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La situacion de los socios minoritarios es un temi que Siempre ha preocupado a la
doctrina. Es dificil sefialar cuando existe una minorfa jue coma tal merezca diversos tipas
de proteccion especifica, en funcién de sus aspiraciones dentro de la sociedad. Lo es
porque los grupos mayoritarios y minoritarios suelen cambiar con relativa frecuencia,
situacion que se da especialmente en las sociedades cerradas a partir del fallecimiento de
los socios 0 de la venta de algun paquete accionario.

Lo cierto es que los pfoblemas que pueden aguejar a una minoria sélo aparecen cuando
la misma es objeto de un tratamiento deliberadamente hostil por parte del grupo mayorita-
rio, y debemos convenir que si bien existen situaciones de este tipo con alguna frecuencia,
se trata de supuestos excepcionales.

Los principales episodios de este tipo giran alregedor del retaceo del dividendo o de la
informacién que el accionista tiene derecho a tener y es en estos aspectos donde deben
exiremarse las medidas para que el accionista minoritario no quede desprotegido por las
consecuencias de-la decisién mayoritaria.

Nos creemos, en cambio que la situacion deba resoiverse por el'lado de una co-
participaciéon impuesta de la minoria en el érgano de administracién. Nuestra ley la ha
consagrado a través del regimen de voto acumulativo previsto en el art. 263.

No entramos a considerar en detalle las dificultades de interpretacion que la norma aun
tiene, pero si queremos resaltar que se trata de un régimen que especula en demasfa con
céiculos matematicos que dan motivo a nuevas especulaciones igualmente matematicas,
como la.creacion de un consejo de vigilancia o el mantenimiento de un nimero de
directores que dificulta el voto acumulativo, o bien la creacién de una minoria “ad - hoc™
ficticia, que sale a desatar su propia guerra de numeros.

La préctlca ha demostrado que cuando en la sociedad existe armonia, no es necesario
recurrir al voto acumulativo para que las minorias estén representadas en el directorio,
porque ello se logra de comun acuerdo, o bien a través del sistema establecido por el art.
262. Cuando se llega al voto acumulativo es porque existe una gran tensién y un abierto
enfrentamiento, que luego se va a manifestar en el seno dei directorio con e! perjuicio
consiguiente para la buena marcha de la sociedad. En tal sentido, un gobiermno de
coalicién en fas sociedades anénimas es totaimente antinatural. Por ello, un sistema de
forzosa administracion dividida resulta inconveniente y perjudicial para el cumplimiento
del objeto social.

La ausencia de la minorfa en la direccion, no deberia preocupar porque las extralimita-
ciones de los directores pueden ser encaradas perfectamente através de las acciones de
responsabilidad, sin perjuicio de las normas legales que ya de por sifijan restricciones ala
actuacion de los directores.

En cambio, el voto acumulativo no ha resultado eficaz para la presencia de la minoria en
el 6rgano de fiscalizacién interna, que es donde realmente debe actuar. Ello ha sido asi
porgue en la enorme mayoria de tos casos no existe la sindicatura pluraty cuando aparece
es sobre la base de tres sindicos, lo que exige que laminoria redina no menos del 25% para
tener la posibilidad de desngnar un sindico. Consideraciones similares pueden hacerse
respecto del Consejo de ngnancna

En tai sentido, asi como propiciamos la derogaccén del régimen de voto acumulativo
para el directorio, sostenemos que deberia facilitarse la representacién de la minorfa en
el 6rgano de fiscalizacion privada, pero a través de un régimen mas clarc que el voto
acumulativo, estableciendo por ejemplo, que- accionistas que representan el 15% del
capital socral tiene derecho a designar un sindico o un consejero de vigilancia.

En cuanto al derecho al dividendo, se trata de un.tema sin duda delicado. Nuestra ley
tiene disposiciones que tienden a facilitarlo de una manera indirecta (arts. 70y 261), pero
no resultan suficientes en la préctuca Sot)re el tema, presentamos un trabajo en la
Comisién V.
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