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gﬂ DERECHO A LA INTEGRIDAD DE LA PARTICIPACION DEL SOCIO
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Rafael Mariano Manovil

.- sUniversalmente se ha reconocido al socio una cantidad de derechos que co-

rresponden a su “status’’ de tal, con ligeras variantes y matices segun el tipo so-
cietario. Todos esos derechos han sido ampliamente estudiados y debatidos por
lai-doctrina, y sus alcances han sido regulados por las distintas legislaciones
legislacionesen variada forma. _ '
,%Zon estas breves lineas, lejos de pretender hacer un estudio profundizando
sobre tan importante tema, deseo simplemente llamar la atencién de este Con-
greso sobre la existencia de otro derecho del socio, no formulado explicitamente
por.la doctrina, pero no por ello menos esencia), cual es el derecho al manteni-
miento de la integridad de la participacién del socio. El reconocimiento de este de-
recho tiene especial importancia en las sociedades por acciones, porgue es en
ellas en que, por virtud del funcionamiento del principio mayoritario, el socio se
‘encuentra mas expuesto a su violacion.

E! mantenimiento de la integridad de la participacién del socio significa que
éste tiene derecho a preservar la entidad relativa de su interés en la sociedad en
la misma proporcién que adquirié al prestar su consentimiento para adquirir la
condicion de socio, y ello tanto en sus aspectos patrimoniales —proporcién del
patrimecnio social, de la cuota de liquidacion y de las utilidades— cuanto para-
politicas, Recuérdese, a este Ultimo respecto, que se trata no sélo de preservar
el quantum de la influencia del voto en el gobierno, la administracién y fiscaliza-
"cién sociales, sino de que la titularidad de un determinado porcentaje de parti-
cipacién puede legitimar para el ejercicio de ciertos derechos, ya sea por dispo-
'sicién contractual o Ie%al (vgr. derecho a pedir informacién al sindico, a solicitar
convocatoria de asamblea o a formular denuncias a la autoridad de contralor),

Las resoluciones que pueden alterar esa participacién son, fundamentalmente,
las de aumento de capital y fusidn con otra sociedad, porque hacen que la parti-
cipacién preexistente disminuya en su proporcion respecto del total. Pero
pueden haber otras resoluciones que, en definitiva, produzcan similares efectos,
como las relativas a la exclusion de socios, o las que den lugar al ejercicio del
derecho de receso, porque en estos casos se trata de restituir o reembolsar al
socio el valor de su participacién y dicho reembolso debiera ser tal que no afec-
te la integridad del valor de aquella. Dejaré, sin embargo, de lado, por ahora,
este ultimo tipo de situaciones para prestar atencion preferente a las otras.

En las sociedades de personas el derecho que vengo formulando se encuentra
suficientemente garantizado por la exigencia de la unanimidad para las reformas
del contrato social (Art. 131, para las colectivas; Art. 139 para las en comandita
simple; Art. 145 para las de capital e industria). S

Lo mismo cabe decir para las sociedades de responsabilidad limitada de menos
de veinte socios, las que requieren de unanimidad para resolver la fusién asi
como para ‘““toda modificacién que imponga mayor responsabilidad a los socios”
gArt. 1§(0)|, norma en la que se comprende, obviamente, el supuesto de aumento

e capital. oo

En las demas sociedades, o sea en las de responsabilidad limitada de veinte o
mas socios, y en las sociedadescFor acciones, rige el principio mayoritario, y ello
hace que atin contra ia voluntad del socio la mayoria pueda adoptar alguna de
las resoluciones que tengan por consecuencia la disminucién de la participacion
relativa del socio. » : C

Es sabido que para prevenir esas consecueéncias la fey ha imptementado diver-
SO0s mecanismos que tienden a tutelar el derecho det socio: Asi:

a) Las normas relativas al procedimiento de fusién, y-en especial la confeccién
de balances actualizados, que reflejen fa adecuada relacion de cambio. :

b) El derecho de receso con caracter de inderogable eirrenunciable aunque es
gOﬂOClqa |Ia discusién doctrinaria sobre su aplicabilidad al supuesto de aumento
€ capital.
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¢) El derecho a suscribir preferentemente las nuevas emisiones de acciones,
otorgado a los titulares de las acciones preexistentes.

_No es del caso entrar aqui en la consideracion de los diversos problemas y ma-
tices que ofrece cada uno de estos institutos, los cuales han sido objeto de estu-
dio y critica en doctrina y jurisprudencia, ni de volver a la discusién de algunas
soluciones adoptadas por nuestra Ley sopesando los diversos intereses en juego
—-como vgr. que el calculo de la parte del recedente se deba hacer sobre el Glfi-
mo balance aprobado y no sobre un balance espacial.

Por el contrario, sobre lo que deseo llamar la atencién, es sobre el hecho de
que esta normativa tiende a la proteccién de ese derecho —hasta ahora no ex-
plicitamente enunciado— a mantener la integridad de la participacion del socio.
Aunque ninguna de las mencionadas normas pueda ser considerada como la
cabal garantia para mantener esa inalterabilidad —ni siquiera el derecho de
suscripcion preferente, porque exige un desembolso, eventualmente contra la vo-
luntad del socio— todas ellas procuran encontrar un punto de equilibrio entre-el
interés social que exige el sacrificio y el derecho del socio a mantener integra su
participacion. '

De ello resalta que lo que la ley busca es compatibilizar los intereses en juego,
nunca brindar un instrumento para la conducta abusiva de una mayoria, lo cual
debe ser tenido en cuenta como pauta de interpretacion y aplicacién a los casos
concretos.

Este derecho encuentra también expresion en la Ley al tratar otros supuestos,
como vgr. el Art. 92, inc. 1°, que establece que “el socio excluido tiene derecho
a una suma de dinero que represente el valor de su parte a la fecha de la invoca-
cidn de la exclusidn’’. Y sobre todo, como norma liminar de orden publico, en el
Art. 13, inc. 5°, que fulmina de nulidad toda estipulaciéon que permita “la deter-
minacion de un precio para la adquisicién de la parte de un socig por otro, que
se aparte notablemente de su valor real al tiempo de hacerla efectiva.

A egta disposicion legal cabe asignarle una trascendencia de especial signi-
ficacién: .

a) Porque establece una nulidad de orden publico —es decir la norma es irre-
nunciable en proteccién del socio— por la que claramente tutela la integridad
del valor de la participacién en uno de sus momentos mas importantes, cual es
la de hacerla efectiva.

b) Porque la:nulidad que estatuye no es de aplicacién estatica a una clausula
escrita, por el solo hecho de estarlo, sino qué es una prevision dinamica aplica-
bie a una situacion de la realidad que se dard en un momento futuro, cuando re-
sulte efectivo el notable apartamiento dé los valores que prevé la norma.

Ello permite afirmar que nuestra Ley contiene y recepta el derecho al manteni-
miento de la integridad de la participacion -del socio en una norma que por su
ubicacién en la parte general de aquella y por su caracter principista, proyecta
aq'lEJéI derecho sobre toda la normativa societaria.

| modo de proyectarse ese derecho estd también contenido en la sistematica
de la norma que comento: aplicacion de una previsién correctiva cuando la reali-
dad demuestre una afectacion del derecho protegido.

De ello resulta, entonces, un principio interpretativo general que estimo aplica-
ble a todas las situaciones en que esté en juego la integridad de la participacién
del socio: la revisibilidad de toda resolucién social que afecte —al menos en su
faz patrimonial — dicha integridad, su comparacion con el cartab6n del Art. 13,
inc. 5° de la Ley respecto del notable apartamiento entre los valores en juego, y
la invalidez de todo acto que tenga por resuitado un despojo en el valor de la
parte del socio. . .

Ello determina, asimismo, que toda sociedad que adopte una resolucién que
pueda implicar un peligro para la integridad de la participacién de los socios,
deba adoptar todas las previsiones posibles para no afectar aquélla y deba por si
misma implementar los mecanismos para garantizarla, no sélo en cuanto estan
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impuestos obligatoriamente por la Ley —como vgr. el derecho de suscripcion
preferente— sino en cuanto sirvan para equilibrar los valores si elsociono esta
en condiciones por si solo de efectuar los eventuales aportes necesarios para
mantener su posicién —como vgr. en los supuestos de suspensién del derecho
(Art. 197.) o de falta de mercado para enajenar el cupdn con el que se ejercera
el derecho por no cotizar las acciones en bolsa, supuestos en que habra que fi-
jar una prima de emision. ‘
Por L’Jﬁimo; del reconocimiento del derecho de que vengo tratando, se deriva
también un criterio interpretativo de maximo rigor para los casos excepcionales
en que la Ley permite a la mayoria afectar la integridad de la participacién del
socio. Tal, como ejemplo tipico, el ya mencionado Art. 197 cuando autoriza ‘“‘en
casos particulares y excepcionales, cuando el interés de la sociedad lo exija"” a
limitar o suspender el derecho de preferencia en la suscripcién. La prevalencia
del interés social podra ser declarada solamente cuando median exigencias seve-
ras de necesidad para la sociedad que deberan estar vinculadas a cuestiones de
gravedaa ta) que afecten su subsistencia misma; no, por ejemplo, cuando solo se
trate de arrimar medios para una expansién o un crecimiento de la actividad que
no reporte probadamente un beneficio adicional para los accionistas preexistentes
En conclusién:

1. Entre los derechos del socio corresponde formular en forma expresa el dere-
cho al mantenimiento de la integridad de su participacion.

2. Diversas normas positivas de nuestra Ley, se fundan en ese derecho, como
las relativas a la fusion, al derecho de receso, a la proporcionalidad en la distri-
bucidn de acciones integradas y al derecho a la suscripcion preferente.

3. En su faz patrimonial, debe considerarse incorporado ese derecho, con
caracter de principio general, a traves de la disposicion del Art. 13, Inc. 5°.

4. El caracter dinamico establecido en dicha norma para la aplicacién de la
sancion de nulidad que contiene, permite hacer uso de ese principio en toda si-
tuacién que presente la realidad de la vida societaria en que esté despojando a
un socio de la integridad de su participacién, dando base a la declaracion de su
invalidez ¢ obrando como correctivo. '

5. Todos los casos en que la Ley autoriza a afectar la integridad de la partici-
acion del socio son de interpretacion estrictisima y deben responder a un au-
entico y grave interés social.

6. Cuando la sociedad adopte resoluciones que pongan en peligro la integridad
de la participacion del socio, ellas deben ser acompanadas de las medidas que
permitan, por lo menos, el restablecimiento del equilibrio de los valores patrimo-
niales afectados.. -
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