cuanto su contenido, sélo pueden ser previs-

tas cuestiones referidas al 6rgano de gobierno.

A titulo meramente indicativo, el Reglamento podria contener

estas cuestiones: : :

a) la mayor informacién que ha de proporcionarse sobre los
asuntos del orden del dia (Recomendacion contenida en el
Informe Aldama);

b) la indicacién de los asuntos que por su trascendencia , la so-
ciedad considere que deben ser aprobados por la asamblea
(ibidem).

¢) Todas aquellas cuestiones referidas a la publicidad, convo-
catoria y funcionamiento del acto asambleario; presidencia;
asistencia de asesores, profesionales o técnicos; grabacion
del acto; presencia de escribarios publicos; intervenciones de
los asistentes; tiempo de exposicion, preguntas —previas o al
tiempo de la realizacion del acto-; desarrollo y ejercicio de
los derechos politicos; la posibilidad de las reuniones a dis-
tancia en cuyo caso se detallaran los modos en que se expre-
saran y conformarén las voluntades sociales; escrutinio de
los votos, actas, etc. ' :

"En suma, puede apreciarse que el contenido basicamente puede
estar referido a organizar determinados aspectos que comprenden
distintas etapas en cuanto a la constitucion, organizacion y funciona-

7 . , .
Sanchez Calero, Fernando, ob. cit., pag. 34; Emparanza, A., ob.cit., pag. 151.

529



IX Congreso Argentino de Derecho Societario,
V Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa
(San Miguel de Tucuman, 2004)

miento de la asamblea; a saber; aquella que comprende el iter consti-
tutivo (publicidad, convocatoria; registracion previa); la referida a la
constitucién (acceso; poderes; registracion; asistentes; presidencia) y
aquellas relacionadas con la celebracion del acto y las seguridades que
deben ofrecerse a los asistentes para expresar su voz y voto; reuniones
a distancia, acta). A todo ello cabe agregar como medida de refuerzo,
la conveniencia de la incorporacion del reglamento en la pagina web
de la sociedad. :

Sin perjuicio de estas cuestiones, sobre las cuales el Antepro-
yecto incorpora interesantes innovaciones (Arts. 236, 237, 238, 240,
242, etc.), corresponde sefialar que tales reglamentos no deben repetir
las clausulas estatutarias y contractuales, sino que debe procurarse
obtener un instrumento complementario del estatuto que presente un
grado de autonomia y un contenido claro y preciso a los efectos del
cumplimiento de los objetivos de transparencia informativa y de fo-
mento de la participacion de los accionistas, tal como se visualiza su
recepcion en el Anteproyecto.

3. Imscripcion registral. El texto proyectado dispone la ins-
cripcion de los reglamentos en €l Registro Pablico de Comercio, a los
efectos de su oponibilidad frente a los terceros. La falta de inscripcion
registral no obstaria su vigencia y aplicacion en la esfera interna,

- atento su aprobaci6n por parte de la asamblea y su obligatoriedad para
[os accionistas, administradores y fiscalizadores. ‘

V. CONCLUSIONES

1. La inclusion de los reglamentos internos dentro de los temas
de competencia de la asamblea ordinaria para la constitucién
y funcionamiento de las asambleas, constituye un avance po-
sitivo, por cuanto su implementacion permite regular aspec-
tos sensibles referidos a su correcto desenvolvimiento en
interés de la sociedad y de los accionistas.

2. Si perjuicio de ello, no debe esperarse que su sola instru-
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mentacion, superara la actual atonia de fa Asamblea, aunque
coadyuvara a mejorar el desarrollo de estas reuniones.

3. Si bien no existen en la actualidad obstaculos para su im-
plementacion, su inclusién en el ordenamiento societario
puede favorecer su empleo y a través de ello, alcanzarse los
objetivos que con tales reglamentos finalmente se persiguen,

~ es decir, favorecer la transparencia informativa y de fomento
de participacion de los accionistas.

4. Si bien estos objetivos pueden alcanzarse sin la existencia de
tales reglamentos, ello comportaria modificar los estatutos
introduciendo reglas internas de organizacion, formula que,
segiin se ha sostenido®, esta claramente en desuso.

8 . .
Emparanza, A., ob.cit,, pag. 163.
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