Comision II1.

DEBATES SOBRE
“ASAMBLEAS DE SOCIEDADES POR ACCIONES”

En la ciudad de La Cumbre, a 17 dfas del mes
de agosto de 1977.

Sr. coorbiNaADOR (Dr. Escuti). — Se designé por unanimidad presi-
dente de esta Comisién al Dr. Héctor Alegria, vicepresidente al Dr.
Althaus, secretario el Dr. Blengini, y relatores, la Dra. Brizuela, el

~ Dr. Mandévil, el Dr. Ragazzi y el Dr. Matta y Trejo.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Vamos a agrupar las ponencias segiin
el tema, y pediremos que se exponga durante un lapso de tiempo
util dada la intensidad del trabajo.

Cuando sean dos ponencias relativas al mismo tema, vamos 2
tratarlas juntas a pesar de que pueda haber diferencias.

La otra sugerencia es que se inscriban, después de haber ex-
puesto los autores, quienes deseen hablar, para ahorrar tiempo en
razén de la gran cantidad de ponencias y el interés que despertaran.

Recomendamos también que antes de usar de la palabra digan
su nombre a fin de la identificacién para los taquigrafos y en la
grabacién que se realizard.

. También, eviten €l didlogo, a pesar de que seria muy intere-
sante escucharlo, pues en virtud del plazo que tenemos no pode-
mos permitirlo, y si el autor guisiera reservar algunos minutos para
cerrar el debate, debe reservarlos del tlempo que se'le otorgue para
la exposxcu’)n inicial.

Las primeras ponencias que consideraremos juntas serdn la del
Dr. Gervasio Colornbres, “La competencxa de las asambleas de las
sociedades por acciones”, y al mismo tiempo la de los Dres. Carlos
San Millan y Guillermo Matta y ‘Trejo, que trata sobre la "Supreswﬂ
de la dicotomia en asambleas ordinaria y extraordinaria”. :

Le pediriamos al doctor Colombres que en calidad de autor
de la ley y profesor inaugure este trabajo de la comisién explican-
donos su ponencia. :
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Comisién 111,

LA COMPETENCIA DE LAS ASAMBLEAS
DE LAS SOCIEDADES POR ACCIONES

Dr. CoLOMBRES. — Sr. presidente: le agradezco que usted me haya
cedido la palabra. En primer lugar quiero, ya que es la primera vez
que tengo el honor de estar aqui, felicitar a la Universidad de
Cérdoba por este Congreso que realmente tiene una organizacion
que podria decir que a mi me ha dejado pasmado y con mucha satis-
faccién por el beneficio que va a producir.

En segundo lugar, quiero exponer brevemente el sentido de
mi ponencia.- Quiero significar que esta Ley de Sociedades que tiene
cinco afios ya de vigencia estd haciendo su experiencia y considero
que debe permitirsele que contintie su experiencia tratando de to-
carla lo menos, por un plazo de afios que podra ser equivalente al
que ya estd trascurriendo. -

Quienes hicieron las leyes tienen . un objetivo propio y seguxa-
mente aquellos que no las hicieron van a poder ensefiar a' los que
trabajaron en su redaccién mucho mids de lo que podria pensar un
antiguo exegeta o alguna posmén que no tenia ésta en cuanto al
sentido de ella. '

Lo que simplemente queria proponer es que para una reforma
dentro de un lustro que se podria encarar de la ley, se tuviera en
cuenta este modesto tema de la competencia de la asamblea.

Conforme al régimen de las competencias de las asambleas en el
Cédigo, extraordinaria, y otro para las ordinarias dan lugar asi a
la institucién de dos érganos de gobierno, porque pienso que la ley
actual ha organizado dos ¢rganos de gobierno, que no hay un érga-
no de gobierno sino que hay dos érganos de gobierno, que son dos

érganos porque tienen una competencia asignada tipica cada uno
de ellos.
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ASAMBLEAS DE SOCIEDADES POR ACCIONES 221

Por esto, en la practica he visto varios problemas que ha ori-
ginado esta situacién de este formalismo exagerado que creo que
contiene la ley en esta parte, al hacer la tipificacién de la compe-
tencia de una y otra asamblea.

He visto, por ejemplo, el caso de que la asamblea extraordina-
ria habia aumentado el capital sustancialmente, y mientras estaba
en trimite de inscripcién ese aumento, hubo que hacer otro aumen-
to de capital. En el caso que yo refiero era una capitalizacién en
especie y no se sabia si la asamblea serfa ordinaria porque estaba
dentro del quintuplo de la reforma ya aprobada por la Inspecciéon
y el trdmite de inscripcién en el Registro, o si debia ser una extra-
ordinaria, puesto que todavia no se habia inscrito en el Registro.

En fin, hubo una cuestién meramente prictica pero que crea
problemas, situaciones.

Creo que asi, con la idea de la personalidad se llegé a crear
de la persona juridica una sustancia de lo que realmente debe ser,
mds que una sustancia, un recurso técnico, con esta separacién que
toda legislacién, excepto la ley alemana, hace en materia de dos
érganos de gobierno, la asamblea extraordinaria y ordinaria, creo
que también se llegd a un formalismo exagerado y que seria reco-
mendable alistarnos para un futuro en la postura de la ley alemana
que organiza un solo érgano de gobierno, la junta general, y enton-
ces si se quiere seguir con la tradicién que tenemos en la ley actual,
hacer una distinta asignacién de quérum y de mayorias segun el
valor o la importancia de los temas a’ tratar. ;

A este respecto creo importante volver a insistir en la diferen-
cia que existe entre la capacidad de la sociedad como sujeto y la
competencia de sus 6rganos. La sociedad tiene una capacidad en
principio general, salvo que entrara en una teorfa como la de ultra
vires consagrada en algunas legislaciones, o en la limitacién de esa
capacidad por el objeto, como-ocurre en una manéra mas modesta
en nuestra ley. Sin entrar a ese aspecto, considero.que-lo que dis-
tingue al drgano o a la competencia, de la capacidad, es que preci-’
samente el érgano tiene competencia porque-tiene lo que la doc-
trina moderna en distintos ordenamientos juridicos ha Ilamado Ia
lezgitimacién para obrar, quiere decir que €l concepto- de competen:
¢ia es muy restringido, es una idoneidad especifica que tiene el
drgano. : ' R

No conviene distinguir entre dos idoneidades especificas para los
actos de gobiemo, una-sola es suficiente, y por eso termino diciendo
que recomiendo para el futuro que no se distinga una competencia
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222 PrRIMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

especifica para una asamblea extraordinaria y ordinaria, sino que
exista el 6rgano unico cuya competencia le sea establecida de una
manera unica sin distinguir entre dos asignaciones especificas a dos
6rganos distintos como ocurre actualmente. Muchas gracias.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegrfa). — Pasamos directamente a considerar
1a ponencia de los doctores San Milldin y Matta y Trejo.

SUPRESION DE LA DICOTOMIA EN ASAMBLEAS
ORDINARIA Y EXTRAORDINARIA

Dr. SAN MiLLAN. — Expresamos nuestras felicitaciones a los organi-
zadores de este Congreso, por la forma impecable en que se ha logra-
do la tarea encomendada.

Creemos que lo expuesto por el doctor Colombres merece varias
adhesiones.

Una primera adhesién de orden filos6fico, legislativo general,
que es el de ser prudentes en el mantenimiento de la legislacién vi-
gente, para no incurrir asf en ciertas modificaciones de las cuales
nos podemos arrepentir a breve plazo.

Cada modificacidn debe ser degustada, vista su experiencia, para
luego trasmitirla al orden legal como una reforma a ese régimen
vigente, ya que nuestra posicién ante este y otros puntos de la Ley
de Sociedades Comerciales no es el de una sustitucién inmediata,
sino mds bien el sostenimiento y'la puesta de manifiesto de ciertas

" experiencias que se viven a dlarlo en la aplicacién de la Ley de
Sociedades.

Concretamente sobre el -punto que nos toca exponer en este
momento, también advertimos que la cldsica distincién entre asam-
bleas extraordinarias y ordinarias crea ciertos inconvenientes prac-
ticos que por cierto no son fundamentales, pero que una adecuada
correccién en el momento oportuno tenderia a provocar una mejor
realizacién del negocio societario.

Asf es que se advierte que esa dicotomia en los temas que han de
tratar las asambleas para su calificacion, importa en alguna medida
una suerte de arbitrariedad que no reconoce otro objetivo que el
de aplicar quérum y mayorfas de votacién, a ciertos temas, por su
mayor gravitacién en la vida societaria con relacién a otros.

Esa propuesta como idea para una revision eventual de la ley,
tiende exclusivamente a que se considere la necesidad o convenien-
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ASAMBLEAS DE SOCIEDADES POR ACCIONES 223

cia de que los temas sean considerados cualquiera que sea su im-
portancia en una misma asamblea, evitando la superposicién de
asamblea ordinaria y extraordinaria que conforme al régimen vigente
obligan a una convocatoria simulténea de extraordinaria y ordinaria,
y de mds estd decir a los profesionales que manejan este tema, que
evidentemente ello provoca no sélo una falsa economfa de la socie-
dad sino que ademds provoca inconvenientes pricticos por la doble
publicacién, el doble aviso.

Concretamente, la postura seria calificar los temas por su im-
portancia para que ello trasunte en una exigencia de quérum Yy
mayorias, pero que no concierna a la divisién de la asamblea sino a la
divisién por temas. En una misma asamblea se tratarian temas de
mayor importancia o de menor importancia, pero dentro del mismo
acto, con la exigencia de quérum y mayoria ya dispuesto por la ley
para los casos especificos.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Los invito a solicitar la palabra.

Dr. SILBERSTEIN. — Quisiera pedirle una aclaracién al Dr. Colombres.
Me parecié escuchar que en la excelente exposicién de Colombres
se opiné que existian dos 6rganos distintos de gobierno, la asamblea
ordinaria y la asamblea extraordinaria. Si entendi mal que me co-
rrija, y si entendi bien, ¢por qué se consideran como dos 6rganos
distintas?

Dr. JUNYENT. — Para sefialar mi posicién. Estimo que el tnico érgano
que tiene la sociedad andénima es la asamblea, y ésta se convoca,
segtin el temario que estd dentro de la economia de la ley, en diver-
sas formas; y segtn la forma de la convocatoria, y el temario que
la ley vigente le ha aplicado, las distinguimos formalmente en ordi-
naria y extraordinaria, pero no como dos organismos diferentes.

La sociedad es una y el 6rgano y la asamblea es la misma, la
constituyen las mismas personas. =

La ponencia pareciera sefialar que existen dos 6rganos diferen-
ciados y no estimo necesario modificar el esquema de la- ley. Por
otra parte, para el accionista que no es hombre de derecho, y sélo
sabe o conoce relativamente el movimiento de la soc1edad anénima,
es importante la distincién. .

El accionista que es convocado a una asamblea extraordmarla
pone otro acento, sabe que corre otro riesgo su interés en la socie-
dad, distinto del que es convocado a una asamblea ordinaria.

Dr. OTAEGUL — A mi juicio no se advierten inconvenientes en la con-.
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224 PrRIMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

vocatoria simultinea a asamblea ordinaria y extraordinaria. La com-
petencia de la asamblea, la solucién de la ley argentina de que la
competencia residual corresponde a la asamblea extraordinaria qui-
74 no sea la mds adecuada para un tratamiento de la ley.

Dr. MicHELSON. — Me adhiero a las felicitaciones de quienes me pre-
cedieron en la palabra. Considero que no debe dérsele a la asam-
blea extraordinaria una competencia de tipo residual sino que la
asamblea extraordinaria puede tratar todos los temas, o sea, incluso
los de la ordinaria, con lo cual con una sola asamblea se pueden
tratar todas las cuestiones.

Si ya tenemos quérum y mayoria, harfa al resguardo de los
accionistas. ) '

Creo que sin necesidad de modificaciones en esto, la ley podria
obtener los resultados que han tenido en vista los proponentes.

Dr. OpriozoLA. —Un gran sector de los problemas que se pueden
presentar estdn resueltos por una ley que me parece muy eficiente. . .

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Solamente queria sefialar que tal
como se han presentado las ponencias, no hacen referencia a las
modificaciones de la existencia de quérum y mayorias diferenciadas.

Dr. Coromsres. — Yo considero que hay dos 6rganos en nuestra
legislacion vigente, dos érganos asamblearjos por esa distincién que
creo es bastante importante, que separa lo que es la capacidad de
la- competencia.

La capacidad es una calidad del sujeto, no una 1done1dad ge-
"neral para obrar. La competenc1a es una especifica 1done1dad para
obrar. La competencia se origina especialmente cuando a través de
la doctrina que sostiene una aplicacién de las sociedades como 6rga-
no (la competencia), se establece una idoneidad que puede ser ido-
neidad para obrar, que puede ser idoneidad para administrar, idonei- .
dad para actos de gobierno o idoneidad como 6rgano de control.

Establecida una idoneidad especifica para un 6rgano y se han
separado para ese aparente organo dos idoneidades diferentes, se tra-
ta de dos érganos, y no de un solo drgano.

Eso en cuanto.a la faz tedrica. En otro orden de cosas, debe
hacerse un andlisis profundo de cuiles son los derechos que se de-
ben proteger a los accionistas. Los temas especificos como balances,
distribucién de utilidades, hay que revisarlos y saber cuales son los
derechos de los accionistas que hay que proteger. Por tanto, debe
hacerse una asamblea tnica.
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Dr. SILBERSTEIN. — Me habia tomado el atrevimiento de preguntar,
porque no sabia si habia interpretado bien o mal. En mi opinién
parece que el Dr. Colombres sostiene que la asamblea ordinaria y
extraordinaria fueran dos organos. Yo creo que en la conclusion
comparto su punto de vista, la fusién de las dos asambleas en una, lo
que no podria aceptar serian las implicancias, esto que a primera vis-
ta pudiera significar, y es que hay dos érganos en la asamblea ordina-
ria y en la asamblea extraordinaria; podemos agregar una ter-
cera, la asamblea especial. Evidentemente estariamos desnaturali-
zando la propia estructura de la sociedad anénima. Estimo que el
concepto de idoneidad y competencia alcanza el concepto de asam-
blea en sentido genérico. :

La asamblea es el Gnico 6rgano que puede mam[estarse sin que
por ello cambje su identidad como tal, como 6rgano.

Dr. SAN MILLAN. — En esta ponencia se refiere a la existencia de una
sola asamblea en la cual existen distintos temas a tratar. Existe una
sola asamblea con distinto quérum y mayoria.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Pasamos a tratar una ponencia del
Dr. Emilio Carnejo Costas.

Sr. secRETARIO (Dr, Blengini). — (Leyendo).

LUGAR DE REALIZACION DE LA ASAMBLEA

Hasta la sancién de la ley 19.550 era ampliamente mayoritaria
la posicién doctrinal y jurisprudencial de que las asambleas de las
sociedades podian realizarse, si no era en la-sede social, en otro
lugar pero dentro de la localidad donde estaba la sede.

- El actual art. 233 sefiala: “Deben reunirse en la sede o en lugar
que corresponda a jurisdiccién del domicilio social”.

Esto significaria, salvo para la Capital Federal y Tucumén, que
tiene 22.000 Km?, que en e} resto de las provincias se pueda hacer
una asamblea a trescientos, cuatrocientos o seiscientos. Km de la
sede social para tratar de lograr la no a51stenc1a de socios Y poder
imponer asi una opinién. _

Fernando Mascheroni (Manual de sociedades aniénimas, p. 236)
opina sobre este articulo que “la ley no ha sido feliz en la termino-
logia empleada, propiciando toda clase de interpretaciones e intro-
duciendo la confusién en un tema que no la admite”.

Uno de los autores de la Ley de Sociedades, el recordado y que-_
rido maestro profesor Dr. Tsaac Halperin (Sociedades andnimas,
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ps- 569 y 570), expresa que la asamblea puede realizarse en lugar
diverso al de la sede social pero no en otra ciudad de la precisada
como sede de la administracién social, salvo que los estatutos lo auto-
ricen especificamente, pero siempre dentro de la jurisdiccién del
domicilio social.

Similar opinién a la del Dr. Halperin hago en mi trabajo Dere-
cho societario, p. 138.

Por todo ello propicio que se interprete, salvo que los estatutos
lo autoricen, que la asamblea (salvo también la undnime), si no se
realiza en la sede social, sea en otro lugar que esté¢ dentro de la
ciudad donde se halle la sede. Sede que por supuesto tendrd que
estar dentro de la jurisdiccién donde estd inscrita la sociedad.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Si se quieren inscribir aquellos que
deseen hacer uso de la palabra..
No habiendo observaciones se acepta por una-
nimidad.

Sr. PrESIDENTE (Dr. Alegria). — Pasariamos a tratar otra ponencia
del Dr. Emilio Cornejo Costas, y la ponencia del Dr. Arecha.

Sr. secrRETARIO (Dr. Blengini) . — (Leyendo).

PUBLICACION DE LA CONVOCATORIA EN LAS
SOCIEDADES POR ACCIONES ABIERTAS

Estimo que la exigencia del art. 237 de la L.S. para las socieda-
des del art. 299 en cuanto a publicar la convocatoria en uno de los
diarios de mayor circulacién general en la Republica debe interpre-
tarse para obvias razones pricticas y de lograr el fin querido por la
ley, de 'que debe ser en uno de los diarios del lugar donde la so-
ciedad tenga su domicilio (me refiero al domicilio del art. 11, inc.
2, o sea, de la provincia en cuyo registro esté inscrita), salvo para las
sociedades que coticen sus acciones en el mercado de valores de la
Capital Federal y la sociedad tenga su domicilio en otra jurisdiccién.

CONVOCATORIA A ASAMBLEA

El régimen de convocatoria a asambleas de sociedades por accio-
nes debe ser ampliado disponiéndose que todo accionista que s€
inscriba en un libro de registro de domicilios que llevard la socie-
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dad, tiene derecho a ser convocado a su costa por medio escrito
fehaciente, remitido al domicilio especial denunciado, siempre que
se hubieran provisto por el mismo accionista los fondos necesarios a
la sociedad con treinta dias de anticipacién a la celebracién de la
asamblea.

La ponencia tiene por objeto proteger, en la mayor medida
posible, los intereses de los accionistas minoritarios, que desean par-
ticipar en las reuniones de las asambleas, pero que rara vez toman
conocimicnto de la fecha de celebracién y del orden del dia, por
estar fuera del dmbito donde se adopta la decisién de la convo-
catoria.

El sistema que se propone no estd vedado en la actual redac-
cién de la Ley de Sociedades; sin embargo, es conveniente su san-
cién legislativa para conocimiento de los destinatarios de las nor-
‘mas juridicas.

El procedimiento actual de convocatoria es el que coincide con
todas las legisiaciones sobre la materia, y es el sistema de publici-
dad que crea una presunciéon iure et de iure de que todos los accio-
nistas han sido convocados al mismo tiempo para tratar todos los
puntos incluidos en el orden del dia (conforme Halperin, Socieda-
des andnimas, p. 567). Pero asi como juridicamente éste es el sis-
tema que garantiza la solucién mds perfecta, sabemos que las con-
vocatorias aparecidas en los diarios de publicaciones legales rara
vez cumplen con su cometido, lo cual lleva a sostener que tales pu
blicaciones pueden equivaler a nada por su escasa circulaciéon (Ro-
driguez y Rodriguez, Tratado de sociedades mercantiles, t. 11, p. 29).

Los gastos que demande la convocatoria al accionista en forma
escrita y fehaciente; tienen que ser razonablemente a su cargo y costa,
pudiendo optar la sociedad por los medios conocidos, carta remi-
tida con constancia notarial, telegrama, acta notarial, etc. Ahora bien,
los gastos que irrogue la citacién tendrdn que estar depositados con
treinta dias de antelacién a la celebraciéon por la suma fijada
énualmente, en el Gltimo mes del afio por la “Inspeccién General
de Personas Juridicas.

Para que nazca la obligacién de la sociedad de remitir la con-
vocatoria al domicilio denunciado, el accionista habrd tenido que
depositar con 30 dias de anticipacion a la. celebracién, el dinero
necesario que en forma anual fijard la autoridad de control.
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El domicilio donde se envia la citacién serd el del art. 101 del
Céd. Civil, y el envio dei aviso allf implicard para la sociedad ha-
ber cumplido debidamente con la obligacién a su cargo.

Todo el sistema propuesto se agregaria al actualmente vigente
{art. 237, ley 19.550).

El sistema vigente del art. 237 de la ley 19.550 es el que deter-
mina los requisitos minimos e ineludibles para la validez de la con- -
vocatoria de la asamblea. En esa medida y en ese sentido, no existe
libertad para determinar la forma de la cpnvocatoria (Garrigues-
Uria, Sociedades andnimas, t. 1, p. 527), pero nada obsta a que aque-
llos requisitos minimos sean complementados con el sistema que
se propone en aras de la proteccion de los accionistas minoritarios.

Dr. Oriva VELEZ. — Yo queria hacer una observacién a’'la ponencia,
‘porque la ponencia tal cual como estd redactada en la parte final
dice que los fondos deben depositarse con treinta dias de anticipa
cién a la asamblea. ’ '

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Ese monto debe estar depositado
treinta dias antes.

Dr. OLiva VELEZ. — En la fundamentacién no estén muy claros los
dos ultimos pdrrafos.

Dr. MicHELSON. — Considero con el Dr. Oliva que no es conveniente
‘esa reforma' ‘

_ Dr. CérpoBA. — Con respecto ala ponencia, - comparto la posxcxén
del Dr. Michelson.

Sr. PRESIDENTE (Dr Alegria) —El tema de asamblea unémme tiene
seis trabajos. A continuacién se leerd por Secretaria la ponencia
de los doctores Luchia Puig y Matta y Trejo titulada:

ASAMBLEA UNANIME. CITACION DE DIRECTORES,
SINDICOS Y GERENTES GENERALES

Sr. secrRETARIO (Dr. Blengini) (leyendo). — En las asambleas ce-
lebradas de conformidad a lo dispuesto en el art. 237, pdrrafo ter-
cero, de la ley 19.550, deberd acreditarse la citacién fehaciente de
los directores, sindicos y gerentes generales.
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Nuestra ley 19.550 prescribe en el art. 240: “Los directores, los
sindicos y los gerentes generales tienen derecho y obligacién de asis-
tir con voz a todas las asambleas”.

La exposicién de motivos seiiala que “en el funcionamiento
de la asamblea se recogen las practicas en la materia” (arts. 233 y
siguientes), pero cabe destacar:

1) Que los directores, sindicos y gerentes generales, deben asis
tir a las asambleas. i

Ademds del art. 240 ya sefialado y fundamento de la ponencia
es necesario tener en cuenta también el art. 242.

No cabe duda —a nuestro entender— de que nuestra legislacién
otorga un derecho a los directores, sindicos y gerentes generales que
no puede ser cercenado por procedimiento alguno, y la Inspeccién
de Personas Juridicas de la Capital Federal mediante la resoluci6n
1/76 viola tal derecho.

Por lo expuesto propugnamos la inmediata derogacién de tal
resolucién, y la puesta en vigencia de la resolucién 75/72 del 6rgano
de control capitalino.

Mientras tal derogacién no se produzca entendemos que al di-
rector y sindico no convocado le cabe peticionar judicialmente la
nulidad de la asamblea, en razén de haberse violado el art. 240 de
la ley 19.550, accibn, ésta, que es otorgada por el art. 251 de ese
mismo cuerpo legal.

Dr. Marra Y TrEJO. — La ponencia esta dirigida a tratar de preser-
var un derecho que otorga la Ley de Sociedades. La citada norma
legal otorga un derecho a los directores, a los gerentes generales, de
asistir a las asambleas.

Existe una resolucién de la Inspeccién de Personas Juridicas,
en la cual se determina que no es necesario notificar fehacientemen-
te al directorio en los casos de asamblea Undnime. Nosotros pensa-
mos que esta resolucién est4 cercenando un derecho establecido por la
ley, pensamos que el director'tiene derecho a impugnar esa asamblea.

Propugnamos la derogacién de esa norma de la Inspecmén de
Personas Juridicas.

Sr. PrESIDENTE (Dr. Alegria). — A continuacidn leers la Dra. Bri-
zuela la ponencia de que son autores la Dra. Brizuela y el Dr. Richard.

Dra. Brizuera (leyendo). — El titulo de la ponencia es:
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ASAMBLEA UNANIME

El art. 237 de la Ley de Sociedades no impide la viabilidad de
la asamblea undnime, si todas las resoluciones no son aprobadas
por unanimidad, sino que debe entenderse en interpretacién con-
gruente, que las tUnicas decisiones vdlidas son las que se adoptan por
unanimidad de las acciones con derecho a voto en la respectiva
resolucion.

Una forma de preservar las resoluc10nes de la asamblea undni-
me, limitando las impugnaciones posteriores —cuestionando la falta
de unanimidad—, es redactar el acta inmediatamente, procediéndose
a suscribirla por Ia totalidad de los accionistas.

La asamblea undnime, sea ordinaria, extraordinaria o especial,
puede deliberar vdlidamente apartindose del orden del dia (art.
246, inc. 1) o —y sin entrar a considerar el debatido caso de las asam-
bleas de las sociedades por acciones con control permanente del
art. 299— aun cuando no exista orden del dia.

Si se consideran y votan en forma sucesiva distintos temas, cada
uno de ellos sera objeto de votacién por separado, alcanzando el
cardcter de “decisiones” sélo las que logren unanimidad de accio-
nes con derecho a voto. Las que no alcancen dicha unanimidad, si
bien quedardn asentadas en el acta respectiva, carecerdn de rele-
vancia juridica, no invalidando la asamblea como ta] salvo que
una sea consecuencia de la otra,

Consideramos que una solucién préctica para asegurar -la efica-
cia de los puntos tratados y las resoluciones adoptadas, es ordenar
la inmediata confeccion del acta, suscribiéndose por todos los accio-
nistas que suscribieron el libro- de asistencia, lo que limita las posi-
bilidades de impugnacién por falta de unanimidad. La asamblea
no tiene necesariamente que delegar la confecclén y suscripcién del
acta (art. 73, L.S.).

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — La ponencia del doctor Winizky, que
no esta presente, se lee por Secretaria.

Sr. sEcrReTARIO (Dr. Blengini). — (Leyendo).
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ASAMBLEA UNANIME

El art. 237 de la Ley de Sociedades impide la viabilidad de la
asamblea unédnime si todas las resoluciones no son aprobadas por
unanimidad.

,Compartimos las razones que inspiran tal norma, pero con-
sideramos que la sancién debiera limitarse, estableciendo que sola-
mente quedaran aprobados aquellos puntos del orden del dia que
concitaran la unanimidad de los votos.

Impedir que asuntos tratados en la asamblea undnime y apro-
bados por todos los accionistas de la sociedad puedan ser imple-
mentados en razén de que en un punto del orden del dia no se ha
obtenido la unanimidad de criterio, es forzar ya la voluntad de todos
los accionistas o la del accionista disidente, poniéndolo ante la disyun-
tiva de acomodarse al punto de vista de la mayoria para evitar la
nulidad de la asamblea, o dejar sin efecto los acuerdos en que par-
ticipd con los demids accionistas en la asamblea, .

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Pasaremos ahora a la ponencia de
los Dres. Cdmara y Espinosa.

ASAMBLEA UNANIME

Dr. Espinosa. — Estrictamente, yo pienso que las razones que fun-
daron esta ponencia estdn dadas en los fundamentos 1égicos, mds que
¢n los cientificos porque si se analiza asi, répidamente, en forma
esquemitica pueden estar presentes para depositar sus acciones,
acciones ordinarias.

Ademds, si todas las acciones se integran con directores estariamos
en presencia de una sociedad sin socios habilitados.

El problema que puedeé suscitarse es la presencia de directores,
sindicos y gerentes generales no socios; no trato de los conse]eros
de vigilancia porque ellos tienen que ser accionistas.

La ponencia excluye la presencia necesaria de los directores, ge-
rentes, sindicos, cuando se trate de su remoci6n o fesponsabilidad

St. pRESIDENTE (Dr. Alegria). — Pasaremos a la dltima ponenc1a, cuyos
autores son el Dr. Segal y el Dr. Gago. ~
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ASAMBLEA UNANIME

Dr. SEGAL. — Yo creo que el anuncio de esta ponencia es realmente
simple, aunque admite verdaderamente polémica.

Se trata de una original elaboracién de nuestro legislador el
hecho de haber impuesto un quérum de constitucién por unani-
midad y un quérum de decisién.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — No todas las ponencias se refieren
al mismo aspecto. El tema que estamos tratando es el de la necesidad
de citar al directorio y sindico para la validez de la asamblea uni-
nime. :

Dr. OLwva VErrz. — Es muy razonable en cuanto al cumplimiento
de una disposicién legal por cuanto los directores tienen derecho
a asistir a las asambleas. Pero no me parece muy atinente, por otra
parte, la mocién de los doctores Cdmara y Espinosa, en cuanto dice
que no es indispensable cuando se trata de juzgar su desempefio O
responsabilidad en su cargo.

Dr. OLva VELrz. — Entiendo que deben ser citados. Esa citacién es
indudable, y ademds creo que aun en el caso de la mocién de los
doctores Cimara y Espinosa ha de entenderse la misma que no es
indispensable que concurran.

Dr. CoLoMBREs. — Yo apoyo la mocién presentada por. ..
Dr. M__A'I'TA Y Trejo. — Comparto los fundamentos del Dr. Colombres.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Continuaremos con la segunda par-
te de la ponencia presentada. por el doctor Cornejo Costas, leyén-
dose por Secretaria.

Sr. sEGRETARIO (Dr. Blengini). ~ (Leyendo).

ASISTENCIA DE LOS DIRECTORES, SINDICOS Y
GERENTES GENERALES A L.LAS ASAMBLEAS UNANIMES

Propicio que se interprete por obvias razones de armonia Y
coherencia de la ley, que atento a la obligatoriedad que establece
el art. 240, participen en la medida que indica dicho art. y el 241,
en las llamadas asambleas undnimes, los directores, sindicos y geren-

-
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tes generales, como también, en el caso de existir, los miembros del
consejo de vigilancia, que estimo involuntariamente olvida el art. 240,
pero surge del 281, inc. g.

Zaldivar y otros (Sociedades comerciales, t. 11, 22 parte, p. 851)
opinan que deben asistir. Lo mismo Mascheroni.

También seria saludable que el Congreso sugiera un criterio
sobre los requisitos de convocatoria (plazo, forma, etc.) a los accio-
nistas, para las asambleas undnimes y a las personas del art. 240
cue no sean $OcCios.

Sabemos que es mayoritaria, o al menos buena parte de la
doctrina (Fargosi, Zaldivar y otros, Mascheroni, para citar algunos),
coinciden en que debe haber convocatoria, pero no en cémo debe
ser ella en cuanto a sus requisitos. Incluso se ha discutido la reso-
lucién 75 del 16/12/72 de la 1.G.P.].

Sr. PrEsIDENTE (Dr. Alegria). — Continuaremos con el tratamiento
sobre la necesidad o no, de que las decisiones se tomen por unanimi-
dad en las asambleas que cuenten con la presencia undnime de todos
los accionistas.

Dr. SApLER. — Entiendo qué la mocién de Winizky tiene un error
de interpretacién; el art. 237 de la ley 19.550 no dice que todas las
decisiones deban tomarse por unanimidad.

Entiendo que el articulo es claro, las decisiones deben ser por
unanimidad de votos, pero no todas las decisiones que adopte la
asamblea, si_no se tiene unanimidad de votos, no serd una decisién
vdlida. Si una asamblea trata cinco puntos, cuatro, tres, y tienen
unanimidad de votos.y dos no, seran perfectamente vilidos esos
cuatro puntos que han logrado, no asi los otros, con lo cual no dejan
de tener validez los puntos que han tratado. No, como dice el doctor

Winizky que todos los puntos tienen que ser undnimemente de-
cididos.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria):.._TenemGS' dos temas:: 1) para que la
asamblea sea valida tienen que estar tratados todos los -puntos -y
decisiones por unanimidad, y 2) la posible superacién de la ley
actual, permitiendo que estando todos los accionistas, puedan tomar
decisiones validas que no sean por unanimidad. o

Si les parece tratamos el primer tema; si €s 0 no necesario que
todos los temas se resuelvan por unanimidad para que ‘todos admi-
tan la validez de la asamblea.
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Dr. OpriozorLA. — Voy a expresar exactamente lo mismo que el Dr.
Sadler aunque pareceria que el sentido de la ley es distinto, que
exige los dos requisitos, la unanimidad de decision se refiere a cada
uno en particular porque ése es el sistema general.

La asamblea es un acto unico como acto en si, pero cada
resolucion tiene su propia independencia, de lo contrario no ten-
dria sentido sacrificar toda una asamblea como acto, por un punto -
en particular, o llevaria a que por otro tipo de vias se llegue a
hacer asambleas undnimes para cada uno de los actos para evitarse
la nulidad general de la caida general.

Dr. OtakcuL — Si bien el texto legal puede ser objeto de una doble
interpretacién, entiendo que la interpretacién que debe acogerse
es aquella interpretacién mds conforme a la interpretacién restric-
tiva en materia de invalidez societaria, cefiirnos a qué es lo que
requiere la unanimidad en cada decisién, y no a la totalidad de las
decisiones. Si adoptdramos este ultimo criterio tendrfamos mds cau-
sales de impugnacién de nulidad, lo que no cuadra con el sentido
general del régimen de invalidez en esta materia.

Dr. C6rpoBA. — Quiero compartir el criterio de que cada punto del
orden del dia exigiria unanimidad.

Dr. Coromsres. — Estoy de acuerdo en el mismo sentido.

Dr. RicHARD. — Dos palabras, la unanimidad advertida en la inter-
‘pretacién progresista_de la ley, en el formalismo total de la asamblea
unénime, me obligaria a no decir nada mds, pero quisiera subrayar
- de manera especial el sentido de la asamblea unanime, ‘que es la
eliminacién de todo formalismo, subrayando la existencia de la
decisién undnime; por eso, apartindonos de cualquier regiona-
lismo juridico que pudiera darse en nuestra vasta Republica, creo
que debemos mantener que debe suponerse la existencia de con-
vocatoria, en cuanto hay concurrencia y prestacién de la volun-
tad, para adquirir la unanimidad en la decisién colegial, y funda-
mentalmente en la asamblea undnime, en que no hay decisién si no
hay voto undnime, y no me molestarfa la reforma de la ley, pero
creo que con esta interpretaciéon progresista superamos cualquier
problema. '

Dr. SILBERSTEIN. — Yo entiendo que es un problema un poquito arti-
ficial; a mi me parece que la redaccién del articulo es la correcta,
no veo en ninguna parte que exija que todas las decisiones se
adopten; habla de las decisiones; lo de todas las decisiones, podrd
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ser evidentemente alguna consecuencia, pero dentro del régimen
establecido por la ley, en ninguna parte podria interpretarse que
se habla de todas las decisiones.

Por otra parte, sobre.el concepto de la convocatoria, tengo mis
dudas con respecto a que sea indispensable con respecto a la asamblea
undnime; yo estimo que la convocatoria en la asamblea undnime no
es "indispensable; pienso mds, que la convocatoria en cierto modo
desnaturaliza la naturaleza de ese tipo de acuerdo societario al cual
la ley ha querido darle Ia mayor posibilidad, agilidad y la mayor
sencillez en cuanto a la resolucién que determina.

En cuanto a la posibilidad de que los directores tengan dere-
cho de asistir, no hay que olvidarse que si los directores son accio-
nistas, podrdn concurrir como tales, y si los directores no son accionis-
tas nada pueden objetar o plantear en la medida que no afecte
su situacién en el orden personal, y si afecta su orden personal tienen
las vias que prevé la ley en cuanto a la competencia y posibilidad
de la asamblea.

Concretamente yo creo que la disposicién del articulo estd per-
fectamente redactada.

Dr. Escutt. — Me adhiero a la interpretacién progresista de la ley
en este sentido, y por otra parte quisiera plantear un interrogante
del cual yo ya tengo mi respuesta. ¢Qué ocurriria, por ejemplo, si se
convocara una asamblea general extraordinaria con todas las de
la ley, y se incluyeran temas normales de las asambleas extraordi-
narias, por as{ llamarlos, y de los supuestos especiales que sin duda
requieren dos quérum distintos? Esto implicaria én alguna medida
que la no aprobacién de un tema, por ejemplo, una fusién, que es
un supuesto especial, y consecuentemente la mayoria exigida por la
ley superior al aumento simple del capital, otro de los temas a resol-
ver. Personalmente, yo tengo mi respuesta, pero he traido el ejem-
plo, que puede ser ilustrativo para resolver el.interrogante. Alli
hay decisiones que requieren mayoria; en este caso todas son und-
rimes, pero queda demostrado, a mi criterio, que cada asunto tiene
su independencia en cuanto a quérum y a. mayoria.

Podria darse el caso de la asamblea extraordinaria que se hu-
biera resuelto a aumentar el capital y que no se hubiera resuelto la
fusién. Esto, a mi criterio, refuerza la posibilidad de interpretar pro-
gresistamente la ley, y traido al campo de la asambiea undnime, me
lleva a concluir que la ley debe entenderse respecto de todas y cada
una de las decisiones independientemente consideradas. -
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Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Pasamos a otro tema: “Consecuencia
de una modificaciéon legal en el sentido de admitir la validez de la
asamblea undnime cuando estdn todos los accionistas. pero las de-
cisiones no son tomadas por unanimidad”.

Dr. MicHELSON. — Creo que la propuesta de. los Dres. Segal y Gago
es interesante, pero me permito disentir con ella. Ese formalismo
es lo que impide que sean agregados temas que por su trascenden-
cia hagan peligrar el derecho de los socios minoritarios; pienso que
eso s¢ ha tenido en cuénta; es posible que hayan sido citados con
un temario y que posteriormente producido o ya constituida la
asamblea se trajeran a tratamiento otros temas que pudieran hacer
peligrar el derecho de ese socio minoritario que puede ser dafiado
y que asisti6 a la asamblea y que en caso de que se cambiara la
mayoria podria ser sorprendido en su buena fe.

Dr. MAtTA. —No comparto los fundamentos de la ponencia presen-
tada porque entiendo que desvirtuaria los principios de la asamblea
undnime, Desvirtiia en el sentido doctrinal y en cuanto a la ley; por
tanto, no comparto la posicion.

Dr. STEICHRABER.— Yo pienso que en el sentido de la ley, nada puede
ser mds importante que el ciento por ciento del capital social ex-
presado de una unica manera,.y a partir de alli la ley quiere darle
a esa expresiéon undnime la mayor posibilidad, siempre y cuando
sea undnime, para garantizar todos los derechos de los accionistas
en forma particular. El requisito de validez debe segulr siendo el
de la unanimidad..

Dr. ALEGRiA. — Yo discrepo con lo manifestado; no olvidemos que
lo que estamos discutiendo aqui es el respeto de las formalidades
para la paridad en reunién de la asamblea, no la sustancm de la
decisi6n. : v :

Quizd el inconveniente de interpretacién estd en traer ejemplos
de sorpresa, de abuso. Creer que a lo mejor con una teoria que
admita que si todos los accionistas estin presentes y dicen vamos
a debatir este tema, podria darse el caso de que los citen’ para
regir un directorio y.terminen modificando el estatuto.

Yo creo que hay una diferencia, la del consentimiento, es decir,
si todos los accionistas consienten en tratar vélidamente el tema
sin citacién previa, no pueden luego agraviarse de que no han sido
hechas las publicaciones, o que en el orden del dia no estaba pre-
visto, etc. Al consentir a tratar un tema undnimemente, la formu-
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lacién mds correcta debiera ser, si consienten undnimemente tratar
un tema todos los accionistas presentes, o sea, todos los accionistas
de la sociedad, la decisién posterior es tomada por mayorfa porque
ellos consintieron undnimemente el tratamiento.

La publicacién es simplemente para hacer saber a los accio-
nistas qué se va a tratar y eventualmente reunirse vilidamente sin
l1a totalidad de ellos.

No me parece coherente exigir la unanimidad de las decisiones
para la validez de la asamblea undnime, que como tal lo que estd
evitando son las formalidades de convocacidn.

Si los presentes estdn de acuerdo en tratar el tema y luego hay
mayoria, esa mayoria es importante. Considero, por tanto, que
la ponencia debe ser apoyada.

Dr. SEGAL. — Quiero aclarar que nosotros de ninguna manera pro-
pugnamos ninguna modificacién, para un futuro, del art. 246, inc.
1, de la ley, que de alguna manera daria respuesta a la inquietud del
Dr. Michelson, ya que el art. 246 prevé en su inc. 1 el supuesto del
tratamiento de una cuestion ajena al orden del dia.

Por otro lado, de esta manera tenemos que la asamblea unani-
me viene a servir a los dos tipos de asamblea, asamblea ordinaria y
extraordinaria,. conforme a la competencia que tiene legalmente
atribuida este tipo de ‘asamblea.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Concluimos con esto el tratamiento
de este tema y pasamos al referido a actas, que ilustra-la ponencia
de la doctora Brizuela y el doctor. Richard.

Dr. MATTA Y TR_EJO.‘—-YO quisiera una aclaracién; en una parte
de la poneﬁcia, cuando habla de asamblea uninime, ya sea extraor-
dinaria ya- sea ordinaria, o ya sea espec1al porque entiendo que la
asamblea undnime no es extraordinaria u ordinaria, puede pasar
puntos que sean de la asamblea extraordinaria o puntos que sean de
la asamblea ordinaria o puede ser una asamblea espe(:lal quisiera
una aclaracion al respecto.

Dr. RicHARD. — La aclaracién estd dada en una. ponencia de los doc-
tores Espinosa y Cdmara. La aclaracién la comparto.y la agradezco.

La ponencia, en su segunda parte, tiende a subrayar la funcién
o la previsién del art. 73, que autoriza la derogacién entre varios
accionistas, ademas del presidente, para la suscripcion del acta; pero
rescatando que 'se trata de un derecho de la asamblea, que no nece-
rariamente puede ser legal, para al mismo tiempo subrayar la con-

| Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)



238 PRIMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

veniencia, para la asamblea uninime, de no delegar el otorgamiento
del acta, para evitar la posibilidad de que alguien que estuvo con-
forme, luego cuestione el acta u ocurra el supuesto que menciond
Alegria, supuesto y conclusiones a que me adhiero, de que organi-
zada una asamblea undnime en caso de modificarse la ley donde
se va a resolver por mayoria, rubricado el libro de acceso, rubricada
el acta, se retire un accionista para evitar que se mantenga el quo-
rum, para tratar un tema en el cual ha sido sorprendido, y apare-
ciera luego suscribiéndose el acta y aprobandose el tema por mayo-
ria y como mantenido el quérum. En ese sentido dejo constancia
desde el punto de vista doctrinal que es conveniente aconsejar que
no se abuse del derecho del art. 73 y se suscriba en el mismo acto
de la asamblea undnime el acta de la resolucion colegial.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Continuarermos con la ponencia del
Dr. Vergara del Carril.

EL QUORUM PARA LOS SUPUESTOS ESPECIALES
DEL ART. 244

Dr. VERGARA DEL CARRIL. — Esta ponencia surgi6 de la lectura en la
cual una sociedad entraba en liquidacién porque no habia logrado
la mayoria especial del art. 244.

El art. 244 establece una mayoria que parece justificarse, dado
que se tratan temas realmente excepcionales, pero hay uno de ellos,
" que es precisamente la prérroga de la sociedad, que no parece ser tan
excepcional, teniendo en cuenta que dificilmente alguien que s€
asocia o eventualmente entra como accionista de una sociedad com-
prando acciones en la Bolsa, piense en plazo de duracién; lo normal
es que las sociedades sobrevivan largamente a sus accionistas, Y
cuando ese plazo llega, por largo que sea, se prorroga.

En Bolsa hay algunas sociedades de capital abierto, precisa-
mente las principales, las empresas lideres que cotizan en Bolsa,
que nunca pueden lograr quérum en primera convocatoria y por
consiguiente nunca lograrian la mayoria especial del art. 244.

He visto en la reciente ley del Brasil que esta preocupacién
parece haber estado en los autores de la ley, que proponen, ellos tam-
bién, una mayoria especial, para supuestos especiales, entre los
cuales no estd la prérroga; pero de todas maneras, tienen supues-
tos especiales, que en alguna medida coinciden con los nuestros,
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art. 244, y se propone que cuando la sociedad abierta demuestre que
en las ultimas tres asambleas no ha logrado el quérum igual a la
mayoria referida para esos supuestos especiales que en el caso de ellos
v en el nuestro también, es la mitad de las acciones con derecho de
voto, en esos casos, se¢ admitiria con autorizacién del equivalente a
nuestra Comisién Nacional de Valores, que en una tercera convo-
catoria el supuesto especial pudiera ser aprobado con una mayoria
simple.

En definitiva, la propuesta tiende a que por via de una futura
reforma legal se pueda contemplar una solucién parecida a la que
adoptd la ley brasileiia.

Dr. RecaLp. — Sobre el tratamiento de la ponencia de Vergara del
Carril quisiera decirles que la ley del afio 1864 de la reforma del
Cédigo Civil italiano prevé la asamblea en tercera convocatoria,
para sociedades que cotizan en Bolsa, y se fundamenta esta tercera
convocatoria, precisamente, en la exposicién del Dr. Vergara del
Carril.

La ley italiana, que es la ley 216 del 7 de junio de 1974, reforma
del Cédigo Civil italiano.

Dr. RicHARD. — Quisiera hablar de la ley italiana, para adherirme
a la ponencia, y decir que me parece que en el supuesto previsto de
prérroga, convendria tener en cuenta (porque de alguna manera
hemos tenido casos como el expuesto por el Dr. Vergara del Carril
recién), sociedades que cotizan en Bolsa, las que estin muchas de
ellas en situaciones parecidas; por eso me adhiero a la ponencia del
Dr. Vergara y me adhiero también a lo expuesto por el Dr. Recald.

Dr. C6rpoBA. — Yo creo que la posicién de Vergara del Carril tiene
una validez juridica muy grande, pero lamentablemente se ha olvi-
dado que ‘de las grandes sociedades ha desaparecido el affectio so-
cietatis, para aparecer €l affectio’ especulantz, no se va a ingresar en
la sociedad para ser socio, 5ino para ver cuanto se puede obtener.

Si una sociedad entrara en un proceso de disolucion, y ya en
primera convocatoria se percibe que no se¢ estd en condicién de
obtener un treinta por ciento para la segunda’convocatoria, ese gru-
po de accionistas que estd manejando la sociedad " (y comparto lo
expuesto por Colombres), que precisamente son los encargados ya
no de aceptar los términos de nuestra ley 19.550, sino de darle la exce-
siva publicidad que merece la préxima asamblea, 1a segunda con-
vocatoria, haciéndolos pensar a los sefiores accionistas que han que-

| Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)



240 PrRIMFR CONGRESO DE DDERECHO SOCIETARIO

rido ingresar en esa sociedad no con affectio societatis sino con
affectio especulanti, que se van a encontrar con la sociedad en diso-
lucién si no concurren a la asamblea que va a tocar ese tema.

No quiero ser estricto, puedo aceptar la tercera convocatoria,
como caso ultimo y definitivo, pero si creo que es un llamado de
atencién a todos aquellos que quieran especular, por eso no com-
parto el criterio filoséfico del tema sino que propugno la preserva-
ci6én de la institucién juridica.

Dr. SILBERSTEIN. — Yo creo que la ponencia de Vergara del Carril
€s muy practica.

Yo quiero destacar, me parece que debemos destacar, que las
sociedades abiertas, digamos las sociedades que cotizan en Bolsa,
estdn constitu{das por una gran masa de accionistas (que si bien es
cierto tienen-la denominacién de accionistas, son inversores), en
donde la sociedad como titular de la empresa tiene ‘la gran res-
ponsabilidad de preservar de alguna manera la continuidad de
esa actividad social, a pesar del detalle o circunstancia del desinterés
de los accionistas por la marcha de la empresa en este tipo de socie-
dades. Yo creo que en este orden de ideas, debemos hacer un poco
el concepto cldsico, mayorias y minorias para este tipo de sociedades,
no es lo mismo que sociedad familiar y sociedades que cotizan en
Bolsa; son dos instituciones que si bien corresponden a una norma-
tiva comun, de hecho se proyectan y actian por una cantidad de
circunstancias' diferencidndose sustancialmente.

Por otra parte, la version clisiea del affectio societatis en materia
de sociedades y especialmente en sociedades por acciones, es alta-
mente discutible en el derécho moderno. Ustedes saben que quien
les habla no la comparte, desde ningin punto de vista.

Vuelvo a insistir, sefior presidente, que no se puede aplicar el
mismo criterio, en mi modesta opinidn, a las sociedades abiertas que
cotizan en Bolsa y a las sociedades de tipo familiar que no cotizan
en Bolsa, que podriamos llamar cerradas o relativamente cerradas;
de aqui que esto toca a situaciones en las cuales la economia puede
estar altamente comprometida. Apoyo la inquietud del Dr. Vergara,
y me permito sugerir que esto sea motivo de especial estudio para
llegar a una solucién concreta, ya que la ley brasilefia se presta a
muy fundadas dudas.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Dr. Vergara, ¢quiere hacer uso de la
palabra?
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Dr. VErGARA. — No, sefior presidente, gracias.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Damos por concluido este tema. Pa-
samos al tema siguiente, la ponencia de los doctores Escuti y Richard.

ASAMBLEAS LIMITACIONES O ABUSO DEL DERECHO
DE DISCUSION E INFORMACION

Dr. Ricaarp (leyendo). — “El derecho de intervencién o discusion
de un accionista en asambleas no puede ser limitado, salvo que el
accionista utilice tacticas ilicitas o abuso de derecho que tiendan
a impedir el ejercicio del poder deliberativo del cuerpo colegial.
Ese derecho no puede ser menoscabado ni por disposicién del. esta-
tuto o reglamento, que s6lo puede dar pautas o normas de ordena-
miento”.

El tema del obstruccionismo por parte de los accionistas en la
deliberacién colegial o la restriccién a los pedidos de informacién
de los accionistas en la asamblea, no ha sido tratado extensamente
dentro de nuestro derecho.

En la doctrina extranjera encontramos importantes trabajos
que tratamos de reducir en breves consideraciones que ustedes en-
contrardn expuestas en las pdginas 33, 8¢ y 35 y que reiterarlos
ahora pareceria obvio en funcién de la capacidad y caricter de los
asistentes, para solamente subrayar que de ninguna forma los orde-
namientos que puedan contener estatutos o reglamentos pueden
limitar aquel llamado obstruccionismo que es el no comparecer,
por ejemplo, a formar quérum o a formar mayorias o también en
algunos casos llamado obstruccionismo, pero que es licito el pedido
de ‘informacién precisa y concreta, pero que en cambio si pueden
dictarse normas de ordenamiento que impidan el ejercicio ilicito o
abuswo de este derecho individual e mderogable de los accionistas.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Estd en conslderaaén este tema.
Dr. CoroMBres. — ¢Cémo regularia legalmente ‘esta dlsposmlén?

Dr. RicrARD. -- Hay dos problemas, uno la actitud -del accionista que
intenta ilicitamente interrumpir la deliberacién colegial; podrian
existir normas. reglamentarias, que limitaran temporalmente el uso
de la palabra. :

Podrian existir normas que: pudieran intervenir alguna vez,
pero de ninguna forma a través de esa temporalidad, por ejemplo,”
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impedir el cuestionamiento detallado, serio y concreto de partidas
de balance. Entonces, toda norma estatutaria o reglamentaria de or-
denamiento debe ser aplicada, con flexibilidad, por el presidente de
la asamblea para generar un vicio de nulidad de acuerdo colegial,
porque si se aplicara fuera del marco de ese organismo para llegar
a vulnerar el derecho de informacién o de discusién de uno de los
puntos del orden del dia, podrd cuestionarse la resolucién que esa
asamblea optara. :

Dr. Opr1ozoLA. — Este aspecto ha sido tratado hace afios y eso me
lleva a apoyar la idea de que no tiene que ser materia de una orga-
nizacién legal; inclusive eso traeria una dificultad en precisar los
supuestos.

La Inspeccién resolvié en un caso que sefialaba ‘el derecho
de divulgacién e informacién cuando se impedia a un accionista el
uso de la palabra, marcaba una pauta.

En otra resolucién, ésta ya del ministro de Justicia, revocando
una resolucién de la Inspeccién, entendié que en el acta de la asam-
blea no es necesaria la trascripcién de impugnaciones que podian
afectar el buen nombre de la sociedad frente a terceros, y que bas-
taba para cubrir la informacién del accionista la referencia del lu-
gar, en este .caso una escribania donde estaba trascrita integramente
el acta.

Con esto quiero seilalar que ha jugado perfectamente la inter-
pretacién de este principio general de derecho de informacién de
. la asamblea.

Sr. PRESIDENTE (Dr Alegna) —Pasamos a otro tema, la ponenc1a de
los doctores Gémez y Blengini.

LIMITES A LA CONSTITUCION DE RESERVAS
VOLUNTARIAS NO PREVISTAS EN LOS ESTATUTOS
POR DECISION DE LA ASAMBLEA ORDINARIA
DE ACCIONISTAS

Dr. G6MEz. — La Ley de Sociedades prevé la constitucién de reser-
vas voluntarias, aun cuando no esté previsto en los estatutos de las
sociedades anénimas, pero hay una serie de recaudos para que la
decisién sea vélida legalmente. Esos recaudos pueden calificarse
como formales, atafien al derecho de defensa del accionista y se refie-
ren a que deben ser propuestos por el directorio de la asamblea, ex-
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plicados en forma clara; dice la ley, deben dejarse en la sede social
durante 15 dias habiles antes de la asamblea; debe pronunciarse sin-
dicatura y aprobarse por mayorl’a legal. Entendemos que estos recau-
dos o requisitos formales conciernen al derecho de defensa y, por
tanto, son elementales.

_El accionista que quiera prevalerse de estas condiciones debe
hacerlas valer, entendiendo los autores de esta ponencia que el tiem-
po propio es durante los quince dias antes de la asamblea durante
los cuales estan a su disposicién.

Si el accionista va a la asamblea y vota sin hacer mencién de
estos recaudos formales, no puede negarlos posteriormente en una
accién de nulidad contra la asamblea que lo agravio.

~ En cuanto a los requisitos sustanciales, la ley se refiere a que
sean razonables y respondan a una prudente administracién. La ley
no fija topes en tanto y en cuanto que la constitucién de estas re-
servas depende de la coyuntura por la cual atraviesa la sociedad.

La ley no requjere que sean indispensables, pero tampoco ad-
mite que se constituyan bajo cualquier pretexto, porque ello daria
la posibilidad de violar el derecho de los accionistas.

La ley utiliza dos términos a los cuales cabe adjudicarles un
contenido; la ley habla de que responden a una prudente adminis-
‘tracién, y proponemos que el alcance de dicho pérrafo se refiera a
la oportunidad de la counstitucion de esas reservas, mientras que la
razonabilidad se refiere a la proporcién de las reservas a constituir
y el fin que decsea conseguir la asamblea a propuesta del directorio.

Sr. prESIDENTE (Dr. Alegria). — ¢Algin comentario? Bueno, continua-
mos con la ponencia del Dr. Cristia.

Dr. CrisTiA (leyendo). — Lamentablemente la ponencia mia llega
a ultimo momento y no ha sido mimeografiada, de manera que voy
a tratar de ser lo mis breve posible dando lectura ala propuesta que
Vo traigo a esta comisién. :

Lo fundamental, yo entiendo, es que ]os convenijos- de voto son
una realidad ya en nuestro pais. Una realidad que el legislador no
puede ignorar, incluso se presupone en algunos articulos de la Ley
de Sociedades y algunas leyes fuera de la Ley de Sociedades, como
la Ley de Entidades Financieras, que traian referencias a estos con-
venios, sancionados por la nulidad en cuanto tuvxeran por: finalidad
burlar su disposicién.

Una circular del Banco Central del afio 69, dice que se debe
informar al Banco Central sobre la existencia de estos convenios; hay
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una serie de normas fuera de la ley societaria 19.550 que traen refe-

rencias, consecuencias, en cuanto a su licitud, pero no hay en la Ley
de Sociedades Comerciales una previsiéon en cuanto a si son vélidos
o no, los convenios en si, no ya por su objeto o porque tiendan a
zlterar la estructura de la ley.

Creemos que no podemos dejar de lado esta realidad, y las mo-
dernas legislaciones ya estdn tratando este fenémeno.

La ley 6404, brasilefia, expresamente ha regulado el acuerdo de
accionistas. _

En su exposicion de motivos destacan que es una realidad vi-
viente y se hace necesario incorporarla dentro de la ley.

En la ley 19.550, en su exposicién de motivos, los autores han
asumido una posiciéon muy similar al cédigo del afio 42, llegando
al andlisis de cada caso en particular, funddndose especialmente en
su cardcter parasocial; insistimos que no puede permanecer ignorado
por el derecho el hecho de que sea un contrato parasocial; esto no
impide que se lo regule dentro de la Ley de Sociedades, pero como
el contrato parasocial nace, crece, se desarrolla al lado del contrato
social, y es accesorio al contrato de sociedad, creemos que el mejor
lugar para regularlo es la Ley de Sociedades.

No se trata de dar una enumeracién casuistica de cudl convenio
es, si es vdlido o no, ni se trata de buscar si por su objeto o por sus
causas son licitos o illcitos; creo que debemos partir de los principios
generales: en primer lugar, ¢son validos estos convenios o no?

El limite de tiempo. ¢puede importar una renuncia definitiva
del accionista a su derecho de voto? ¢(Debe permanecer oculto o ha-
cerlo publico, como en algunas legislaciones comparadas, o por lo
menos distinguir entre sociedades abiertas o cerradas?

Esto, sefior presidente, es a grandes rasgos la preocupacién
mia, no podemos permanecer en la situacion de inseguridad juridica.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Los que quieran hablar den su nombre.

Dr. ZALpivar. — Yo me permito disentir con Cristi4 por diversos mo-
tivos. Como acabo de sefialar, los contratos de sindicacién de accio-
nes en nuestro medio y en todos los medios son contratos parasociales.

En segundo lugar, debe reconocerse que en la practica no hay
conflictos. Si buscamos en los repertorios de jurisprudencia no va-
mos a encontrar ni un solo caso de un pleito a causa de la sindica-
ci6én de acciones. ¢Por qué? No lo sé muy bien; quiza porque en ellos
se estd a la buena fe entre las partes, pero no han surgido estos
conflictos.
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En tercer término, no hay un contrato de sindicacién de acciones
que esté asimilado a otro, es imposible encuadrar en reglas genera-
les las normas relativas a validez, invalidez, etc.

La pregunta es si el derecho de voto es cesible o no es cesible;
entiendo que e! derecho de voto es cesible, el contrato de sindicacién
de acciones es vilido, cuya validez existird mientras no lesione legi-
timos derechos.

Los intentos legislativos que se han hecho en este sentido fueron
inocuos, por ejemplo el anteproyecto de Malagarriga-Aztiria, que es
sumamente ambiguo.

Dr. Lucnfa. — Quisiera dar apoyo a Cristid. Si bien los legisladores
de la ley 19.550 han sido cautelosos, esa misma realidad tiene que
incorporarse al texto legal.

Dr. Farcost. — En la conclusién final comparto en sustancia lo que
dijo Zaldivar. Creo que aqui el problema de la realidad es vilido,
porque si en la realidad hay convenio de sindicacién, y no crea con-
flictos, y las cosas no pasan de allf, no tenemos por qué entrar
a normar todo lo que la realidad est4 haciendo que ocurra todos los
dfas. Eso, por una parte; pero por otra parte creo que €l problema
no se lo ha enfocado en el dngulo que se debe enfocar con suficiente
delicadeza y es que en el problema de los pactos de smdlcacxén hay
un problema de gravisima politica legislativa. En este momerito, la
sociedad anénima estd siendo objeto de un ataque, eso se advierte
en los ultimos y mas 1mportantes trabajos aparec1dos én Europa,
con alguna connotacién que es novedosa, es decir, se plantea el pro-
blema de la reforma desde el punto de vista del Estado y del poder
politico con una falta de respuesta a ciertos requenmlentos ‘de la
sociedad formada en general con una fuerte connotacn’m 1deolég1ca
que todos se imaginan; pareciera ser que en matena de socxedades por
acciones se perfila alguna tendencia buscando reafzrmar en alouna
medida la funcién de la asandblea. U

Por ejemplo, en Italia ya se prevé én' las sociedades a.dmmdas en
oferta publica, la tercera convocatoria, graduando ‘las mayorias, y
recién en tercera convocatoria llegan a una decmén por el nimero
de votos que haya. ‘

Entonces yo me hago un interrogante: si la cosa es asi, cuando
se plantea el problema de la sindicacién de acciones hay que eva-
luar cuidadosamente en un contexto més general el problema y
Ver si eso no va a ser un argumento de ataque, de que las leyes
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se estén prolijando y permitiendo con una legitimacién a priori, por
el solo hecho de normarlos, forma de concentracién de poder, que
van en contra del juego real de poderes que tiene que haber en una
scciedad por la via de Ia asamblea. Yo lo planteo como interrogante.

El convenio de sindicacién de acciones contradice la dialéctica
misma de Ja asamblea, porque obsta a la deliberacién imponiendo
una deliberaciéon que ha sido tomada fuera del acto asambleario.

Hay una contradiccién conceptual entre .pacto de sindicacion
y asamblea; o admitimos la frustracién del sistema o la vigencia del
sistema, sobre todo que a falta de sindicacién serdn vidlidos o no

serdn validos en las partes, por el juego de los principios normales
(art. 253 del Cédigo Civil).

Dr. SILBERSTEIN. — La posicién de Cristid responde a una necesidad
muy actual. Me voy a permitir recordar que en el derecho moderno
se habla especialmente de que el intuitu personae estd influyendo
fundamentalmente en la sociedad de capital. '

El aspecto de la persona gravita y, a su vez, el elemento cap1ta1
estd gravitando dentro de las sociedades personales.

La sindicacién de acciones, a mi juicio, no tiene el efecto que
pretende darse. Yo creo que conviene reconocer un hecho que es
cierto, que es concreto y que €s correcto, y que no fatalmente tiene
que entenderse sindicacién como una burla de los Ilamados derechos
inalienables o como una manera de eludir ciertas restricciones pro-
pias a las cardcteristicas de las sociedades por acciones; al contrario,
podemos establecer dos distinciones, en las sociedades de gran pro-
yeccion la necesidad de este upo de convenio es importante y es
decisiva.

Por la mcertldumbre de Ia decision judicial, es que se hace de
absoluta necesidad que se resuelva y determine que este tipo de
convenios son perfectamente factibles.

¢Por qué no asegurar la continuidad de la sociedad con un con-
venio que respete los derechos de quienes la proyectaron y de quienes
la resguardan, que no va a estar sujeta a posibles cambios, posibles
situaciones peligrosas de las camblantes situaciones de la vida so-
cietaria?

Creo que no hay ninguna disposicién en la ley que prohiba este
tipo de convenio.

Me parece que la ponencia del doctor Cristia es altamente im-
portante.
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Ademis, dentro de la sindicacién, lo que més puede llamar la
atencién en cuanto a su licitud es que esa convencién sea oculta. En
este sentido, toda convenci6én licita, que de alguna manera regule
y determine ciertos aspectos propios de la conduccién societaria, y
en este sentido me adelanto a alguna posible objecién respecto de
que la limitacion es la trasferibilidad de las acciones, no podria resol-
ver, puesto que donde debe entenderse la aplicacién de este tipo
de pactos (es distinto, es mucho mds amplio).

Esas normas que sancionaran ayudarian a que se desenvolvie-
ran muchos tipos de acuerdos que no se manifiestan ptiblicamente
por el hecho de no existir una correcta disposicién en Ia ley.

Dr. CrisTiA. — A modo de conclusién, el objetivo fundamental de mi
ponencia es que no podemos permanecer en la situacién de irregu-
laridad juridica. ;

No podemos esperar a que se planteen conflictos para regular
la conducta humana. La ley debe tratar de captar y describir la reali-
dad social.

Sr. PrEsipENTE (Dr. Alegria). — Cerramos la reunién de hoy.

Es la hora 20.30.
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Comision 111.

A la hora 9.30 (dfa 18/8/77):

Las deliberaciones de la ponencia del doctor Odriozola, referida a “Las asam-

"bleas, la prohibicién de votar y un status-diferenciadoe de los accionistas”, no

se pudieron registrar por desperfectos de grabacién, salvo las siguientes pala-
bras del doctor Silbersteint.

Dr. SILBERSTEIN. — Me interesa mucho este aspecto referido a una
posible reduccién de los derechos parapoliticos de los acc1omstas en
las sociedades partlcularmente abiertas.

Segtin la experiencia profesional que tengo en este tipo de co-
sas, he advertido en los accionistas un desinterés por el manejo de la
sociedad abierta, porque ‘en resumidas cuentas lo que les interesa
es la cotizacién y el dividendo. Pero si pienso que si de alguna ma-
nera se estableciera que se les cercenen determinados tipos de dere-
chos de esa naturaleza, y si de alguna manera eso pudiera trascender,
y se pudiera considerar que pasarian a ser accionistas de segundo
orden, eso mdxscuublemente gravitaria en la buena salud de la
participacién general en el mercado de valores.

Es un tema que me he tomado el atrevimiento de considerar,
porque advierto -la sensibilidad que hay en el accionista, normal-
mente en este tipo de sociedades abiertas, y tocar ese aspecto entiendo
que en nuestro pais debe ser una-cuestién que debe estudiarse con
mucha prudencia, e incluso en‘este momento podria -entenderse que
una decisién de esa naturaleza no contrlbulria al” desenvolvxmlento
de las sociedades abiertas.

1 Los oradores que intervinieron en el debate no regxstrado fueron los

doctores Zaldfvar, Matta, Cérdoba, Alegria, Sadler, Colombres, Otaegui, Odrio-
zola y Espinosa.
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DOS CUESTIONES DE INTERPRETACION SOBRE LAS
PROHIBICIONES DE VOTAR DEL ART. 241
DE LA LEY 19.550

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Vamos a considerar tres ponencias
que tienen alguna vinculacién con la anterior. En primer término
consideraremos la ponencia del doctor Mandévil, intitulada: “Dos ’
cuestiones de interpretacion sobre las prohibiciones de votar del art.
241 de la ley 19.550".

Dr. MaNGviL, — El trabajo que he presentado trata el tema del art.
24]. No se refiere a la reforma, se refiere 2 qué clase de remocién
alcanza el art. 241, y sostengo que se refiere a la remocién con causa.
Ello, porque del texto de la ley pareciera inferirse, al hablar de res-
ponsabilidad y remocién, que se trata de la remocién causada en la
responsabilidad del director de que se trata.

Por otra parte, considero que la remocién sin causa no.estd
contenida en el art. 241, porque se ha sostenido universalmente en
doctrina que cualquier candidato a ser director puede votarse a si
mismo en cuanto accionista y, en definitiva, la decisién de la remo-
cién sin causa no es mds que un correlato de este derecho del voto
propio.

Por otra parte, el director, si es removido con causa, tiene la
posibilidad de recurrir judicialmente y discutir la causa, y si estd
removido sin causa, .esa decisién- no le permite argumentar ante
ninguna instancia sobre su eventual permanencia. .

Por otra parte, es una cuestién précuca, y al no existir ninguna
accién de nulidad por la remocién sin causa, el dnrector removido
puede inmediatamente volver-a votar.

En segundo término, ¢la previsién es individual o es una pre-
visidn colectiva?, o sea, si la previsién solamente alcanza al director,
sindico o gerente, o si alcanza también a los restantes integrantes
del 6rgano o simplemente al sindico. '

En principio, pareciera ser que las prohibiciones son estricta-
mente individuales y personales, pero quizd un andlisis un poco mds
detenido demuestre que en muchas circunstancias la accién de res-
ponsabilidad, y la decisién de la remocién con causa, implican
analizar la responsabilidad de los restantes directores para la res-
ponsabilidad solidaria que fija la ley o eventualmente por la exen-
cién de responsabilidad que puedan ellos agregar, de manera que sea -
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en forma solidaria o sea en forma de liberaci6n, puedan estar inte-
resados en juzgar la conducta de un colega; por ello, pienso que el
art. 241 debe aplicarse.

Esto como consecuencia del fundamento de la norma dentro
del derecho vigente, es derivado de la prohibicién ética de actuar en
_un interés individual, y no de respetar la primacia de niveles sociales.

ADMITIR LA VOTACION DE ORGANOS EN
DETERMINADO CASO

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). —Se va a leer la ponencia del doctor
Cornejo Costas, quien no se halla presente.

Por Secretaria se lee la ponencia del doctor
Emilio Cornejo Costas.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — En consideracién las ponencias de
los doctores Manévil y Cornejo Costas.

Dr. EspiNosA. — Me adhiero a la ponencia de Manévil y queria traer
algunas nociones del derecho procesal que recuerdo; cuando se habla
de remocién con causa y remocién sin causa, estrictamente tendria-
mos que decir remociéon con expresién de causa y sin expresién de
causa.

Dr. ALeGriA. — La ponencia de Cornejo es muy interesante, pero no
puedo adherirme a la forma en que estd expresada. Me parece una
aberracién sostener que los érganos pueden votar si son minoria
y no pueden. votar si son s6lo mayoria. Aqui hay una cuestién filo-
s6fica que no es tan importante, pero si de principio, o pueden o no
pueden. Creo que hay que llegar a considerar que si la ley dice que
no pueden votar, la interpretacién debe sefialar que no pudiendo
votar ninguno de los asistentes, el acto, que se trata de un acto regular
sometido por el directorio en cumplimiento de sus. funciones, se
tiene por aprobado indicando que no hay oposicién. -

VOTO ACUMULATIVO

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Vamos a tratar la ponencia de los
doctores Cimara y Espinosa, sobre “Voto acumulativo”. Tiene la
palabra el doctor Espinosa. '
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Dr. EspiNosA.— Esta ponencia tiene sustancialmente. como fina-
lidad recoger a través de todos los concurrentes, cudl ha sido la
experiencia practica respecto de la aplicacién del voto- acumulati-
vo. La que nosotros conocemos en nuestro medio, ha tendido mds
bien a procurar la adquisicién, por el grupo mayoritario, de las
tenencias de acciones de los grupos minoritarios a un precio supe-
rior al valor real, es decir, una especie de exaccién fundada en esta
innovacién de la ley, que segin diversos autores fue tomada del
derecho anglosajon. »

Ayer un colega cordobés me decia justamente lo.contrario en
la experiencia personal de él. No es traer acd una polémica de in-
terpretacién del voto acumulativo ni descargar en una computadora
la forma de llegar a una interpretacién. La interpretacién personal
con el doctor Cdmara, pensamos que estd dada por la experiencia
practica, asi es que quisiéramos escucharlos a ustedes. ‘

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — El tema es muy importante y se-
guramente serd motivo de debates interesantes, asi es que los in-
vito a hacer uso de la palabra.

Dr. SILBERSTEIN. — Yo deseo expresar mi adhesién a la ponencia
de los doctores Cdmara y Espinosa. En la parte prdctica, la expe-
riencia que tengo es que si hubo casos de lo que se llama y se ca-
lifica, normalmente, doctrina societaria de abuso de la minoria, ése
es el articulo que ha dado las pautas; ésta es la experiencia perso-
nal. No entro a considerar las razqnes de proteccién de ‘la minoria,
que indudablemente ha inspirado a los autores de la ley y sobre las
cuales hay buena literatura. Pero el hecho préctico.es que,al mar-
gen de su redaccidn, he, tenido oportumdad de escuchar a. un dis-
tinguidisimo contador, el contador Arévalo, en el ultlmo Congreso
Internacional Panamericano de Contadores, plantearme dentro de
la propia redaccién de la ley cuatro o cinco scluciones distintas den-
tro de las conclusiones a que podria arribarse.

Sin entrar a considerar las causas razonables o no, sino la. ex-
periencia préctica a que se refieren los doctores Cdmara y Espinosa,
debo decir que no ha ayudado ni colabora en absoluto para su man-
tenimiento. '

Por ello expreso mi adhesion completa a esta mocién.

Dr. ‘COLOMBRES. — Yo considero que el art. 263 es sumamente im-
portante dentro de la Ley de Sociedades. Para medir la impor-

s - v . .
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tancia basta recordar que estd incluida en la constitucién de gran
parte de los Estados Unidos.

Por otra parte, considerc que las disposiciones de las leyes,
muchas veces por presencia, ejercen una fuerte influencia protec-
tora de los intereses. En este caso el art. 263 ha evitado o produc1do

. soluciones.

Conozco varias sociedades de famlhas en las cuales un grupo
tiene 55 9, y otro 45 %, bajo la amenaza de hacer jugar el art. 263.

El grupo mayoritario es un grupo amistoso para darle a la mi-
norfa una representacién en el directorio que de otra manera se
la hubiera tenido que dar por el juego de este articulo.

En cuanto a lo que dicen los doctores Camara y Espinosa en
su punto tercero, que no se ha detectado ningin caso, vuelvo a lo
que dije antes, que la importancia de este articulo estd por su pre-
sencia, y ademads, corroborando lo dicho, el derecho no es solamente
derecho efectivo sino que hay un derecho que es el derecho vigente
de importancia sustancial y que nos recuerda Ascarelli en un tra-
bajo suyo.

Dr. SAN MILLAN. — Solamente querfa traer aqui algunas reflexio-
nes, luego de la experiencia de la aplicacién del art. 263, Creo que
es absolutamente cierto lo que dice el doctor Colombres en el sen-
tido de que es una norma que actia por presencia.

Es una norma que colabora al mantenimiento entre €l juego
de las mayorias con las minorias. Si bien es cierto que muchas ve-
ces no llega a aplicarse por grupos amistosos, por la aplicacién del
sistema, también. es cierto que no debemos considerar que es un
articulo o un sistema que ayuda, como dice el doctor Espinosa, a
producir exaccién que la mayoﬁé hace a la minoria.

Dr. ObriozorA. —Me adhiero a lo que ha dicho Colombres. Es
una norma de€ gran 1mportanc1a. El doctor Espinosa hizo un lla-
mado respecto a la experiencia de la aplicacidén de esta norma. Yo
puedo decir qué en la Capltal Federal se ha aphcado sin dificultad
y que ha ayudado a convivir a la mayoria con la minorfa.

Las minorfas no tienen ya ese complejo. Entiendo que esta
norma es plenamente positiva y que debe mantenerse. o

Dr. CornET. — Respecto al punto 6, supresion del voto plural, me
parece que vale traer alguna reflexion. Considero que el voto
plural debe mantenerse en la ley, porque responde a razones emi-
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nentemente practicas, y en el ejercicio profesional yo he visto ca-
sos de empresas que no contaban con el capital suficiente para lle-
varla adelante, y por medio del voto plural les permitié constituit
una empresa y captar dinero de terceros, que si no hubieran conta-
do con el voto plural, no se hubiera podido llevar a cabo el negocio.

Por ello considero que el voto plural debe mantenerse en la
ley.

Dr. Zarpivar. —Me adhiero a lo que manifestaron los doctores
Odriozola y Colombres.

Dr. MANOGvIL. — Yo considero estar presidiendo que los fundamen-
tos vertidos para sostener la mocién de los doctores Camara y Espi-
nosa pasan por alto quizd que esa norma, ademds de ser protectora
de las minorias, es una norma moralizadora, )

Es indudable que la presencia en el directorio de personas aje-
nas al grupo que normalmente la conduce, obliga a moralizar la
conduccién. ' ‘

Lamentablemente, en nuestro pais la conduccién en muchos 6r-
denes todavia, incluso en las empresas, no se ha ajustado a normas
éticas y morales, ni frente a los socios, ni frente a terceros, ni frente
al Estado, en una medida absolutamente desconcertante.

Lo cierto es que como hombres de derecho debiéramos velar
para que las normas tiendan a moralizar.

Desgraciadamente, esta forma de introducir un control direc-
to sobre la gestién -cotidiana de los directores, no .es suficiente
por si sola, porque el director ‘minoritario tampoco puede dedi-

* carse exclusivamente a perseguir los pasos de otro ntimero de di-
rectores; creo que en este orden de ideas nuestra legislacién tiene una
gran deuda con el derecho y la justicia al no haberse concretado la
sancién de la legislacién represiva por las infracciones societarias,
tal como lo pidi6 la comisién redactora de esta ley para que fuera
sancionada como norma. '

Pero creo, de todas maneras, que los problemas pricticos que ha
suscitado la aplicacién del voto acumulativo, mds por cuestiones de
interpretacién que por la existencia de institutos, a lo sumo que
pueden llevar a sostener como lo dijeron los autores de la ley que
me precedieron en el uso de la palabra que con el correr de los
afios y la experiencia se haya concretado, pensar en algin reajuste
del sistema, pero creo que es un logro su introduccién en la legis-
lacién nacional.
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Por tanto, me adhiero a lo expresado por los oradores ante-
riores y que no debe de ninguna manera ser suprimido el art. 263
de la Ley de Sociedades.

Dr. Racazzi. — Realmente quienes me precedieron en el uso de
la palabra, doctor Colombres, doctor Odriozola, han sido lo sufi-
cientemente explicitos y me adhiero a la mocién del doctor Colom-
‘bres en el sentido de que el art. 263 debe mantenerse dentro de
la Ley de Sociedades y seguir haciendo experiencias.

Quiero enfatizar ese aspecto de presencia a que hizo referencia
Colombres dentro de la ley de sociedades comerciales, recordando
sobre el particular las palabras también del doctor Halperin cuando
hacia referencia de esta presencia a otro instituto, como es el dere-
" cho de receso.

En el analisis interpretativo del art. 263 se ha planteado su
analisis solamente en un problema de mayorias y minorias, ¢ cuando
el voto acumulativo debe integrarse en un conjunto de normas, den-
tro de una temdtica mucho mds amplia que la sefialada precedente-
mente, y que en definitiva, es un derecho que tienen todos los ac-
cionistas a tener representacién en el érgano del directorio de la
sociedad cuando tengan un capital de una entidad suficiente que
permita tal representacién, lo que me parece justo y razonable.

Con referencia a la experiencia préctica solicitada por el doc-
tor Espinosa, debo sefialar que por razones de mi trabajo profesio-
nal he tenido que participar en innumerables asambleas de socieda-
des anénimas donde se hizo aplicacién precisamente del voto acu-
mulativo, en las cuales, en el 99 %, de los casos se hizo aplicacién de
la resolucién 37 de la Inspeccién de Sociedades Juridicas.

En general, la interpretacion de la Inspeccién ha tenido favo-
rable acogida por parte de los précticos, no asi por parte de la doc-
trina, y con respecto a una afirmacién que se hace en el punto 4 de
la ponencia, yo estimo que la experiencia nos demuestra lo con-
trario. , ,

Mediante el ejercicio del voto acumulauvo se han frustrado fi-
nalidades no plausibles, pero por parte‘de quienes ostentaban cir-
cunstancialmente la mayona del capital, y no en la situacion inver-
sa, como parece sugerir el inc. 4 de este apartado.

Me adhiero incluso a la expresién del doctor Manévil de que
se trata de una norma moralizadora, y vuelvo a reiterar que es con-
veniente que no se derogue y eventualmente se prevea la reforma
del art. 263 para darle mayor claridad a la redaccién de la norma,

| Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)



256 PrRIMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

principalmente en su inc. 2, que con el agregado que auspiciamos
quedaria redactado de la siguiente forma:

“Cada accionista podrd inscribir o acumular su voto (nosotros
agregariamos, por el sistema del voto acumulativo), en un numero
de cantidad igual o inferior al nimero de vacantes a ser cubiertas
en la forma que juzgue mds conveniente”,

Estd claro, por otra parte, que ésta es la interpretacién de la
resolucién 37 de la Inspeccién. Nada mds.

Dr. OTaeGuL — Se han planteado dos temas, uno referido a la cla-
ridad de la norma que ha dado lugar a numerosas interpretacio-
nes; de algunas de esas interpretaciones resultaria que una mino-
ria matemdticamente bien administrada podria’ llegar a tener la
mayoria del directorio.

El problema de la norma podria estar resuelto con adecuadas
interpretaciones o con una modificacién. El segundo problema va
mis all4, va a la filosofia de la norma, y cabe preguntarse: scudl es
la funcién del directorio? ¢El directorio es el 6rgano donde debe
ejercerse el derecho de informacién y control?

Corresponde al accionista preguntarse si es el directorio el or-
gano donde debe haber mayoria y minoria segun los intereses de
los grupos.

El directorio es un 6rgano encargado de ejercer ‘la politica em-
presarial de la sociedad; entonces, ese directorio debe requerir una
uniformidad de criterios.

Pienso que la solucién del problema de las minorias no estd
tanto en el directorio sino en la sindicatura. :

Lamentablemente, hemos llegado a la situacién inversa, que se
ha llegado a facilitar la utilizacién de la sindicatura tvnica cuando
es alli donde tendrian que ponerse los ojos en orden a la tutela del
derecho de la minoria.

Es un problema de filosoffa, ¢el dlrectono es un 6rgano donde
debe ejercerse el derecho de control o es la sindicatura?

Yo creo que es la sindicatura. Yo creo que el derecho de control
debe ejercerse mediante una adecuada regulacién de la sindicatura,
diciendo_que el camino por el cual se ha favorecido la sindicatura
tinica no es el camino mis conciliable con la finalidad perseguida.

Dr. RicHARD. — En este catastro de experiencias personales que se
ha comenzado a realizar, creemos que el abuso de las minorias es
una respuesta al despotismo de las mayorias.

I Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)



ASAMBLEAS DE SOCIEDADES POR ACCIONES 257

La ley actual hace converger y otorga medios a esa convergen-
cia para la realizacién de una conduccién reflexiva.

Las experiencias personales en mi materia son que las dificul-
tades interpretativas del art. 263 han sido creadas por las mayorias
para evitar el acceso de las minorias al directorio para mantener
apartada, no solamente de la conduccién, sino también del control,
4 esa minoria. :

- La falta de doctrina especial es quizd una buena respuesta de
que las dificultades interpretativas del art. 263 no son tantas, y si
es cierto que esas dificultades existen, yo pensaria que un buen sis-
tema para convertir a ese llamado abuso de las minorfas en el ejer-
cicio de su derecho parapolitico y una actitud reflexiva que contro-
le también la direccion despética de las mayorias.

Aceptaria una derogacién parcial- del 263 en cuanto se asegu-
rara la representacién en sindicaturas plurales, y no en directorios,
pero mientras eso no se asegure efectivamente prehero deJar el sis-
tema como estd.

Dejemos las cosas en un compids de espera y luego meditémoslo
con tranquilidad y pensemos qué participacién le damos a las mi-
norias.

Dr. AvrEGriA. — Solamente voy a agregar los argumentos que fue-
ron diferentes.

No creo que el voto acumulatlvo tienda a la participacién en la
gestidn; es una etapa de gestac16n de los actos sociales, y no de
control.

Cualquier accionista puede tomar las medidas de informacién
y control directas o por medio de los érganos especiales que la ley
establece. -

Este no es un problema de tutela. de la minoria, es un proble-
ma de participacién de la gestién de ’proporciOnes importantes del
capital societario.

Estoy de acuerdo con el doctor’ Otaegul, que si es una cuesuén
de informacién de control, no tiene nada que hacer. el directorio,
pero no me parece que sea la funcién del voto acumulativo. La
funcién del voto acumulativo es la participacién en la generacion
de los actos de gestion de la sociedad, que al ser enriquecidos por
la participacién de las minorias que pueden tener diferentes posi-
ciones, pero siempre interesadas en el interés social, enriquece tam-
bién no sélo la fuerza de la decisién final sino también la impor-
tancia de su respaldo.
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Por otra parte, es cierto que hubo inconvenientes en la apli-
cacién. Los inconvenientes son, como dijo el doctor Otaegui, de dos
clases: unos partiendo de la gramdtica de la norma y otros son in-
convenientes practicos.

En cuanto a la redaccién, creo que debiéramos reformarla tal
como el doctor Ragazzi ha sugerido, pero esto no me parece de im-
portancia. La importancia estd en si esta norma ha dado lugar a
abusos y por qué. Si tiene inconvenientes, como parece surgir de
la ponencia del doctor Espinosa. Personalmente no lo creo asi. El
doctor Richard lo dijo muy bien, una cosa es la participacién de
la minoria, y otra es la tirania de la mayoria.

Hemos sugerido siempre con la ley anterior, la necesidad de
mayor presencia de las minorias, la necesidad de mayor. participa-
cién de la minoria. Hubo casos donde la mayoria ejercia tal forma
de presién sobre las minorias que el unico derecho social que'
tenia la minoria era tener los papeles en su casa, porque aun ir a
la asamblea le resultaba inocuo.

Creo que esto ha sido bastante conocido por todos y ha moti-
vado mds de un trabajo, mis de una ponencia y aun reformas de
In ley, que la ley ha recogido.

Ahora, creer que porque la minoria comienza a moverse y 2
apelar a un derecho social, me parece que es un poco el escozor de
los primeros atisbos de una cierta madurez del derecho societario,
es decir, estamos yendo hacia un derecho societario maduro en el
sentido de que admita realmente Ja formacién de sociedades don-
de los capitales no estén concentrados en una mano unica.

En nuestro pafs, y esto es muy importante, las sociedades se
manejan necesariamente casi con el 51 %, bdsico; ¢por qué?; por
temor a una posicién diferente, porque no estamos acostumbrados
y creo que debemos acostumbrarnos si queremos un sistema adulto -
de sociedades.

Este acostumbramiento significa el respeto, la participacién y
la asimilacién de todos los intereses dentro del interés social, y si
en algunos supuestos hay minorias —conozco el caso que han que-
rido presionar—, esto tiene su solucién. :

De manera que escuchar y tomar conciencia de lo que se pidE.
identificard posiciones absurdas, y en otros casos solamente contri-
buird a tomar mejor la decisién. Pero decir que en algunos supuestos
se usa el voto acumulativo al solo efecto de poner un director o un
accionista, es algo asi como creer que porque muchas veces la mayorfa
decide en contra del interés social —de alli una ponencia muy inte-
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tesante del doctor Silberstein sobre el abuso de la mayoria—, habria
que abolir el derecho de la mayoria a tomar esa decisién. No, nor-
malmente creemos que la norma tiene que funcionar de una manera
mids evolucionada y que sus inconvenientes actuales son Jos inconve-
nientes de la novedad del sistema, de alguna resistencia a moverse
de un sistema un poco anquilosado donde el minoritario prictica-
mente desaparecia como hombre respetado dentro de la sociedad.

No me parece que una modificacién de sustancia sea aconseja-
ble. Si me parece que una posicién que evite algunos inconvenientes
¥ que evite este aspecto que decia Otaegui del uso matemdtico de la
minoria para llegar a una mayoria, deberia si ser mejorada.

Sobre el voto plural, simplemente me parece que la supresién del
voto plural es simplemente un mito, el mito de la democracia nu-
meérica, politica, dentro de la sociedad.

Me parece que el voto plural es una manera de revitalizar su
trato personal en las sociedades cuando su trato personal no estd res-
paldado por capital.

No me parece que la supresién del voto plural sea en este
momento necesaria ni conveniente, ni resuelve el problema de las
mayorias.

Dr. Zarpivar. — Me parece necesario hacer dos reflexiones que na-
cen precisamente de la exposicién de Otaegui. Yo creo que el voto
plural puede tener un inconveniente en la dindmica de la empresa
al introducir una persona o mds personas ajenas al grupo de control
para la administraciéon de la sociedad. Este es un inconveniente
que hay que reconocer. :

El sefior presidente manifesté que el objetivo del voto plural
no era unicamente de fiscalizacién, sino de gestién; hasta cierto pun-
10 yo diria que mads que de gestl()n, serfa de un control de gestién
el que tiene.

Ahora bien, creo yo' que la ley da las solucxones para este in-
conveniente, cosa que no se ha dicho. 1) Lo dice la exp0s1c1én de
motivos, si mal no recuerdo, que el obstruccionismo de las mino-
rias en el directorio puede paliarlo el comité ejecutivo. 2) No debe
olvidarse que en ciertas circunstancias puede desviarse el voto acu-
mulativo al consejo de vigilancia, en cuyo caso no juega el directorio.
Sucede, y hay que reconocerlo, que el consejo de vigilancia no es
m instituto suficientemente aceptado ni elaborado en la préctica
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como ‘debiera ser; indudablemente, si Ilega a ser el consejo de vigi-
lancia un érgano con gravitacién como ha tenido en otros paises,
e! voto acumulativo en el consejo de vigilancia va a paliar alguncs
de los inconvenientes que pueda tener el directorio.

Dr. EspiNosaA. — La ponencia pienso que ha conseguido su finalidad
de recoger las distintas opiniones de todos los sefiores congresales.

Es muy poco lo que yo voy a agregar. Se le ha asignado una fun-
cién catalizadora sustancialmente por el doctor Colombres en su
posicién. En alguna medida eso es cierto, hay que reconocerlo, es de-
cir que la norma ha actuado por presencia; incluso personalmente
conozco algun caso que ha sido asi.

Se advierte también que en el fondo introduce la cogestién de
la minoria en el seno del érgano de administracién; la solucién que
auspiciaba el doctor Zaldivar del comité ejecutivo implica una com-
plicacién en la estructura juridica de la pequefia y mediana empresa,
sustancialmente de la mediana, que puede funcionar sin necesi-
dad del voto del comité ejecutivo, que en la prictica existe, en los
hechos, porque no es todo el directorio sino unos cuantos los que
ejecutan.

Pero sustancialmente, pienso que la cogestién de las minorias
que puede resultar del voto acumulativo, le hace perder cohesién
al directorio.

Es de advertir que sustancialmente los directores son elegidos
por la mayorfa, son Jos mayores accionistas y naturalmente procu-
ran el bien.de la empresa, porque en la empresa estin_ ellos; si la
-empresa anda bien, van a- andar bien sus propias acciones.

Hay otra posibilidad también, y me voy a permitir, con el in-
menso respeto y admiracién que - tengo por los autores, hacer una
cuestién de nomenclatura. Se ha dicho eleccién por clase, yo creo
que es eleccién por grupo y que en cada grupo hay acciones de la
misma clase (es una cuestion de nomenclatura, me parece bien),
las acciones de asiento reservandose .para un grupo minoritario, le
aseguran un asiento en el directorio, y de ese modo se evita la exac-
ci6én a que me referia la primera vez que hice uso de la palabra.

Me parece sumamente interesante la posicién del doctor Otae-
gui, que yo no la habia pensado. Por tltimo, se dijo que el caso de
la jurisprudencia es muy limitado; que yo conozca, es porque no se
da el caso de inconvenientes en la ley, yo diria, y me permito refle-
xionar que justamente la dificultad, la falta de cdlculos de proba-

I Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)

i it

IO VPR R

e e e



LTI Rl

D 2

3

ASAMBLEAS DE SOCIEDADES POR ACCIONES 261

bilidades razonables acerca de una decisién justa en la interpreta-

cidn jurisprudencial del voto acumulativo hace que no se promue-

van acciones de este tipo por la absoluta incertidumbre e inseguri-
dad de la solucién. Solamente eso, nada mas,

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Damos por concluido el tema, v
pasamos a un breve cuarto intermedio de 10 minutos.

Es la hora 11.

18 — Pri
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A la hora 11.45.

ETAPAS DEL AUMENTO DEL CAPITAL
DE SOCIEDADES POR ACCIONES

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Se va a leer la ponencia del doctor
Garcia Cuerva titulada “Etapas del aumento del capital de socieda-

_des por acciones”.
. Por Secretaria se lee la ponencia.

AUMENTO DE CAPITAL

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Vamos a considerar Ja ponencia de
los doctores Richard y Escuti titulada “Aumento de capital”.

Dr. Escuti. — Es bastante similar la ponencia del doctor Richard
y de quien habla, a la del doctor Garcia Cuerva. Pocas son la dife-
rencias que son debatibles. Nosotros sostenemos que debe distinguir-
se adecuadamente lo que es la resolucién de aumentar el capital, sea
que esto fuere decidido en asamblea ordinaria de conformidad a lo
prescrito por el art. 188 de la ley, sea que lo resuelva la asamblea
extraordinaria.

Ha quedado claro ya con la exposicién del doctor Garcia Cuer-
va que la inscripcién de tal resolucién en modo alguno implica mani-
festarse en cuanto a la integracién del capital social.

No desconocemos dque existen supuestos en donde estos dos as-
pectos, es decir, la decision propiamente dicha y la’ ejecucién de
ella, pueden ser superpuestos o pueden darse en un mismo momen-
to, por ejemplo el caso de la asamblea uninime, donde en este mis-
mo acto de decidir el aumento de capital se resuelve la suscripcion
y la correlativa integracién conforme a las prescripciones. legales
vigentes.

En definitiva, debe entenderse la mscnpaén de 1a decisién del
aumento de capital como un mero anuncio de la decisién de aumen-
tar con posterioridad el capital social.
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La ejecucién, que por cierto presupone esta resolucién asam-
blearia previa, se integra con la publicidad que ya mencioné, pero
es fundamental conforme a la funcién que le otorga la Ley de Socie-
dades al capital social tener en cuenta que ¢l, es decir, el nuevo
capital, el aumento decidido, no puede incluirse en los estados con-
tables hasta tanto se haya suscrito totalmente y se lo haya integrado,
y aqui viene quizd el nico matiz que hay con la ponencia del doc-
tor Garcia Cuerva que es menester sefialar ‘claramente, y es el si-
guiente: tanto el directorio como los accionistas, que voten favora-
blemente estados contables en donde se incluya el nuevo capital,
es decir, el aumento de capital, si no existe la previa suscripcién en
la integracién exigida por la ley, implica responsabilidad tanto para
los accionistas que votaron favorablemente como para ‘el directorio
y ¢l pertinente érgano de fiscalizacion.

Pienso que conviene remarcar esta cuestién que lleva, insisto,
a la responsabilidad de accionistas que voten favorablemente esta-
dos contables donde se incluya el aumento de capital ya decidido
pero no ejecutado, y que lo propio ocurre con la responsabilidad
de los miembros del directorio y de los érganos que existen de fisca-
lizacion, es decir, de la sindicatura o del consejo de vigilancia en
su caso. Nada mis.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — En consideracién las ponencias ex-
puestas sobre aumento de capital.

Dr. SapLER. — Con respecto al fondo del asunto estoy de acuerdo
* con la ponencia. Durante la etapa de la resolucién del aumento del
capital hasta su.ejecucién se hace un balance; entiendo que conta-
blemente no puede incluirse el nuevo capital como capital de la
empresa en el pasivo. Ese balance no existe, y si existiera y se inclu-
vera seria un balance falso. Contablemente es impropio mencionar
como capital una cosa que todavia no se ha integrado. Por otro
lado, el hacer responsables a los accionistas que han votado me pa-
rece un exceso, podemos hacer responsables-al directorio, pero el
accionista no puede controlar debidamente si todas las partidas de
balance, tanto el activo como el pasivo, estin correctamente efec-
tuadas. Excede el marco de la posibilidad del accionista; se podrd
hacer responsable al directorio e indudablemente a la sindicatura,
pero no al accionista. Nada mds.

Dr. SeiGueL. — En cierta medida ya lo adelanté Sadler. En el siste-
ma de la partida doble es imposible incluir en el balance un capital
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(e no haya sido suscrito; en la medida en que se considere pasivo
el patrimonio neto, el aumento de capital tiene que tener su con-
rrapartida en los bienes del activo, y no es posible equiparar en el
activo el capital suscrito con la deuda de los accionistas, en la me-
dida en que esto debe tener una suscripcién minima del 25 %;
sélo entonces podemos considerar al activo, la diferencia como deu-
da de la sociedad.

Ademds, si mal no recuerdo, la Ley de Sociedades habla que
en esta ley capital social y capital suscrito es lo mismo, es decir,
presupone la existencia de la suscripcién para considerarla como
capital social, de modo tal que no veo la posibilidad de que los es-
tados contables puedan incluir como capital una deliberacién no
cumplimentada y considerada en estos casos como capital de la
sociedad.

Dr. Racazzl. — Yo queria significar, simplemente, que en la Capital
Federal la Inspecciéon de Sociedades Juridicas, a fin de evitar las
observaciones que hacia el doctor Garcia Cuerva, de que aparezca
un capital suscrito que no esté, un capital social que no esté sus-
aito y debidamente integrado segin las proporciones que corres-
pondan conforme a la naturaleza del aporte, ha sefialado con firme
criterio administrativo que toda modificacién en el capital social
exige el cumplimiento de recaudos que la misma Ley de Sociedades
determina y que ademds es necesario acompaiiar una certificacién
contable sobre el ingreso de los fondos provenientes del aumento de
capital. Eso es lo que querla sefialar.

Dr. JunyenT.- Creo importante sefialar y destacar el twltimo pé-
irafo en las mociones de Escuti y Richard referido al ejercicio abu-
sivo. del derecho a concurrir a la formacién de la voluntad social en
contraposicién con la razonabilidad. Es éste un aspecto que dia a dia
tendremos que aphcarlo con mayor eficiencia en todo lo que sea la
hermenéutica de la consideracién de los problemas societarios, por-
que el abuso del derecho en torno de pormas como las nuestras no
estd suficientemente ejercido, no estd suficientemente esclarecido,
Y pienso que es una labor importante de quienes estamos en torno

de esta problemitica tener presente 31empre esta cuestiéon del abuso
del derecho.

Dr. Orakcur. — La ley es de dificil interpretacion en lo referente al
aumento de capital y a la exigencia de que el capital debe equivaler
al capital suscrito. Una primera interpretacién que es conciliable con
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la mecanica consiste en entender que la suscripcién total del capi-
tal es exigible para el acto constitutivo. ¢Por quép; porque con pos-
terioridad la sociedad decide un aumento de capital; por empezar,
‘tiene que dar oportunidad al ejercicio del derecho de preferencia,
y para dar oportunidad al ejercicio del derecho de preferencia tiene
que tener inscrito el aumento del capital, y ese aumento de capital
no puede estar suscrito, ni qué hablar de la situacién que se plan-
tea cuando las sociedades hacen oférta publica, aumentan su capi-
tal, tienen que restar titulos-valores; esos titulos-valores estan cau-
'sados en un contrato que tiene que estar inscrito, y no va a estar
inscrito hasta que la oferta piublica no se efectivice.

La Inspeccién General de Personas Juridicas de la Nacién man-
tiene la opinién contraria y exige que para conformar un aumento
de capital se acredite la suscripcién, lo que creo que no se acomoda
con la mecdnica de la ley, y se plantean problemas dificiles. Evi-
dentemente, la ley tiene una carencia, porque nuestra ley no exige la
inscripcién complementaria que se ha mencionado en algunas mo-
ciones; en alguna interpretacién de la Superintendencia de Perso-
nas Juridicas de la Nacién se ha entendido que para estos supuestos
es aplicable el art. 171, y la suscripcién debe completarse en el tér-
mino de tres meses, pero la ley plantea sus interrogantes y en el mo-
mento pareciera entenderse que es admisible el aumento del capi-
tal decidido por la asamblea. Que ese aumento de capital no puede
estar suscrito. por ejercicio del derecho de preferencia del art. 194
Y que a posteriori se plantea el problema de hasta cuindo debe
suscribirse este capital y de qué manera debiera publicitarse la efec-
‘tiva suscripcién del capital.

Dr. ArLecrfa. — Yo me adhiero al contenido de la ponencia, me pa-
rece que es mucho més claro el sistema sugerido de la ponencia,
pero el problema de la responsabilidad no lo comparto, aunque no
lo voy a tratar; pero si deseo manifestar que estoy de acuerdo con
el resto de la ponencia en el sentido que contribuye al mejor orden
de la publicidad societaria admitir un acto posterior por el cual se
identifique cudl es el capital real suscrito por la sociedad, el que
trae una reflexién, un dato importante. En muchos supuestos se
hace la escritura del aumento del capital que por cualquier razén
no llega a suscribirse totalmente o no se suscribe en ninguna parte;
<qué significa la falta de suscripcién? En algunos casos se ha inter-
pretado que esto era, a su vez, una disminuciéon de capital, y se han
exigido los requisitos de la disminucién de capital, lo cual me pare-

.
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ce absurdo; quizi el absurdo parta de creer que con la sola decisién
de emisién ya el capital esti aumentado; hasta tanto el capital no
estd suscrito e integrado, mejor dicho, suscrito, integrado es poste-
rior, el capital de la sociedad no existe como tal, existe la decision
no ejecutada, la decisién no ejecutada no se ejecuta nunca total o
parcialmente por cualquier razén no hay un nuevo capital de la
sociedad y el hecho de tratarse u ordenarse. La no suscripcién defi-
nitiva de todo o parte no es una disminucién de capital, esto s
importante por los requisitos que la disminucién exige; y en al-
gunos casos, paraddéjicamente, fracasé la suscripcion parcialmente
v se obligd a la sociedad a hacer todo el procedimiento de disminu-
(ion de capital cuando en realidad el capital nunca habia existido;
en consecuencia, no se podia disminuir.

Dr. Escuti — Yo quisiera puntualizar un aspecto sobre el cual ya me
referi y que pareciera un poco olvidado. El problema del estado
contable y la responsabilidad del accionista. Dejo a un lado la
responsabilidad de la sindicatura y del directorio y eventualmente
del consejo de vigilancia. No hay que olvidar que nuestro sistema
legal exige en todos los casos para que exista un balance —prescindo
de que sea falso o que se declare posteriormente falso— la aproba-
cién de la asamblea de accionistas; consecuentemente, cuando un
accionista vota un balance en donde estd incluido el aumento de
capital que se decidié, pero que no se suscribid, tiene que tener
responsabilidad hacia terceros en funcién de lo que es nuestro sis-
tema legal, inclusive esa decisién no hay duda alguna que va a ser
impugnable y segtn el art. 254 de la ley va a surgir responsabilidad
para el accionista que voté favorablemente. Esto conviene dejarlo
claro, no hay que imputarle responsabilidad al accionista que votd
favorablemente decidiendo el aumento de capital; no, a eso no nos
hemos referido, sino que hablamos 'de la responsabilidad del accio-
msta que voté favorablemente un balance en donde se incluye el
“nuevo capital” cuando él no ha sido suscrito —prescindiendo-de que
a posteriori ‘este balance vaya a ser. c0n51derado falso—, nosotros
necesitamos la aprobacién de la asamblea de acccionistas, porque
hasta que ¢] no ha sido aprobado por la asamblea no existe balance
como tal, exigido por la ley. ‘
Por lo demas, quiero terminar puntuahzando que hay que dis-
tinguir adecuadamente entre lo que es la decisién de aumentar y la
ejecuciéon de ella: a nuestro criterio, exige una doble inscripcién,
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primero de la decisién asamblearia que resuelve el aumento y pos-
teriormente la decision de la suscripcién. Nada mads.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Con lo expuesto precedentemente que-
¢a concluido el tema.

AUMENTO DE CAPITAL: JUSTIFICACION DE LA
INTEGRACION AL MOMENTO DE LA INSCRIPCION

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). —Se va a leer la ponencia del doctor
Garcia Cuerva, quien no estd presente.

Por Secretarfa se lee la ponencia.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — En consideracién la ponencia inti-
tulada “Aumento de capital: justificacién de la 1ntegrac16n al mo-
mento de la inscripcién”.

Dr. SpIGUEL. — Deseo hacer una aclaracién. Cuando la ponencia ha-
bla de que previamente a la suscripcién e integracion de las acciones
que culminard con la emisién de las acciones, creo que entendi que
la suscripcidn de las acciones se hace cuando se han emitido; en
consecuencia, no puede hablarse de una culminacién de la emisién
posterior a.su suscripcién porque antes de la emisién no hay accio-
nes a suscribir; por consiguiente, la emisién es un acto proveniente
de la integracién y como consecuencia del aumento se emiten a los
efectos de la suscripcién; en lo demds; podria estar de acuerdo, en
€l sentido de la inscripcién, o como bien lo establecen las resolu-
ciones de inspeccidn, si la justificacién del aumento de la suscrip-
cién y de la integracién ha sido hecha correctamente, supongo que
es suficiente para evitar dobles inscripciones y nuevamente cons-
tancias, en la medida én que se justifica ante el érgano de control.

La emisién es un acto, a mi modo de. entender, previo a la sus-
(ripcién.

Dr. Racazzi. — Lo que queria seftalar es que el criterio administra-
tivo imperante hasta el dictado de la resolucién 4 que se cita, recoge
este criterio de la Inspecci6n de Personas Juridicas, se fundamenta
bdsicamente en reafirmar este principio del art. 186, inc. 2, norma
matriz, norma cardinal en toda esta seccién de capital social en las
sociedades anénimas que equipara al capital social y al capital sus-
crito; en virtud de ello surge precisamente ese rigorismo formal por
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parte de la autoridad de control, pero es en virtud de respaldar ese
PI‘Il]CIplO que es fundamental dentro del régimen de sociedades ané-
nimas.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — No habiendo otros comentarios, ce-
rramos el debate.

CAPITAL Y REFORMA ESTATUTARIA

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Vamos a considerar la ponencia del
doctor Vergara del Carril titulada “Capital y reforma estatutaria”.

Dr. VErGARA DEL CARrrIL. — El trabajo tiene una ponencia que es un
poco heterodoxa. Nace de una inquietud por la distorsién que se ha
creado entre nosotros, entre capital y el patrimonio, o sea, durante
muchos afios las enunciaciones de capital en el estatuto de la sociedad
andénima mds o menos coincidian con su patrimonio. A partir de
ciertos grados de inflacién que se fueron intensificando en estas ul-
timas décadas, realmente se produjo una enorme distorsién y el
capital poco significa para los terceros. Actualmente ningtin banco
solicita el estatuto de la sociedad para ver cual es su responsabilidad
patrimonial; lo que se hace es analizar el balance y ver cudl es la
estructura patrimonial, cudl es la situacion financiera. La propues-
ta tiende a que el aumento de capital, aunque supere el quintuplo,
no necesite o no sea acompanado de 'una reforma estatutaria. En
estos momentos en que muchas sociedades estén efectuando capita-
lizaciones muy seguidas —sobre todo las.de revalio contable—, a
partir de la 1ltima reforma de la ley de revaltos contables, se da el
caso de que la puesta a disposicién de los accionistas se ve notable-
mente demorada por los trdmites de reforma estatutaria, cuando
todo lo que se estd operando-alli es un cambio de cuentas en el
patrimonio neto, donde una cuenta de revalio pasa a una cuenta
de capital. Sin embargo, esto tiene que pasar por escritura publica,
por supuesto con los gastos y costas correspondientes, por un control
de reforma estatutaria que lleva varios meses y que se produce en
el érgano de control, y eso se reproduce en el juzgado de registro, ¥
de esta forma la puesta a disposicién de los accionistas puede verse
notablemente demorada. Hay otros medios de informacién a terce-
ros sobre el estado de capitales, y en ese sentido se acaba de leer y de
explicar varias propuestas interesantes sobre cémo hacer mds realista
esta informacién sobre el verdadero estado de integracion de los ca-
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pitales; para eso estdan las publicaciones, y para eso estid la publici-
dad hacia terceros que significan las inscripciones en registros pu-
blicos de comercio.

Hay otros elementos de contrato de sociedad, por ejemplo, el
nombre de los socios o nombre de los administradores que no nece-
sariamente estdn en el estatuto de una sociedad anénima, y creo
que lo mismo podria ocurrir con el capital, de manera tal que no
sea necesario estar reformando estatutos simplemente porque el ca-
pital nominal llegue a ciertas cifras o a ciertos multiplos de algin
capital originariamente establecido; ello, por supuesto, sin perjul-
cio de toda la informacién que deba brindarse tanto a la Inspeccién
de Sociedades como también a los registros publicos de comercio. O
sea que la propuesta, en definitiva, es la de que el aumento de capi-
tal no necesariamente lleve a una reforma estatutaria, aunque sobre-
pase los multiplos que la ley pueda haber establecido. Eso es todo.

Sr. prESIDENTE (Dr. Alegria). — En consideracién la porencia det
doctor Vergara del Carril. '

Dr. MosQUERA. — Yo quisiera preguntar al estimado colega si su pro-
puesta tiene en cuenta solamente los casos de aumento de capital,
en virtud de distribucién de dividendos bajo la forma de acciones,
revaltio de activos, y capitalizacién de reservas, o se trata para cual-
quier otro tipo de aumento de capital.

Dr. VERGARA DEL CARRIL. — Tendria en cuenta fundamentalmente el
caso ‘de las capitalizaciones, ya sea de reservas, revaltio o de utili-
-dades, pero también podria incluirse el aumento de capital por
suscripcion de acciones, en la medida en que no se varie, desde luego,
la clase y las caracteristicas de las acciones que se van a emitir, por
que entonces si, se apelaria no ya a una reforma numérica sino a
una reforma estructural. Podria alterar el régimen de mayorias, es
decir, el régimen de composicién de los grupos accionarios. '

Dr. MosQUERA. — Yo estoy de acuerdo con la mocién de Vergara del
Carril cuando se trate de aumento de capital sobre la base de capi-
talizacién de reservas, distribucién de dividendos, capitalizacién de
revaltios. Pero no me parece tan aceptable el que lo sea cuando se
trate de aumento de capital lisa y llanamente, por incorporacién de
aportes externos, es decir, nuevos aportes a la sociedad. Quiza el
quintuplo sea poco, pero también es cierto que no podemos estar
iegislando sobre la base de una situacién coyuntural como es la
derivada del proceso de inflacién. Cierto que es real y no es dable
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esperar que se pueda frenar de modo inmediato, pero me parece
peligroso legislar sobre la base de un supuesto que tenemos que
considerar coyuntural.

El resto, lo que se refiere a capitalizacién de reservas, inclusion
de dividendos por la forma de acciones, revalio de activo, me pa-
rece razonable porque redituaria a la sociedad evitar el cumplimiento
de una serie de tridmites que tratan de concretar la puesta a disposi-
cién de los accionistas, de las acciones, y al propio tiempo son one-
rosos para la sociedad.

Dr. MIcHELSON. — Comparto un poco la pregunta de Mosquera y la
conclusién, que podria presuponer la propuesta sobre la base de
esos casos concretos de aumento de capital por revalio, pero la
ley ha previsto la resolucién todavia del aumento dentro del quintu-
plo, y de hacerlo por la asamblea extraordinaria debido a la im-
portancia que puede llegar a tener en las mayorias y en los accionis-
tas minoritarios dentro de la sociedad, un aumento de capital que
se resolviera como lo expresa la ponencia.

Por eso, requieren mayorias especiales o mayores que la asam-
blea ordinaria. Por tanto, creo que no es conveniente la proposicion
realizada por Vergara del Carril.

Dr. SapLEr. — Me adhiero a lo dicho por Mosquera. Por otra parte,
creo que es conveniente la proposicién de Vergara del Carril, en
cuanto el aumento de capital se opere —lo que llaman los alema-
nes— por medios propios de la empresa, no asi de ninguna manera
cuando se llama a suscripcién, es decir que entre nuevo capital don-
de todo el régimen cambie. Nada mads.

Dr. CorLomsRres. — Yo continuaré un poco lo que decfa Sadler. Ver-
daderamente lo que dijo Vergara del Carril es sumamente impot-
tante y es un problema muy grave para la Comisién de Valores.

También hay que. ver que estamos en un momento sumamente
complicado en la economia; hemos pasado un proceso de inflacion
realmente dramiético y no sabemos en este momento tan complicado
legislar como si esto fuera a seguir etermamente. Aspiro a que este
pais, en un plazo que no sé cuindo, tenga una tasa de interés del
ciento por ciento y una inflacién de un porcentaje parecido; parece
un poco iluso, pero eso es lo que aspiramos todos. Fue una verda-
dera sorpresa del profesor Garrigues cuando se le planted el tema
de las acciones debajo de la par. La cotizacién de acciones debajo de
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la par no se le habia ocurrido que se pudiera dar en un sistema juri-
dico frente al problema del capital.

Estamos frente a una distorsién gravisima; no se puede pagar
un dividendo, salvo al cabo de un afio, y como decia ayer, mientras
que las sociedades financieras dan un interés suculento, el pobre
accionista no solamente percibe pocos dividendos, sino que estd espe-
rando una cantidad enorme de tiempo para poder cobrar. Por eso
podria ser, tal vez por lo pronto una solucién transitoria, una dis-
posmxén que tenga vigencia hasta tanto se produzca esa aspiracion

@ que me referia primero, de una normalizacién de la economia del
pais. Pero una modificacién ya mds extrema, no como decfa el doc-
tor Mosquera recién, referida a algunos supuestos, y también lo
decia el doctor Sadler, sino ya de evitar ese trdmite tan complicado
para un aumento de capital en general, seria renunciar un poco de
nuestra tradicion respecto del concepto de capital, que ya seria un
problema mucho méds profundo y grave para pensar. Por una parte,
comparto la enorme preocupacién del doctor Vergara del Carril en
el sentido de que hay que darle una solucién en estos momentos,
una solucién urgente. Hay un proyecto que pretende en algo cam-
biar la cosa en la Comisiéon de Valores; no lo creo suficiente, pero
lo que si hay que estar en la idea de que debiéramos estar en la linea
de evitar en todo lo que sea posible los trdmites complicados en
todo lo que sea la justicia, sea en el trdmite para constituir la socie-
dad, para aumentar su capltal y que uno de los dramas de nuestro
pais es ése.

~

Dr. RecaLp. — En un principio me adhiero a la mocién de Vergara
del Carril en forma definitivamente personal. Creo que con las re-
servas que ha hecho Mosquera, la ponencia es perfectamente razo-
nable, prudente y necesaria. En esta época de inflacién que estamos
viviendo, la sociedad ‘tiene que ir modificando su capital acelerada-
mente, y en la. Comisiéon de Valores lo estamos viendo constante-
mente, los pedidos de un aumento de capital por revalio, todo el
capital de esas nuevas reservas y, como .dijo bien el doctor Colom-
bres, que en este momento la Comisién estd abocada a la tarea de
buscar una salida que permita dentro de las posibilidades practicas
encontrar una solucién adecuada, no solamente al aumento de ,capi-
tal, sino a algunas otras cuestiones conexas propias de una situa-
cién féctica como lo es el hecho de la repeticién de determinados
trémites en distintos organismos estatales que lo unico que consi-
guen es que un dividendo se pague después de dos afios cuando ya
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el accionista o el inversor estd cobrando con dinero depreciado. De
esa manera, esta tratando la Comisién, en conexion con otras repar-
ticiones, de lograr una forma de que esta situacion se revierta, y es-
peramos probablemente tenga un porcentaje de realidad, de que 2
breve lapso puedan tener las sociedades la posibilidad de que sus
aumentos de capital se vean prontamente concretados e inscritos
v los inversionistas puedan percibir sus dividendos con la mayor
releridad posible. Nada mas.

Dr. AvtHAUS. — Quiero dejar sentada mi adhesién a la ponencia de
Vergara del Carril con la salvedad que manifesté Mosquera. Pienso
que es fundamental distinguir en la fuente del incremento del ca-
pital, si éste proviene de recursos externos, caso en que se COITe,
como se ha puntualizado, el serio riesgo de que se altere la distri-
bucién interna del poder dentro de la sociedad; aqui el interés de
los accionistas obliga entonces a observar los recaudos fijados para
la reforma estatutaria. Si, en cambio, se trata de darle expresién
formal al autofinanciamiento ya operado en la sociedad, los inte-
reses de los accionistas no pueden decirse afectados; juegan Unica-
mente los de los terceros, y para ellos, la tnica verdad es la dimen-
'sién patrimonial, y no la ficcién formal del capital.

Mediante este procedimiento simplificado, entonces, simplemen-
te estamos facilitando que esa exteriorizacién formal se adecue en
alguna mayor medida a la realidad patrimonial ya operada. Pienso,
por otra parte, que esta ponencia representa un acercamiento del de-
recho societario al reconocimiento de una realidad que en otras ramas
del derecho ha-sido ya recibida desde hace algin tiempo, y que es
¢l fenémeno de la desvalorizacién monetaria, aunque podemos de-
cir que lo coyuntural es la tasa desmedida que se ha cobrado, pero
no el fendémeno en si, que muy desgraciadamente tenemos que
calificar como endémico en el pais, desde el momento en que estd
incorporado a nuestra’ experiencia por lo menos desde hace més de
treinta afios;- entonces, en ese sentido, quiero reiterar la adhesién
con la salvedad que realiz$ el doctor Mosquera

Dr. SPIGUEL. — Quizd el planteo debe versar sobre lo que se debe
entender por ajuste de capital y aumento de capital. La ley brasi-
lefia de sociedades anénimas de diciembre del afio pasado incor-
pora la correccién monetaria del capital en los estados contables, y

lo incorpora desde el punto de vista legislativo y establece anual-
mente el ajuste del capital como norma legal, conforme a indices
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establecidos por el gobierno federal en esa medida, y lo considera a
ese aumento O a ese ajuste como una reserva de capital.

Es decir, lo considera ajustable en la medida de lo que se acaba
de decir del proceso inflacionario y de todas las circunstancias que
se incluyen sobre ese capital. Tenemos que tomar en cuenta que
patrimonio y capital tienen una diferencia muy importante en la
determinacion de las sociedades liquidas y realizables, en la medida
en que todavia el capital es el elemento bdsico o pardmetro para
determinar las sociedades liquidas y realizadas; el ajuste del capital
podria permitirlo, pero no considerar ese ajuste como un aumento,
no si proviene exclusivamente de revaluaciones o capitalizacién de
reservas. El ajuste integral preconizado por el Instituto Técnico de
Contadores del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas en la
Capital Federal no ha sido admitido ni por la Comisién de Valo-
res ni por Ja Inspeccion de Personas Juridicas, que se atiene a los
sistemas cldsicos, y como lo establece la ley, a pesar de que nuestra
ley no establece, como dice la exposicién de motivos, o la politica
de balances no considera la valuacién real, y inicamente a través de
las leyes generales de revaltio permite la posibilidad de la capita-
lizacién por las modificaciones del valor.

Es decir, que en realidad el ajuste de capital tendrfa que ser
admitido legalmente, pero también es una medida que en cierta
forma incorpora y reconoce legislativamente el proceso inflacionario.

Una cosa-es €l ajuste de capital, que en cierta medida no mo-
difica. el capital sino que actualiza la representacién de los bienes
de la sociedad a través del valor ajustado, y otra cosa es el aumento
propiamente dicho del capital. .

En consecuencia, si la ley brasilefia admite la correccién mone-
taria anual de los estados contables, reconociendo una realidad fac-
tica que debe ser incorporada a los estados contables a fin de que -
ellos sean lo suficientemente aptos para dar a los terceros y a los
accionjstas la verdadera dimensién econdmica patrimonial de la
empresa, en este caso, podria ser considerada factible la propuesta;
pero tomando en cuenta no sélo un aumento de capital —aunque
quizé sea una cuestién semdntica, es algo mds que una cuestién se-
mdntica—, no es simplemente una cuestién de aumento de capital
sino de ajuste de capital. Nada mads.

Sr. PRESIDENTE (Dr. Alegria). — Con la exposicién precedente con-
cluimos la reunion de la mafiana. :

Es la hora 1245.
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