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DEBE REGULARSE LA POSIBILIDAD DEL
RETIRO DEL SOCIO COMO ALTERNATIVA
DE RESOLUCION DE CONFLICTOS EN
LA SOCIEDAD ANONIMA CERRADA

HERNAN JUAN FRANCISCO RACCIATTI

RESUMEN DE LA PONENCIA

En una futura reforma legislativa se propone que se considere la
creacion de un sistema que prevea, para las sociedades anénimas ce-
rradas, la posibilidad de que ante el supuesto de que quienes tienen el
control de la sociedad realicen en forma reiterada actos contrarios a la
ley, el estatuto y el reglamento y perjudiciales para uno o algunos de
los socios, se otorgue a €stos, como médida'__de excepciéfn, el derecho
de retirarse de la sociedad correspondiendo la adquisiciéon por la so- -
ciedad de su participacion societaria.

Debe regularse la posibilidad del retiro del socio como alterna-
tiva de resolucién de conflictos en la sociedad anénima cerrada.

433



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

PONENCIA DE LEGE FERENDA

En una futura reforma legislativa se propone que se considere la
creacion de un sistema que prevea, para las sociedades andnimas
cerradas, la posibilidad de que ante el supuesto de que quienes tienen
el control de la sociedad realicen en forma reiterada actos contrarios a
la ley, el estatuto y el reglamento y perjudiciales para uno o algunos
de los socios, se otorgue a é€stos, como medida de excepcion, el dere-
cho de retirarse de la sociedad correspondiendo la adquisicion por la
sociedad de su participacion societaria. '

I- LOS CONFLICTOS INTRASOCIETARIOS EN LA SOCIEDAD
ANONIMA CERRADA

Entendemos que una de las particularidades de nuestro derecho
societario, probablemente acentuado a partir de la reforma introducida
por la ley 22.903, es la polivalencia y flexibilidad de la sociedad ané-
nima en cuanto su aptitud como forma juridica de organizaciéon que
puede adoptar tanto la gran empresa como la pequefia 0 mediana'.

Y también, ya que expresamente asi esta considerado en la ley
19.550, es abarcativa a través de, practicamente casi un {nico régi-
men, tanto de tas sociedades anénimas abiertas como de las cerradas.

El articulo 214 de la ley 19.550 sienta el principio de la libre
transmisibilidad de las acciones el cualj debe ser considerado caracte-
ristica esencial y rasgo- tipificante de la sociedad anénima’, mas alla

En relacion a la polivalencia de la sociedad anénima, merecen destacarse las palabras de
Qdriozola quien indica que “...el régimen de nuestra ley posibilita diterentes modelos de so-
ciedades anénimas, cuyo mantenimiento es plausible; que la crisis de {a nocion de sociedad
anonima respecto de su tipo clasico y su permanente evolucién nos lleva a la busqueda de una
ajustado equilibrio en el reconocimiento y extension de los derechos de los accionistas con
adecuada y profunda valoracion del interés social, atendiendo al dimensionamiento de la so-
ciedad...”; vid., ODRIOZOLA Carlos S., “Los diferentes modelos de sociedades anénimas y
los derechos de los accionistas”, ponencia al Congreso Argentino de Derecho Comercial, ce-
lebrado en [a ciudad de Buenos Aires, septiembre de 1990. Referencias vinculadas a este tema
pueden verse, también, en NISSEN Ricardo, “Ley de Sociedades Comerciales”, Tomo 2,
pags. 159/160, edit. Abaco, 1994; BAKMAS Ivan, “El principio mayoritario y la unanimidad
en las decisiones asamblearias”, en La Ley, boletin del 12 de mayo de 1997, pag. 4; ZUNINO
Jorge, “Sociedades Comerciales. Disolucion y liquidacion”, Tomao 1, pags. 77 a 82, edit. As-
trea, 1984.

Conf. NISSEN Ricardo, ob cit. Tomo 3, pag. 236/237, MARTORELL Ernesto E., “Socieda-
des anénimas”, pag. 160, edit. Depalma, 1988: en igual sentido se expresa Mascheroni al
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sibilidad en la medida que no conlleve impedir -rectius prohibir- su
transferencia. '

Sin embargo, parece algo claro en la realidad social que este
principio de libre transmisibilidad reviste mas el caracter de una espe-
cie de afirmacién de principios que norma regulatoria de situaciones
reales, desde que es evidente la inexistencia de un mercado para las
participaciones sociales minoritarias de sociedades cerradas que se
componga de un mayor niimero de interesados que aquellos que ya
son socios de la misma’.

Y tal situacion contribuye a acentuar y aumentar la escalada del
conflicto societario que puede presentarse entre accionistas minorita-
rios y una mayoria que, arbitrariamente, abuse perjudicialmente res-
pecto fos primeros o haga prevalecer sus propios intereses en refacion
al interés social, ya que al no existir mercado que posibilite la sali-
da rapida de la misma percibiendo el correspondiente valor de su
participacion, se presentara la existencia, e imposible convivencia, de
grupos en pugna en posicion de notoria hostilidad reciproca con im-
portante influencia negativa en la vida de la sociedad*.

Ademais, no debe olvidarse que en la sociedad cerrada el socio
no es un “inversor”, sino que, por ¢l contrario, su caracter de tal vie-
ne, por lo general, anexo a una actividad en la sociedad que constitu-
ye muchas veces su medio y forma de vida, su trabajo, lo cual sumado

afirmar que “...en la libre circulacion y negociabilidad se encuentra el sentido y razon de ser
“de la sociédad anonima...”, MASCHERON[»'Femando, “Sociedades andnimas”, pag. 79, Edit.
Universidad, 1993.
Como lo expresa Zunino, “...la pOSIbllld’ld lecnlm de transferir Ios titulos participativos no
significa que en la realidad pr‘lctlca puedan ellos ser transferidos. .. ;. ZUNINO Jorge O., ob
cit,, Tomo I, pag. 80. En realidad, un pequefio mercado podria existir en sociedades ccrradas
que ocupan una porcién del mercado, en relacign a empresas de gran envergadura que pre-
tenden quedarse con el espacio ocupado por ese competidor o radicarse en ‘el pafs con una
base de apoyo ya existente; pero, generalmente, s¢ tratara de compras de paquetes de control
4 ©de totalidad de las acciones.
Vinculado al tema de ios conflictos siempre latentes entre mayorhs y mmorias en las socie- .
dades comerciales, puede verse RACCIATTI () Hernan, “Abuso de derecha por las minorias
en el marco societario”, en R.D.C. y O, afio 1991, Nros. 139/141, pag. 227, y la numerosa
doctrina alli citada. Refiriéndose a los conflictos intrasocietarios Yves Guyon retlexiona que,
muchas veces, la defensa de una sociedad como ia de un estado no supone solamente repeier
al enemigo venido del exterior, sino también luchar contra la subversion interna; citado por,
COZIAN Maurice y VIANDIER Alan, “Droit des societes”, neuvieme édition, pags. 327 y
328, editions litec, Paris, 1996.
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a la iliquidez de su participacién incrementa, como dijimos, la posi-
bilidad y crudeza del conflicto’. El hecho de que recaiga, en forma
usual, en las mismas personas tanto el caracter de socio como el de
administrador de la sociedad, es otra particularidad de la sociedad
cerrada que se presenta como germen de conflicto cuando existen
desaveniencias entre grupos de socios y los minoritarios son excluidos
de la administracion.

Compartimos, entonces, la idea de que la potencialidad del
conflicto intrasocietario y de abuso en relacion a accionistas rriinorita_-
rios es mayor en la sociedad cerrada que en la abierta®. Contribuye a
ello, como lo dijimos, la directa relacion entre propiedad del capital y
la administracion social y la imposibilidad de resolver la situacion
con la venta de las acciones en el mercado, lo que permitiria al socio
disconforme u oprimido rescatar en forma inmediata su inversion.

No se nos escapa que nuestro ordenamiento societario tiene
importantes normas para restablecer el orden juridico interno cuando
las reglas que gobiernan el mismo son violadas por un grupo de socios
en perjuicio de otro, pero también se hace necesario tener presente que
muchas veces cuando los socios perjudicados por el comportamiento
contrario a derecho las ponen en marcha, no buscan la recomposicion
del orden quebrado sino crear el clima necesario que lleve a la com-
pra de sus acciones por su valor real.

"AGn mas, en ocasiones la continuidad de la co—exiétencia de los
dos grupos de socios puede resuitar intolerable e inconveniente, y los
propios socios fracasar en su intencién o dlsposmon para terminar la
situacién conflictiva en forma voluntaria’.

5 .Conf., ALFARO AGUILA-REAL Jesus, “Contlictos intrasocietarios (Los justos motivos
como causa legal no escrita de exclusion y separacion de un socio en la sociedad de respon-
sabilidad limitada)”, en Revista de Derecho Mercantil, Nro. 222, octubre-diciembre de 1996,
pags. L112/1113, y cita 58 al pie de la altima pagina indicada. El fendmeno es destacado en
el derecho norteamericano por Tara J. Wortman, quien expresa que “..close corporations
must have mechanisms to deal with deadlock that could dangerously curtail the ability to run
the business, especially since investment in the close corporation is often the sole source of
income for close corportion shareholders...”, WORTMAN Tara J., “Unlocking lock-in: lim-
ited liability companies and the key to underutilization of close corporation statutes”, en New
York University Law Review, Vol. 70, December 1995, number 6, pag. 1369/1370.

Ibidem, pag. 1370.

Vid. al respecto, ANNUNZIATA Filippo. “Opa residual obligatoria, derecho de separacion y
técnicas de resofucion de contlictos en la sociedad andnima”, en Revista de Derecho Bancario
y Bursitil, afio XIII, julio-septiembre de (994, Nro. 55, pag. 690/691. También vale la pena
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existencia de alguna via de solucién de conflicto que, como alternativa
a las existentes, apunte al reestablecimiento del orden interno y a dar
satisfaccion a los socios disconformes a través de la salida organizada
de la sociedad por parte de alguno de los dos grupos de socios en-
frentados. '

I1- LA INSUFICIENCIA DEL DERECHO DE RECESO

Es sabido que el derecho de receso esta previsto como un de-
recho individual del socio en referencia a una resolucién asamblearia
que introduce una modificacion sustancial al estatuto social, por el
cual se autoriza al accionista disconforme a retirarse de la sociedad
percibiendo el reembolso del valor de sus acciones. De tal manera, no
se frustra la voluntad mayoritaria pero actiia, a su vez, como limite a
los poderes de aquélla en orden a una reforma estatutaria que, se en-
tiende, modifica las bases esenciales respecto las cuales se habia
prestado el consentimiento®.

Bajo esta perspectiva, el derecho de receso se vincula con situa-

transcribir la opinion de Jesis Alfaro Aguila-Real sobre el punto, cuando expresa que “....en
¢l ambito de las sociedades cerradas, la funcion del derecho deviene trascendental solo cuan-
do fa base de las relaciones personales que garantiza el cumplimiento o la disposicion de los
socios a modificar o terminar la relacion voluntariamente falla. Es decir, cuando los socios -
" como ocurre ctando el conflicto es persistente y profundo- no prevén seguir manteniendo re-
laciones’y, por lo tanto, los incentivos para comportarse oportunistamente (para llevarse el
“mayor trozo de la tarta” aunque sea a costa de reducir el tamaifo de la misma) se elevan no-
" tablemente, Antes de llegar a este punto, los socios disponen, normalmente, de mecanismos
‘extrajuridicos que proporcionan los incentivos y los métodos de resolucion de los conflictos
mas adecuados para minimizar las pérdidas comunes....”; ALFARO AGUILA-REAL lesus,

g ©Obcit., pag.-1080, nota 3 al pic de pagina. )
Vid. cont., NISSEN Ricardo, “Ley de Sociedades Comerciales”, Tomo 4, pags. 19 y 20, edit.
Abaco, 1995, quien aclara que “._el derecho_de receso constituye uno de los més claros
ejemplos del caracter contractual del contrato de sociedad, y un remedio contra el poder ili-
mitado de las asambleas, a las cuales no se les impide alterar las bases del contrato social, en
la medida que se permita al socio disconforme el derecho de retirarse de la misma, con reem-

recho Societario”, pags. 495/496, edit. Astrea, 1997; conf. GAGLIARDO Mariano, “Socieda-
des anénimas”, pag. 433, edit. Abeledo Perrot, 1990. Explica por su parte Zunino que “...cl
derecho de receso como institucion legal pretende lograr una situacion de equilibrio, permi-
tiendo el setiro del socio con reembolso de su participacion social, ante aquellos acuerdos de
las mayorias que siendo eficaces y validos con arreglo a derecho, alteren sustancialmente la
estructura econémica o juridica de la sociedad...”; ZUNINO Jorge O, ob cit.,, Tomo I, pag.
217
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ciones que son regulares en cuanto su respeto al ordenamiento juridico
pero implican reformas estatutarias que la propia ley ha considerado
sustanciales otorgando al socio, por dicho motivo, su derecho a reti-
rarse.

Entonces, no puede vincularse el derecho de receso con situa-
ciones patoldgicas de perjuicio o abuso a minorias que llevan a situa-
ciones de crisis en las relaciones intrasocietarias’, y donde el socio que
esta soportando la misma deberia tener tanto derecho a retirarse como
aquél al cual se le modificaron las condiciones esenciales con las cua-
les habia estado de acuerdo al momento de constituir la sociedad.

Si se considera que no se puede exigir al socio continuar en una
sociedad donde la mayoria altera en forma substancial, pero regular-
mente, los presupuestos basicos del contrato social, no se advierte que
pueda exigirsele su permanencia en. aquélla cuando la mayoria se’
comporta en forma irregular y opresiva hacia ellos.

En la medida que se considere que el derecho de receso atiende,
en los fundamentos de su configuracion, a la tutela de los socios mi-
noritarios'’, la posibilidad de separacién del socio no deberia agotarse
ante supuestos de acuerdos mayoritarios que modifican los estatutos
sociales sino extenderse a aquellas situaciones de enfrentamiento
entre mayoria y socios minoritarios que obligan a €stos, en forma
recurrente, a acudir a la justicia para lestablecer el ‘orden juridico
quebrado por la actuacion de los mayoritarios''

Somos de la idea que es mucho menos costoso y mas efcaz pa-
ra la resolucion definitiva del conflicto, conceder a los socios discon-
formes y oprimidos por reiteradas conductas antijuridicas el derecho

Ver, ANNUNZIATA Flllppo ob cit., pag. 709.

Conf. RODRIGUEZ ARTIGAS Temando “El cambio de obleto social. En particular, el
derecho de separacion del socio”, en Derecho de Sociedades Anonimas, Tomo 3, Modifica-
cion de estatutos. Aumento y reduccic’)n del capital. Obligaciones. Volumen 1, pag. 172, edit.
Civitas, Madrid, 1994, VICENT CHULIA Francisco, “Compendio critico de Derecho Mer-
cantif”, Tomo 1, Volumen 2, pag. 756, edit. Bosch, Barcelona, 1991; FERRARA jr. Frances-
coy CORSI Francesco, “Gli imprenditori ¢ la societd”, pags. 596/97, Giufir¢ Editore, Milano
1992; HALPERIN Isaac, “Sociedades anonimas”, pag. 626, edit. Depalma, 1975; NISSEN
Ricardo, ob cit., tomo 4, pag. 19. La propia exposicion de motivos de la ley 19.550 expresa
que el instituo “..actia por presencia en la ley, que le da una eficacia preventiva, porque
evita decisiones de mayorias escasas, en abuso de fuertes minorias, ante el temor de deber
afrontar el receso dc capitales importantes con las consecuencias que acarrea para el desarro-
llo de la sociedad y su crédito..”.

Vid. conf, ALFARO AGUILA-REAL Jesis, ob cit., pag. 1133,

10
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cion de una serie de acciones tendientes a recomponer una situacion
conflictiva que, probablemente, sea irreparable y que, por ello mismo,
tienda a reiterarse en el tiempo.

III- ANTE QUE SUPUESTOS DEBIERA AUTORIZARSE
EL RETIRO DEL SOCIO

Sabemos que no es tarea sencilla indicar en que supuestos de
conflicto se deberia permitir el retiro del socio perjudicado.

También sabemos que limitandolo a los supuestos de actos
contrarios a la ley, el estatuto o el reglamento que causen perjuicio a
alguno o algunos de los socios, no estamos contemplando todas las
situaciones posibles de opresion o perjuicio a una minoria'?

Es que, los medios y supuestos que pueden presentarse para que
un accionista o grupo minoritario de estos se vea perjudicado son in-
numerables.

Por ello, para no caer en tabulaciones que autoricen el retiro, las
cuales, como se sabe, siempre seran incompletas, optamos por orientar
la posibilidad de ejercer el derecho cuando se trate de reiteracion de
actos contrario a la ley, el estatuto y el reglamento que sean, a su vez,
perjudiciales para alguno o algunos socios.

Obviamente, los socios perjudicados ante tales supuestos ten-
dran tanto la alternativa de utilizar los métodos tendientes a “recom-
poner” la situacion atacando el .acto violatorio de las normas y perju-

Piénsese en el claro ejemplo de la minoria que no integra el 6rgano de administracién, y por

ende no recibe remuneraciones, en una sociedad que no distribuye usualmente dividendos -lo
cual es muy facil de justificar por imposibilidad de acceso al crédito-, y donde su participa-
cién accionaria en relacion al patrimonio de la sociedad. le esta indicando una importante ri-
queza que no le produce, al menos en la actualidad, rentas de ninguna especie. No se justifi-
caria acaso que, de prolongarse dicha situacion en e} tiempo, se permitiera al accionista reti-
rarse de la sociedad?
En el derecho inglés la seccion 459 de la Comp'mlcs Act de 1983 prevee la posibilidad de que
jos jueces ordenen a compra por los restantes socigs o por a sociedad en supuestos donde la
conducta sea : “unfairly prejudicial”, y el grupo de casos en los cuales se -ha considerado
aplicable tal seccion es, entre otors, en supuestos de separacion de la administracion cuando
existian expectativas de permanecer en el mismo, violacion en’ las normas de emisién de
nuevas acciones, excesivas remuneraciones de administradores y no distribucion de dividen-
dos. Vid., al respecto, HOLLINGTON Robin, “Minority shareholders rights”, second edition,
Sweet & Maxwell, pags. 46 a 92, London, 1994; también, ANNUNZIATA Filippo, ob cit.,
pags. 697 a 702.
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dicial, como optar por “eliminar” el conflicto a través de la salida de
la sociedad. Insistimos en la idea de que ningin sentido tendra resta-
blecer el orden y equilibrio interno entre los socios cuando la antino-
mia “mayoria-minoria” tiene visos de permanencia y durabilidad, ya
que ello obligaria a una continua lucha entre las partes con consecuen-
cias que podrian llegar hasta el punto de impedir la normal continui-
dad de la actividad social.

Una vez més nos preguntamos qué sentido puede tener exigir
que socios minoritarios perjudicados por resoluciones asamblearias
irregulares que se repiten afio a aflo, vg. constituyendo ilegitimamente
reservas solo para no repartir dividendos o aprobando sumas excesivas
como remuneracion de administradores o vedandole toda informacidn
sobre los negocios sociales, deban atacar en forma reiterada tales
comportamientos antijuridicos, tratando de restablecer un orden que
una y otra vez vuelve a ser quebrantado?

De alii que traigamos a este congreso la presente ponencia con
el objeto de debatir los pro y contras de lo expuesto, en la bisqueda de
alternativas para solucionar conflictos societarios en sociedades ano-
nimas cerradas.
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