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ción de un olev«.(10 ni.vel de vida.

La i.r:lplantacién de las "accIones

tic@71€mtc con la el Gohierno Fedm:-ul de

inició pr"'

de alguna.:

gr-andes empresas estatales manos r.lC~(Hantc la em,isión

t1tulOG populaJe'cs (m coadIcLoncs favorables do cotizad.én y pazo,

ccdiéndolns sólo a. personas de modes-ta renta y en cantidades indivi

duales limitD.das. Siguieron el eje¡;1plo) por espontánea adhef:dón a J.

cia en la cesión de acc.lcnes a su por-sonaf, , De tal modo, en la ac ­

tualidad~ la tünonc:1.a do acciones ha alcu.nzado gr-an difusión cntpo

los paquoños ahol'l"istas de la Ropública Feclcn'al Alemana.

Aná.loga evolución han experimenti3do las tendEmd.C1s del P

helvét:ko que , pese a la c~,,:tgUidad de su territorio y población, o

tenta con convincente e.Locuencda un florGciente estado de e8tc tip

SI;! canalh;a una par-te suJ:~st<mcial los ahor-ro

tI ..
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----- 000 •. ----.

El primer C6digo de Comer-cdo i\rgentinoJ) redactado por.' lo

Doctores Da.lraac.lo Vélüz Sm~sf:leld y Eduardo !l.cevcdo, fue pr'oTIHJ.lgad l

por la Provincia de Buenos AirGs el 8 de octubre de 1859. El 10 ele

septimnbl"o de 1862 el Congr-eso Argentino doclar·o I1Cédi.go Nacionar r

al referido CUC1"lpO legal. Treinta años después de puesto en

dicho Código, el Congreso Nacional sancionó el 5 de octubre de 188

con las enmiendas entonces indispensables, el actual Código de Co­

mercio, que errtz-é en vigor' 01 1° de mayo de 1990~

Sociedi:ld(~G A.'1ónimas están canten

:r:n 5 Capitulo !Ir, de nU8st,Y.'O Códidas en el Li.b¡·o

go de Ccmez-cdo,

a137L

los 59 artículos del 313

11., •
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i.ndividualis·La ley

aunque acusa

mejox'Gs técnicas de priotección a los accionistas.

En la 1l.1."gentilla no faltaron ser-Las iniciativas de eminen"

tt'atad.istas tendientes a una modernización de la legislación COJ1l81"

cia1 Y.. en espeoIat., en 10 referente a las sociedades.

líer-eoen sm." las siguientes: Ante];),l'oycctodeJ. e

1941 para una reforma al Código de Comer-c Ic , del Dr. Bario RivaroL

1950 de la Ley de RefOl"1ít3.S al Código de Comcrc

del Dr. H5.gucJ. Bonch.il; AnteproYE;cto de

fesoros . Dr. A. C.

pon los 1

que

Ejecuti.vo como prcyecto definitivo POl" la Comd.s

1953; Y finalmente el anteproyecto de

(1<:-1 afio 1957 r(~dactado pm:' los Doctores Isaac H0.1p8!'ín,

rr..



E.

y la ley han calificado "pei

En tal

nima en el

encuentra coapr-end.lda la Soc:i.odad ¡mi

Al c:or¡st:itui.r¿;lo una soeIedad

dico:> que

de Los inditr:l.duos lo

jur:

la

En su o1."i.gen~ las entidades de (~ste tipo provistas

una "rcal concesión11 ~ o sea una 11cartaII conced.lda por el

autorizanión del Er::téldo para el funciomani(mto las

n ímas ,

11••
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COl1 tes.t:iI110:ni(Js do su aproba

su ccnst I tu-

¡¡¡(}(lif:icarse después el

en el Re

sup1."imidüs de

los estatutos cuando la socdcdad haya inacri.pta durante

11•.
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y

Si los estatutos pn:wén término de durac5,ón deb(':ra ha

cérselo conatar en la inscripción de la sociedad (art. 39).

'r,a inscripción

con mención de:

1° Nombre. sede legal, objeto social con indicac:i.ón de la clase de

productos que las empr-eeas induGtriales o coraer-cda.Lea fabl"'iquc¿

o comencden, monto del capital social, valor nominal de cada t

po de acciones y número en,itldo de cada e.Laee , composici6n del

árgano administrativo, forma de hacer públicos los comundcados

sociales p ventajas acordadas a los fundadores y aportes no mon

tapios.

2° Valor de em5.nión de las acciones.

3° Nombne, p):,ofcs:tón y dC';fIlicilio de los fundador'es ,

4° Nomlrre ~ profosión y domi.cilio de los integl'antcs del primer cor

11..
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z-eehe de veto o del der-echo de los accionistas

disposiciones sobre emisión de acciones pl"efee Iones nor~i.natj.va:3;

rielas, bonos de goce o de par-tes de fundador-; li.mitaciones del de-

Stw:e:p:¡.pti9.S; pI.3rIiJl:Lda,:1es por mora en la integración de

de acciones nominales en acciones al por-tado

y vdce-verea , pl.'ohibición o li.mitación del derecho de cesii.'Sn de a

tar po!' mandatar'io; fijación de maycmías neoeaar-Las para determ.1na

das ;r'csolucioncs; de facultades de los órganos de adrni-

nistr2J.ción él favOl" de ulguno de 8US miembros o te:coceros y d.lspo

alciones sobre Facuft adea y obliga.ciones del órgano de i:lscaliza­

cion, para el caso de que se amp110n las preYis·tas por la ley.

10s apor-tes no c1:i.noral"5.os deben especificarse en los cat

tutos con mención de su valor, nombr-e del apor-tarrte y cantidad de

acciones acor-dadas , Si al confJtituirse la sociedad se reconocen ve

tajas a favor de fundadores u ot):'3S personas, deben expr-eaanse en

los estatutos con mención de su valo!' y del nombre de los benefi­

ciarios (az-t , (28).

fundación eucesdva (ar-t, 629):1 acle

más de la de acc ícdados anónimas.

/1 ••
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cio

de

pr.'(Ni:::;oria1?l8U"Ce const.í tulc!a o formada

lo

cuando el

aobr-e r la. clase y estadodebe

o to·talmente con bienes no di­

él. los fundador-os los son r-econocIdaa ventajas es

por

ne:L'ario:J o

bienes de los se hace cargo la sociedad y la r<12:onabili.dad de

los atribuidos ~ la carrtIdad de acciones que se entreguen e

mo contrapl">est¿leión u otras obligaciones deba asumir la socio-

dad, los fundamentos y razonabilidad de las ventajas especiales COl

cedidas a los fundador-es u ot:c'as per-sonas , Este informe, firmado P

todos 103 Fundador-es , debe permanecer- desde un principio a dispoGi

ción de los interesados, para su 1i1l1"0 i.nspección 9 en original o e

pia cc:r.·tificilda ll en cada Lugar- de suscrdpc.íón (ar-t , 630).

La ley suiza instituye así la pnesuncdén lIjuris tantumH

da que tal info:rme es 01 factor d~:terminante de la suscripción, 10

cual facilita notablol'il011te Las acciones que por r-eaponsab.íLfdad de

los fundadores pud.lez-an incoé.U"se. No obstarrte , cabe señalal" que, s

bien la pz-esorrtacdón del informe de fundación es requisito indis­

pensable para la inscripción de la sociedad, el Registro Público de

Ccraer-c.ío solo 10 vCl"ifica fo:t<'malmente y no en cuanto a su ver-ac í dac

En caso de ofx'0cimiento público de acciones, debe ccnfeo­

cional"'sc un prospecto f:.i.X'wado por todos los fundadores. Est(;l pros-

E1BLlCTECf\ elENCIAS ECONOMlCA3
profesor Emérito DI', ALFREDO L PALAC1~

11•.
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eHnitid()~ 0.01)(') ind:l.cl1l" el pl'ocio de las aee.Ionea y el plazo del

632).

2/3 del capital social (al~·i:.(i::'

Cer-r-ada la suscr-Ipc.lón de acc.íones ,

genora.L de suscriptol'es (ar-t , 634), La que ~ pl~

del 20 96 del valor nominal -o el poncer

fiscal:Lzación (ar-t , 635).

nar- 103 miCmf)Y'C:s eh) los ól"gal1os estatutarios de usministl'ación y

banco cantonal, salvo que lo suscrdp'to estécubier'to

pOI' apo:Ftcü en biElnes l;.-'eferidos en los estatutos.

sólo pod:¡:',fi di.sponen."> la sociedad después de inscri.pta en el Registr'

Público de Comercio (ar-t , 633).

via v0Y.'ifict:i.ción de la suscripción total del capital y su intcgX'a~'

ción míni.ma~ debe aprobar- en forma definitiva los estatutos y desi,

/ / ..
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c.ío ,

y númer-o

de documerrto de identidad d(~ los fundedor-es ;

;20 Denominación y domicilio

3° Obj ete socda.l., que debe

la sociedad;

preciso y detenn.inado;

!,tO Cé'pital moneda naci.ona.l~:¡ naturaleza, clase

modalidades do emisión y demás cEl.Y'acteY.'!sticas de aocdones
y, en su caso, su ré13i.mGn de aunerrto , suscr-Ipo.Ién del capital

monto y forma de int:cgl:'a.ci6n y, si corresponde, 01 plazo paz-a el

pago del saldo adeudado que no podrá exceder- de dos años;

5° Plazo de dUY1i1c i ón , que debe ser.' detc!'lIlinado;

6° O:pganización de la administración y su fiscalización y de las

asambleas; elección de integr'antos de los órganos de la ad-

ministr'üción y fiscalización y té1.'f:1ino de los manda-tos;

7° Reglas pez-a la distribución de utilidades;

8° Normas qua reglen y'elaciones de 108 accdonds.tea entre sí, eo!

la socdcdad , y reElpCc.to de tel'ccy'OS;

9° Cláusulas

de la sociedad.

al func Ionamdorrto , di.soluc:1.c)u y liquidac:tón

1/ ..
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167 Y 168.

En a la. legislación suiza, los pI'cl1notoJ.'es

responden ilimitC:tda y solidi?trim'1Gnte por todas obligaciones co

traídas cm ocasdón de la constitución sucesiva de la sociedad (a.rt

182)e de Las -cua.Iea , que hub Ier-en sido contraídas legitima-

mente y hub.lez-en sido aprobadas p01:' la aaarahLea constitutIva, se h.

ra cargo la soc.íodad,

Los fundador-es y p1"Omot01."BS no pueden recibir ningún bon

ficio que menoscabe el capital social y 8U ventaja sólo podr-á cons

"1.:11:' en la participación de has'ta el 10 % de las utilidad.es y por e.

termino mehdmo do diez ejercicios en los que se distribuyan benefi

Ci08. Si e:dsten beneficios y se rosuelv<3 no distX'ibui:.plos, el pro

motior- o f undador-, no obstante, pOGl"á l~eclamar el pago de lo que le

cor-reaponda (ar-t , 185).

Como ya ha dicho, la intcgracH>n en efectivo no pOdl~á

ser inf(n:'ior al 25 ~i do la suscl'ipción. Los apoX'tcs no dinerax'ios

se :1.ntegréU'G.i' tota1nK:lltü al celebrarse el contrato constitutivo (a

18'7).

11••
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domfnadas , bajo

por una socLeda

dirección

iinica la (ar-t , 18) ~

CO:Í!~O dominante y dOnl:lIlada, l'Gspectivamente o Cuando

de capí.tal exi.ste pal"tieipaciónCuando

aco.ícnarda

tienen part:i.ei)?c.cio:ü m&:y'orji.'ta:t.':i.a. o accién pr-eponder-arrre entre si,

ley ccns ídcz-a que cada de e.l.Las es a la V8Z dominante. y domina-

sobre La orz-a una influencia decisiva, la ley califica una y

da . (ar-t , i 9) •

En func.í.ón de ost'as ca.1J.fi.caciones tienen lu.ga!' normas qu

reglan la adqui.sición de entre soc.ícdades v.íncufndas , a'3i·~

milando la situación al caso de compr'a de ecc.íonea emitidas por- la

sociedad adqld.l~cnte (ar-t , 56 Lnc , 2); la constitución de gar'untl.as

n1Gdl(.~nto la acciones de una sociedad a féJ.V01~ de otra

v.íncul.ade (cr-t , 71); y la p1.ól5.cid<J.d. a travGs del anual en

CTIélc:]CIElción de tales acciones o eu afectación

1(0).

11. •
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adnrinLs -itrélci<5n y

de acc.ion.la

( ar-t , (25).

situaci6n. Si se

vieran deb í damerrte

la sociedad debe marrtener-se tal

m.ínir.o de acc.IonIs tas o no es t

el ~ruez, a

pedido de un accionista o de un acreedor, puede disponer la d.Lso.Lu-

ci611 de la sociedad, qUG dentro de un plazo razonable

no regu."laY'izCey·a 81.1 situación legal.

Esta dispor-.:d.ci.ón sobr-e el númer-o ele accionistas modificó

la ley arrter-Lor , que sólo !'equería dos accionistas par-a cons t Ltu.iz­

una sociedad anónima.

Según señala Schucany (3), en Suiza, se da la existencia

de sociedades anónimas de un solo accionista, ya que los Tribunales

Federales han rC3uelto reiteradamente que la concent.r-ación de la te:
talidad de las acciones de U\1a sociedad anónima en una sola mano ,

no trae necesaní amerrte apare jada su disolución.

La faltü. de intogración del órgano de administrv.d611 y/o

del de fiscalización es causal para disolver' la sociedad. El mismo

efecto produce la inactividad de uno cual.quf.er-a dichos ór'ganos.

Sin embaxgo , s:1 ello ocurriera pon renuncia de los miembros, éstos

deben convocar de inmediato a asamblea gener-al, para integra~c' dichos

Ó!~g<J.110S, y, si así. no se regularizi1J:'a la situación, ocur-r-Ir- ante el

juez competente.

Antes de d.íaponer- la di.solución, el juez otOl"gará un pLa:

prudencial par-a l'~stablecer la noz-maLí.dad institucional de la soc í e

dad. Si no l1i.ngún mí.embro responsable, el juez de::.d.gnarti

una persono. fís:tea para que, en plazo per-errtoní o , convoque a



gún la cual requiere un mínimo de des socios existenci.a
de sQciedad, el ar-t , 98 ino. 8° que cona ídena cau

sal de dli301uci.c.n la reducción a del

que no so L'l:tnimo en el tih"'li.1.nO de tres meses.

Poi.... el ar-t , 30 dispone que las aoe.íedades anóndmas y

comandita por accionos sólo pueden formar parte de sociedades pon

acciones o de socdedades de r€lspollsabil.id¿ld limitada, vedándc.Lea a,'

la posibilidad de sociedades de otro tipo.

Según el ar-t , 3l n ínguna sociedad, excepto cuando su obj

e:{(;lu~.i..,raHont;e financiCJ.....o o d(~ inversiones, puede tomar o mantx

ner- pax·tú:::ipacionof3 que excedan la mitad de su capital y do t'B

sociedades. Los oxcederrtes de d.íc:

a J

11••
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En la soc.ícdad el cap.it.al. social el

e.loo fUI~d<:LTaental para la f iunnciaciól1 do en tanto que

Nt1(~str'o actual Código do Comercio golo contiene

dispOBi.cionOi.1 :r.cJLacion,ac1"lS con el capital y acciones ~ o'

1/."
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tad judici."J.1 que

~ 28 ...

8tH' e jcr-c.ida en de duda en CUi

a los valoras élt):,ibuidos a b í enes aportados por aumentos de cap:it:·

(ar-t , 184).

Similar'os requisitos deben cumplirse cuando se adquí erei

bienes que el 10 9íi del capital. social dentro de los

él contar desde la fecha de inscripción de la sociedad en el Regís'

Público de Comercio, salvo que tales compr-as constituyan el ob;jet

social o 103 bienes se incorporen por' adju.dicac:ión judic.ial(ar't.

Cuando la transferencia de una acción nominativa es tuvd

ra condicionada a la aproba.ción por la sociedad, los estatutos pu

imponer al accionista, de los aportes capitalizables, otra'

prestaciones no dinel"ar'ias título oneroso o gratuito ~ las que d

hará.n constar en el texto de la acción o certificado per-t.Incnre

(ar-t • 55 Lnc , (1).

Está prohibida la devolución a los accionistas de apor-t

que hubieran l"Balizado en base a la suscripción de acciones, excej

la adquisición por la sociedad. de acciones propias (ar-t , 57 Lnc ,

Están vedados la promesa y el pago de intereses por apor

accionarios, salvo que lo airtor-Lcen los estatutos para el período

organización de la empr-es a , has t a su puesta en marcha, con indica

pr-ec.í.s a de La oportunidad de cesa.ción (ar-t , 57 Lnc , 2 y 3).

El aJ.'tículo 62 establece la obligación de reintegrar a J

11••
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los r-emí.sos

i:

(ar-t , 63). La sociedad puede acor-dar- a

a<li.ci()rtalcs par-a la ín:tegraci.ón do

sus apor-tcs , bajo aper'c.íb ímferrto do pél'dida de sus acciones ingr(

efectuados, sin que por' ello queden liberados de los compromisos q

contrajeron. A falta de cumplimiento oportuno, la sociedad emitir'

nuevos títulos con indicación de la suma ingresada y la pendf.errte (

pago (az-t • 61+) . Si un acc.í.onria t-a exc.Lufdo es ces Ionardo , todos su'

antecesores son z-esponeab.Les ante la sociedad 1'01' las obligaciones

pendientes. En la imposibilidad de obtener de uno u otros el pago

lo adeudado s la acción será vendida en bolsa o, a falta de cot.í.za­

ción~ en remate público (ar-t , 65).

Las acc.íones nominativas son transferibles por endoso, q

debe ser- registra.do en el libro do accfcnes , Los estatutos pueden

condicionar la. transferencia a la aprobación del órgano administra­

dar, pero pueden también hacerla depender de autorización del cons

directivo o de una asamblea. Los estat,utos_ pueden detenmínan las

causas de denegación de la t:L'ansferencia de acciones nominativas

(ar-t , 68).

La sociedad sólo puede adquirir acciones pr-op í as (m 103

siguientes casos (ar-t , 71):

1) Cuando sea indispensable para ev.ítar- grave perjuicio a la

sociedad;

2) Para ofz-ecer-Las en venta a empleados u obreros de la empr-es e

11..





vas det:e:C'rni.nado objeto sólo pueden ser capitaliza-

das una vez cumplida o super-ada la finalidad ( ar-t , 208).

La reducción ser rcsueLta por asamb Lea ,

con el voto favorable, como mírd.mo, de las tres cuartas par-tes del

capital en ella ropz-eaerrtedo, De existir varias cLases do acciones,

cada gr-upo

representado (ar-t , 222).

adoptar resolución con el voto af'Lnma­

tres CUi:11"tV.S partes de L respectivo capital

La resolución de la asamblea debe expnes ar- el objeto de la

:t.>cducción del oap.í'cal, y si dará Lugan él la devolución de apor-rea,

Puede pr-oceder-se mediante (ar-t , 222, Lnc , t~):

1} Reducción del valor nominal de las acciones;

2) Unificación de acc.iones , s.í.empne que a.sí fuera necesario

para integrar el valor nominal mínimo legal de cada acción.

Unicamente podr-á :t'cduc:i.l'se el capital a una cifra inferior'

a la establecida en el ar-t , 7 (mi 100.000,-) cuando simultáneamente

se resuelva su auuerrto , restituyéndose el aludido monto al mínimo le

gal (ar-t , 228).

Dentro de los seis meses de publicada la reducción

pital para r-edrrtegro de apor-tes , podr-án oponerse y exigir garantías

los acreedores qufr-ogr-af'ar-Los existentes al momento de la expnesada

publicación (ar-t , 225). Esta norma no es aplicable cuando la r-educ­

ción responde a la absorción de pérdi.das de explotación o de quebnan

tos de bienes del activo. En estos casos es indispensable agotar pro

11..



en los sif;tdcmtcs casos:

e.lo

r:i.r mm

IJa sociedad pod:r<:i en

la aocIe-

compulsiva o adquf-

1) Cuando la adquisición compulsiva esté pi:>evlsta en norma esta

tutaria antl:m5.or a la

2) Cuando S'3é1n puestas a

de las acodcnss de que se trat

disposición gr,:;¡tuit¿)JDc:nte

3) Cuando se adquicl"lull con ntilidadeG líquidas y realizadas, en

cuyo case dcbG1:'V. incrementarse cquivalelrteme:nte el Dante de

la legal (ar-t , 237).

solución
La Y'educci.6n del capitéü s íerapr-o debe ser dispuesta POl' I'

de asamblea. En los casos 2 y 3 no es preciso nodu

oír 01 oD.pi:tal siempre que so trate de acciones totalmente integl"'a-

das.

J..3. utilidad resultante <he¡ una reducción de capital deber'á

ma, en La

y pérdidas bajo el rubro

Según la misma no!'

ccncr-e'temorrte 801n:'0: los

1/ ..



2)

3)

capital "mínimo d

suizos. El capital

08t:attl'ta:~I:io y suscrdp

del cual, so-·

ras acc.íonos ser' nominativas o al. por-tador- y ambas

COeJ~i8tir en una. miGna soc.ledad en de1:el~ri1inada pZ'op01~ci.ón f:l.jada en

los Gstatutos~ los que pueden admitir' la conver-sdón de una a otra

clase (ar-t , 622).

El valm.' nominal mínimo de cada. acc.íón es'tahl.cce en cí

francos .suLzoa , reducible undcamcrrte como consecuencd.a de un senea-

miento de la (ar-t , 622). En tal caso y según el arte 692 t 1

acción de morreo r-educ.ído puedo conser-var- el mismo derecho a voto OY'

gínaro:l.2tn"Jonte acor-dado , Debe pr-ocedenae

estatuto;:; a.jm:;tando consecuerrtcnerrte el valor da

modificacióí.1 ele

acciones par-a

cumplir con c:dgcl1cia leea1 del arto 626, :t11(~. 3, :t'efe:l."'ida a los

V'é110 ......es .nor:dnales del capital y do. Laa accdones ,

nez- el a no menos de c.IncuerrtamdL

inelud:t])le ropo

suizos. Por rOGol

c1.6n de asemb.Iea puede dividil"'GC el c.J.pital social acciones del

o bicm ur.d:

1/ ..



El 1.63 que el capital de s0(';Ledad
anón.íraa divide val.ones ,

So la susc!'ipcién total de l, cC1pital soci.al al timnp(

de la celebración del corrtr-ato constitutivo (DFL 186). La

por- lo nonos del 25~ó~ cuando e L

Los

den

11..



los acr-eedor-es a los efectos de que se los

emitir,·

pr-oducL-emisión.

del síndico y publicación,

dan

Es

con pr>:h:liJ. o~m:;m""Vf}lldO~H~

do po:;.'" primas, dceccrrcadoa

serva üspec:tal, dicrtribuihle por resolución de

El anteproyecto en el artículo 207 neducc.íón del

capital por resolución de la asamblea en

dos por la sociedad, pero hace oblig<1"tol'lia (ar-t , 208) cuando las

pérdidas alc.clDccn el, 50~~ de.l, c<:lpita.l y reservas ~ si tX'anscul"l"'icra

un cjej:,cicio que esa pr-opor-c íón disminuya.

Con las aeciclws, el artículo 209 cstabllBce que

/ / ..
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v,

bLdo ccmtralo::.."'.

5.1

la integ:{lución en especie.

vac10, el aY'tíc1..l1oj.I,t

El Código de Comex'cio ar'gcnt:tno no cónt Jone disposición
alguna que 80

Llenando pa.z'cialmon:te

P.E. del 27- Il- 1 923 establece:

"Cuando una sociedad se proponga continuar la explota-

func io1'l.ElIniento , con bienes 1'ropio$ y

ción o negocios bajo la forma

tablecic1a y
de otra ya es-

depósi:to
podrS sustituida 1'01' un balance e inventu:do

lIado de las mdstencías y demás documentos ccmproha-

'tor'íos, ceJ:"t:LLic:i.':.d'C>B por contadol' público. Este balance

CeneraJ.l;

1/ ..



Ademán~ el al"'t!culo 32 l"equün.'e que) cuando €::dsten apor-tes

adquisición o fabricación durarrtc los dos últi,mos y,

P01'" la sociedad. 1'2;,....a jUé.itificar apr-e

los vcl1ox'es de esos bienes) deber-án ind.icaY'3e sus costos d

empneaa, las utilidades de sus dos úh:im·os ejercicios anual

dades de

elación

r-an en

// ..
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5.3

pertonocien-cargo deSi la.

tes a enumer-ados

c.ion que (az-t , 623).

Pueden Gel" OO]oto de apor-te todos los

de E,xistencJa actual slwcept:i.bloi3 de ser enprElsados en baléL71ce: in­

muebles, muebles, cl'éd:i. tos cm:tgibles, etc. En consecuencda ,

e.luyen se:t'vicios y derechos que generen en el ftrtu-

ro. Los valores irmmt>Gx'i..:ll(::,:s -patentes de invc.nción~ de ne-

oxperiencia de producción, y 0'1:1"08

derechos análo,gos- 8610 aon. apo!'tabl(~s si S011 adquiridos como 010-

mentes de una cuyo valol' se determine consi.derando dichos
factores (5).

aporte::; en

feccd6n

integrado total o p2.:t'ciD.lmente con

630 :tmpon'3 los fundador-es la con-

escrito, que 03j:l8C:í.fiqt1C
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mado pon debe corrtencn todas las inf'o:::'macio-

nea que el artículo 630.

Los aportes en sólo quedan penfeccdonados cuando

la sociedad, inrnediata,mente de su inscripción en el Hegist.

Público de Ccmar-c.ío ~ tenga la lib:i:'8 disposición de los mismos o el

derecho irrei'locabl.e de in8cribirlos en

(ar-t , 633).

Registro de la Propiedad

constitutiva se pronuncLar-á sobre los apor­

tes en espec.Le mencionados en los estatutos, sobre los contnatcs

en que los haya convenido, si en base a la documentación examf.-

nada considera cumplidas las r-eapectivas integl"uciones y si todos

esos bienos se hallan él su libre disposición (ar-t , 635).

Las disposiciones estatutarias sobre aportes en eepecLe

y la aceptación de esos bienes deben ser objeto de aprobación ea­

pecí.a.L por as amb Lea , med.íarrtc el voto afü"mativo de las dos terce­

ras partes de la totalidad del capital social (éJ.rt. 636).

El artículo 753 Lnc , 1, establece la responsabilidad POl"

daños y per'j nicios - ante la sociedad, accionistas lndívidualmentc

y acreedores - de quién intencional o negligentemente huhí.ena con­

tribuido a que en los estatutos o en el informe de fundación se

proporcionen infol~mélcione8 incorl~ectas, incompletas o tel~giveY'sada::

o se infrinjan otras disposiciones legales con x-espect;o a las apozr

ciones en eapec.íe ,

Las normas antes comentadas, en cuanto a apor-tes de bie-

11••



De tal el artículo 170 que se al pnogz-ama

de en la cons t Ltuc.íón de 8ociedadt~8 anónimas por suacrdpc.ít

pfibLí ca, estabLece cspeeí:ficarMmto en el Inc , '+, in fine, que en d.ícl

progr-ama los

En los supueat.os

en especíe individuaJ.:i.z:':1r5.n con pr-ec í.s í.Sn,

que para detCJ:minación del apor-to sea nece-

sardo un .inventario, éste depos Ltar-á en el banco autorizado par-a

recibir las suscrdpo íones dfner-ar-Laa , El valor definitivo de dichos

bienes, conforsne al artículo 5t \. , será fij ado con intervención de la

autoridad de corrcnal.on sobre las siguientes bases:

1 0 Por el valor de plaza, cuando se tratare de bienes con valor

cor-r-í ente ,

2° Por valuación pericial, cuando a juicio de la autoridad de

corrtr-al.on no pueda ser reemplazada por Lnf'or-mas de r epant í c.í onea

estatales o bancos oficiales.

El accionista afectado puede impugnar fundadamento la ta­

sación dentro del quinto día de notificado y solicitar designación

de nuevos per-Itcs (ar-t , 53).

Se admitirán los aportes cuando se efectúen pOI' un valor

inferior a. la tasación, pero si lo fueren pon un valor sup'3rior

exigil'á la integración de la. dife:r'enci.a. El apor-tarrte tendra. dez-e­

cho a solicitar' la reducción del valor al importe resultante de la

tasación s Iempr-e que J.os socí.os que r-epresenten tres cuartos del

11..
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(inc.• 3).

titutivu la C0í.18id91~aci6n

tes no (LUl(:::]:"~U·.J..OtJ,

de la asamblea

no t Lenen

der-echo a voto en esta decisión (ar-t , 179, Lnc , 31.

En constitución simultánea (ar-t , 183), los fundadores

y son ilimitada y solidD.piarnente responsables por los

actos pnact í cados y P01'" los bienes l'ccibidos hasta que la constitu­

ción de la sociedad quede terminada.

Según el articulo 187, in fine, los aportes no d.ínenardos

deben integrarse totalmente <:>J.. ce.Lebr-ar-ae el contrato constitutivo

y sólo pueden consistil" en obligaciones de dan,

El arrt.Icu.Lo 202 acuerda al suscriptor eJ. derecho de de­

mandar la rescisión del corrtz-a'to y exigir a los d.í.r-ector-es y sín­

dicos el r'es ar-c.ímí errto de los danos sufridos 9 en caso de fraude,

dec.Lar-acdones i.nexactas u omisiones en el prospecto de suscripción

pública.

La organización de la sociedad anónima comprende los me­

canismos .que requiere su funcionamiento.

smUOTECA DE LA

Prof~~r ~~~rito

DE C\ENC1~S ECONOMiC~S

ALFHEDO L PALACIOS

/1 ••



Nur~stl'o Código Comercio dedica muy pocos artículos a

la or-ganiza.ci5n de los m~""::.1n"Í,~r,~,,~ de admi.ni.strac5.ón y fiscalizacio

de sociedades

En nuestra lcgislac:tón el dirGcto:do el órgano é!clrnini.str-ati-
vo de la sociedad<..móni¡;~a. y tiene oZ'igen electivo.

En ele adminiErtración dispone el artículo 335 que "ea'ta-

asamblea
gener-al,", Arrto la d5.sposición del artículo 336 -lila elección de

errtz-e los socics"- está claro quelos d:b:·C'ct()X'GS seX'd hecha

es illdispensablé la de acciol'l:tsta directcJ:!."'.

El mandato no PUüd<3

reelceción ~

(ar-t , c.:i:t.).

la

/1 ••
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Pero

no son r-aspcns ab Ies por.;

per-sonal,

y torce:C'os, por incumplimiento de.

no hubiesen paz

c.ípado en la respoctiva r'8solución o hubIeaen protestado oportuna!'

de ella. (a:ct. 337). Los actos de los di:C'(:,:ctm:,cs, contrarios a la

a los estatutos o a disposiciones de asambleas, no obligar

la quedando en cuanto a sus efectos, pez-sor

y solidariamente responsables, salvo el caso de protesta conforme

citado é1l"t.1~cul0 337 (ar-t , 353).

Con respecto a la r-epz-eaentac.í én legal de la sociedad, si bien és

funciones del admi.ní.s tr-ador , ni se con

funciones inherentes la adminis tración (6),forma parte de

En la práctica la Inspección General de Justicia ha aceptado, en .

nacional, la integ).~ación del directorio con sociedades.

de con aquélla. Da ahí que el artículo 31+6 mencione las reglas d

mandato paz-a todo lo no pr-ev.ls to en el Código, los estatutos o las

resoluciones de la asamblea.

abarca la totalidad de

Nues t ro Código de Comercio no requiere la nacionalidad ni la resí

cia argentina a los directo):,cs de socieda.des anónimas.

El artículo 338 les prohibe hacer por cuenta de la sociedad opera

nes ajenas a su, objeto, como así también negociar o contratar por

cuenta propia, directa o inc1i.x'cctamente, con la sociedad que admí n

tran. Cuando en,. una oper-ac í ón determinada tengan a título percona

El Código de Comercio Argentino nada dispone, fuer-a de la exigene:

de ser accioni.sta, respec'to de las calidades que debe revestir' un

rector de sociedad anónima. Rí var-o La (7) ha entendido a este nesj

que sólo las personas de existencia visible pueden ser elegidas p

el cargo de director.

1/ ••
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r-emuner-adas , salv9 diEipO~li.c:ii5n

La aS2.mblea

de estatutos.

determinard i:·ernuneración, si no

El mismo a:r.·t:fculo 335 del Código de Comercio) comentado al tra~

tar admini.straci6n de sociedad, establece que lila f.is ca-

lizac:Wn de soc.ledades anónimas estará car-go de uno o más

síncl:i.cos, nombr-ados por' la asamblea gener-aL",

La designación do los síndicot> también es, por .lo tanto, de ord.­

gen electivo. La ley no exí ge que sean accionistas de la sociedad,

ni de't.er-mí.na ningún otro requisito.

De la s ímpl,e Lectur-a del ax....t1cu.lo 31¡·OdeL Código de Comer-ci o ,

que enumer-a atribuciones de los síndicos, se despr-ende que

éstos no sólo cumplen tareas de fiscalización y vigilancia, sino

que la ley les otorga funciones más amplias al conceder....les fa­

cu.Lt ades para convocar a as ambLea general ex1traoréLín¡5.pi¿L(::uando

10 juzguen neceserdo y él la asamblea ordinaria cuando omi t í er-e

hacerlo el directorio, asistir con voto cons u.Ltivo a las sesiones

del director'io cuando lo es t.ímen conveniente, dictaminar' SOhI',;

la memor-í a , el inventario y el. balance presentados por el direc­

torio y ver-Lf í car- el cump.l.Lmí.errto de las leyes, estatutos y 1....0·­

gl.amerrtos , Además el o.:r.t5.cul0 336 les conf'Lcr-e la facultad de de-

/ / ..
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regida por las l"eglas

Dan

cia
¿¡C(~iO?1ista3 de Los I"esult:<1d.os de su vigilém-.

asamblE.'as

La ley alen:v.na prGY(; dos instituciones directrioCls coex.l

tontes: a) el consejo di:.:'8Ctivo (Au.fsichtsrat) d!)signado p01' La

asamblea dCl accionistas; y b) 01 órgano ad::li.nis"trativo (Vm'stand)

des.ignado pOI' 01 consejo dil"Gctivo. Estas "traducciones no son 11­

te:C'ales, P(;;;X'o t1:'asuntaD el ccr'r-ec'to sentido de las r'espect Ivas

instituc.:i.OTIGS

La traduccj.ón .litcl'al ehl nombre "Aufsichtfn'atl! sería de

1/ ••
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con-
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a

2) do una depend íerrte de la El

3) de otra do capital o ca!']?

la eoo.Iedad,

A los ef'ec'tos de 15.mitación a que refiere el inciso 1 0 ,

misma socdedad ,dependientes de

hasta c ínco cargos de miembro de consejos diree

Y·CI)I'·3seriÜ"'(1·te legal de una sociedad domin¿mte

sona.l.es

no así las de 10G mLembr-oa que ésta. deba designar ti propuesta

de terceI'o8 o que deban formar par-te del cuer-po por- disposició'

estatut¿n~ia•

El derecho de íntograr el corisa] o dil~ectivo -excepto el caso d

l'cp:C'osentalri:es s:i.ndicales- sólo puede Bel' establecido por los

estatutos dete:c'minados acc.íon.í.ataa y tenedores de de-

tex'mina.dé:a aCCiOnG3 nond.nat:í.va:'l, cuya transfex'cncia r€;q11.i.ür'3

conforraí.dad de Este der-echo de

que la ley o 10G

/ / ..
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la ccmpoo ícdón da.l, conse jo directi\ro debe

inJi~ed:J.a-¡;a.mf:)T);"(:e publicado e inscr'ipto en el RGg:l.stJ.~o de Co..

que: compete al órGano administrativo (ar-t .

:106).

escatutos ~ un presidente y por lo menos

El cense jo dirt';ctivo elegir de su

debo

scgú..n el pl'ocedi-

la dE:eig···

8iBUOTf.C¡1
Fr"Ofeior

DE CIENCIAS ECONut~¡¡CI1J

.4LFREOO L PALACIOS 1/ ••
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también

respecto

servi.cios, sin r'elat:J.ión de de-

del consejo

de func.Ioncs aj cnas

celebro uno

de los

de los contratos de mutuo a Favon de uno de sus illtegl'antcs,

cónyuge o hijo menor (ar-ts , 11.4 Y 115).

El 117 os1.:¿1.hlece la responsabilidaJ de quienes ~ vali.ándos

su influ'3!lc:ta induzcan m.íembr-os del consejo directivo ó

del 5rg<:tno uc1rninistrativo ~ o a raanda'tardos , rcali.::;ar actos

la sociedad o FíUB accíonda'tas

solidari.a de los en

JI••
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Sólo pueden integrcu' el administl~ativo personas

s í.cas , i.limitadamente hfiliiles para ejel'"'Cel' el comercio Car-t, 76

cit. ).

Si está compuesto por var-í.os miembros, todos ellos colectivamen­

te están hah.:1.1.ítados para c1il'igir los negoci.os sodales, salvo

distinta disposición de los estatutos o ele su reglamento de fun-

cionamiento, pero Gsta.s no pueden hacer- prevalecer di8i-

dencias contra la voluntad de la mayor-üa,

El órgano ac1ministx\:¡ti vo , mediante resolución adoptada por una­

nfm.ídad, puede dar-se su propio l'cglz.mento de func.íonamí errto ,

salvo que los estatutos hayan rese:C'vado tal der-echo par-a el con­

s¡ejo diJ."ectivo o éste lo hub í er-a ya dictado (ar-t , 77).

Cuando está Lrrtegr-ado por varios miembros, se distingue entre

la recepción y la emisión de expr-es.lones de voluntad. Para reci­

bir está autordzado cada uno de los miembros (ar-t , 78), mientras

que para emitL" sólo están autor-izados en conjunto (ar-c , 7'7 y 78 c

El uso de la

(ar-t , '19).

social se har.'á con mención de la razón social

/ / o.
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Cuando el órgano admini:;trat:i.vo estó integrado por- varIos

bnos , el consejo directivo podr·:§i designar' U210 do ellos ecuo

pnesLderrte ,

1.08 miemhx'o8 del órga.no administrativo, inclusi'le 01 prcsic1ent'

11.•



de ese p;.n'íodo (a:r.'t. (;7).

Los f.l:i.clfun:'OG dol adm:l.ni3trativo, sin é1.utorizacién deL

consejo di.:::'(.i:c:t:ivo, no PUCd011 (bciic,:n'3~ a actividadc8 co-

mCl"ei.ülcs ni real:tza~' opez-acdones del de la sccd.e-

dad, pOI' cuenta pl"l.I;Ji::t ni de tel'GEH.'OS. TDmpoco s In auto-

d~tcrmin,~d.as actividétc1es, soo.íedadea u oper-acLones comer-cLal.es ,

11..
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admini.stl'ütivo debe informar

1)

2)

pr-oyect.'1da y cuaf.qufer- otro as­

ccnducc.íón de loa negocios 80-

In soc.Ledad , en csp(~ciaJ. en función

del capi.tal propio;

3) Loa negocios sociales, especialmente con

r·efo:t~el:lc.ia a las ventas y a la situación

dad;

la Gocie-

4) los negocIoa que 1~evi8tcn especial impar-taneia para la

rentabilidad o liquidez de la empresa;

5) cual.qu.íen otra. cuestión de inteT.'~s social, aún con l"el<

cfón ti empresas vinculadas, cuando ello puede toner in­

cidencia impol'tante sobre la situación de la sociedad.

El infoi:mc previsto en el punto 10 debe pr-opcr-c Ioner-ao como mí-

que cdz-cunstaneLaa especiales no

de infOJ.:"lnar de inmediato.

la ses:tón del COY

/1 ••
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supcsIcdón

POyo c.íerrco de

citar do inme

de aec íon ia'tas paz-a infornw.r cobr-e ta

jucUcialmente la quieh:('a de la

caso de cesa-

cíes y

93, los niembro8 del órgano administl'ati­

con la diligencia de un buen hombre de nego­

en secreto cu:üquier hecho e información da ca

ráctcr conf.Idenc.Ial., referente a la socdodad , que hayan conocí

do en de func.íones ,

:l.) devueLto los accionistas

2) pagado a accionistas o pal'ticipacioneG cm uti·

11..
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3)

4) to-

5) sociedad;

6)

s ívo ;

7) otorgado I'~t:t'ibudol"les a miembros del consejo directivo;

8) otorgado pr'28tamos o créditos;

9) errtz-egado acciones de goce antes de recibida la presta-

ción.

El derecho de exigir dicha reposición también puede ser ejercido

por de la sociedad, siempre que no obtengan la satis-

facci.ón de sus cl~éditos.

La ley alemana (ar-ts . 162 - 171) dispone el control, a cargo de

auditares externos (f,bschlusspruefel"l) des ignados por- as amblea,

de los balances anuales, de la contabilidad y del informe del

órgano aclrninis tra:ti'10.

Según el art.lculo 162, estos fiscalizadores cleben verificar si

el balance anual ha sido formulado de acuerdo con la ley y los

estatutos y si en la redacción del informe ·clel órgano adrdnistra­

tivo se cumplieron las disposiciones del ar-t , 160 Lncs , 2 al 5,

es decir: informe sobre la tenencia de acciones prop.ías y de so-

/ / ..
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eLegLdo ,

ello en r-azón

su incompatibil.idad.

d,~signado jud~.c::talm(m:i:e pedido 'k13. con-

se[o

la. omitido' hacer-Lo de finalizado el

163) •

br-oa del consejo d:trectivo o del argo,no a<l:,~:tnist:t"'ativo, a empl

Como auditor'es externos só.Lo pueden actual" profesionales o 80-

vedadas a m.IerTales funciones lesc Icdedea de

corr·espoDdicDte ejercicio anual, o bien cuando el auditor no

haya el cargo , o estuviere imp,':!dido de cumplir con su'

func.í.onee y la no hub.Ler-e des:tgnado sustituto (az-t ,

,dos de La sociedad fisc8.1i.zarse, quienes hayan ejercido

tales dureirte los últimos tres años y a Los emp.Lead

de otra soc.íedad vfncufada , 'I'ampoco puede actuar una sociedad

de auditores vinculada d:Ll'ecta o indJrec'¡;amerrto ~o cuando su r-e-

pr'esontantc legal desempeñe C<'11'g03 en la sociedad a fiscalizal',

o cuando miC;1~br'o del consejo cHrect:ivo de la pl'imera 110 pue

da, pon incoT'lpatibil:l.dad, auditor de la sociedad de que se

/1 ..
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:1GI¡)•

co.Labcr-adcnes es t án obligados a curnp l.fr' e

consciente e imparcial y a guardar reaer-va,

está pX'1ohibi.do secretos que Ll.eguen a conoc.ímí.en

cometido. Son responsables por incumplimiento

hasta quinientos mil Deutschmar'k , sin que por e

trc:.to puedan S 81." liberados total ni parcialmente (art , 168).

En la ley suizas la organización del gob í.e rno y del control do

la sociedad anónlma tiene características similares a la de

nuestro Código de Comercio.

El Cll"tículo 707 dispone que la administración de la sociedad

es t ar-á car-go de une o más per-sonas físicas) designadas pOl"

asamblea. Deben sel' accionistas; si no lo fueran, recién pedí

asumir el car-go una V¡;,Z que hubieren adquirido ese carácter.

puede recaer tal des í.gnac í ón en personas de existencia ideal

- las que pueden Sal' accionistas - , aunque sí en sus r-epr-e-

s errtarrt es , él. título per-sonal..

11••



de la emití

est:ab:l.czican los estatutos, en garantía del

Sui,zao

el

El

la

br-o del CODB0jO ~ con félcüJ:tades para rcr:)re~)8n'ta:c'

debe y'csidir

Cualquier mi'31l1hro del consejo de administración tiel1e el

cho de requey·ir la reun.ión del mí smo , in;t-orm<:Hüones sobre los

cmhibición de los l:tby'cs contables y do-

(ar-t , 7:l3).
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'71.6) •

no necesitan 3m" acc.Inistraciól1 (D.~leg¿:d08) o

m.ícmbr-os del consejo adnrí-

ndstas (Dir·"'ctor·es). A falta <18 tales disposiciones la conduc­

ción y l"Dpl"88cmtación de la soc.íedad corc-esponde la adminis­

tración un:i.p(ClL·'sonéll o él todos Los miembro8 del consejo de adm.í

nistruci6n en conjunta (arto 717).

que el consejo de administración a que se re--

se equ.ípar-an a los generrcea de

11••
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y cumplir
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la adJrdn:i.st:i:'<1c.ión

con valores de r-calización~ y~ no cubriendo el activo las deu­

das sociales, cor-z-csponder-á la pr-eserrtac í ón al ju.ez, a los efe

tos ele proveer- la aper-tur-a del juicio de quiebra. No obstante,

el juc~;;, pedido de Cldwinistración o de un acr-eedor , puc-

ele postergar la apertura de L jui.cio ex.Ls t Ler-an fundadas pos

bi.J3.dadcs de saneamiento ele la empresa ~ en cuyo caso debe adop

tal"' los pertinentes recaudos para la conservación los b Ieue:

Los administradores de sociedades cuyo cap Lt aL sea igualo sur

l"ior él cinco. millones de francos o que hayan cmít Ido debenture

o r-cqu.í.er-an capitales en forma pública) están ob.l.ígados a hace

corrtr-o.Lar el ba Lance por audítor-es externos independientes.

Estos, que podrán ser también sociedades o asociaciones de aud

tores,

de la administración y d21 ór-gano de f Lsce.Lí zac Lón (ar-t , 723).

La as ambLe a gener-a.L debe designar uno o más r-ev í sones , qud.enes

constituyen el órgano de fiscal:i.zación. Puede además de s Igner­

suplentes. no se requiere calidad de accionista. Ese de s empefio

e j er-c.ic Io s Imu Lt ánoo de en el ól'

gano de ad~:;inis'\:ra¡cié!n o cerno enpLcado de la sociedad. Pueden

1/ ••
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El fi~wali2:ac.iói1 debe elevar un informe a la aaaahl.e:

y cuentas presentadas por la adminis-

aconsejando su apnobac.ión , con o s.ín

chazo y su opinión con respecto a la pr-opueeta de dis-

tribución de fm~muladas pon la administl"'aci6n. Sin

la asamblea no puede tomal." resoluciones al nespect;

El órgano de fiscalización debe asirdsmo infornar sobre el in­

cumplimiento de normas legales y estatutéll...Las a la instancia su

pcr.í.ol'" jCl"úrquica del responsable y al presidente del consejo d

administra.ción. En casos de Íl'1lportancia, también a la asamblea,

a la que deben asistir (;:c~~·t. 729).

A los revisor-es les esta vedado proporcionar infoT'maciones a 10

accionistas individualli"<:Jnte o a terceros, sobre o cir-

cunstancias que hubieran lJ.~gado a su conocdrafenr-. propósito

de sus funciones ( ar-t , 730).

Los estatutos y la asamblea pueden establece!' dü .. :,::i.ciones re­

lativas al funcionamiento del órgano de fiscaliz;;".d.on, pero no

pueden otorgarle tareas del ár'ea administrativa (ar-t , 731).

/1 .•
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ticlos.

que dis-

Par-a

aunque en cualquier

;r'equiere la condición de ctt:I.:.1.l_Jj,1.I."' .. d.,

apor-tar-se las

pongan los estatutos (art. 258).

mandatos, lala duración deLos estatutos

que no puede

estatutaria S(~ errtcnder-á que el término del mandato es de tres

e jer-cLc.íos (ar-t , 259) • Los -directores son r-ee Leg Ib.Les (ar-t ,

258 ci.t.).

En cuanto a la Y.'enuncia~ el art1.culo 261 prevé que el directo­

rio pod:Ni aceptarla si no afectare al normal funcionamiento del

mismo. En su defecto el dil~ectOJ~ deberá continuar en funciones

hasta que la pr'6x,ima asamb.Iea se pronuncie.

Los estatutos deben r-egl.amerrtar- la constitución y el funciona­

miento del directorio, no pudiendo au'toz-Lzan el voto de los di­

r-ector-es por cor'r-espondenc.ía (ar-t , 262).

Según el artículo 264, cuando existen diversas clases de accio­

nes, los esta1:utos pueden pr-even que cada. una de ellas elija 'uno

o más directores, reglamentando la elección.

Cuando por cada clase de acciones no se elijan directores pr-o­

pios, "los accionistas pueden e jer'cez- su derecho de voto sobre

un númer-o menor del total de cargos a llenar acumulándolo sobre

ellos" (ar-t , 265). En tal caso, el asambleísta puede multipli­

can los votos él que dan derecho sus acciones por el total de

cargos a cubr-Lr y di.::rtl~ibu:i.l:' el número as! resultante entre, la

cantJdad menor- directores a cuya elección se limi-te. El crrta-

lID.
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No pueden ni gel"ente¡;¡ (ar-t , 2G6):

1) Lncapacos ;

2) Los que ac'tüen en empr-eaas en competencia con

opuestos;

3) por quiebra culpable o fraudulenta;

los fallidos por qu.íebna casual o Los concursados t

hasta cinco después de su r,~hab:tl.itac:i.ón; los

condenados con .inhabilita.ción ejercer cargos púbH

los condenados por hurto, robo, de fl...audac:i.ón ) COh0Cho y

delitos contra la fé pública; los condenados por- deli.t{

cometidos en, la coi1stitución, funciona.miento y liquidac.

de sociedades;

la remoción de un inhabilitado, el directo):,io o

1~) Los que , por razón de su cargo, no pueden eje}:"cer el ce

mer-c.ío, ni 103 funcionarios de la administración públicé

cuyo desempeño se relacione con el objeto de la socieda

A los fines

en su defecto el síndico, por propia iniciativa o a pedido del

accionista, deben convocan a aaacb.Lca, a celebrarse dentro de

los tn~inta días de concc.ída la causa. Si la asamblea denegar­

la remoción, cualquier, accionista, director o síndico puede de

mendanl,e judicialmente (er-t , 267).

per-sonal, e indelcgable (er-t , 2(8).

al presic.'h.mte la repl'csentacíón de la sociedad,

aunque el estatuto ¿n.ltol'lzar la actuación de uno o más

11••
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2G~1) •

la aclminíst:c·acián de la soc í adad (ar-t , 272).

Los directores deben obr-ar' con Lee.l.t ad y con la diligencia de

buen hombre de negoc.íos (ar-t o 59) Y responden ilimitada y soli

r-Lamente pon todo daño pr-oduc ído poz- la inejecución o mal dese,

peño de su cargo, salvo no hubiesen tomado parte en la res

pectiva de.Lfber-ao íón o resolución o cuando, habiendo par-tLc.ípa:

dejaren constancia escrita de su pr-oce s t a y dieren noticia inm

diata a los síndicos con anterioridad a la acción de responsab

Lf.dad (ar-t , 276).

El antepz...oyecto pr-evé la fiscalización privada de las sociedad

anón ímae , a car-go de uno o más síndicos designados por la aseml

de accionistas (ar-t . 282») y la fisca1:l'.z<.1ción ptlblica per-manen

por la autoridad de corrtr-a.Ion de su domiciJ3o, en caso de que 1

gan oferta pública. de sus acciones o deberrtur-es , t engan un cap.

tal suscr-Ipto super-Ior- tresd.entcs millones de pesos m/n, se'

de economía míxta o con participvción estatal mayoritaria, r-ea

cen operaciones de capitalización o ahorro o requieran dinero

va Lor-es al público, exploten concesiones o servicios públicos

se trate do sociedad corrtr-o.Lant.e de o controlada por otra suj C'

a fiscalización públioa (ar-t , 297).En estos casos del artículo

297 la fiscalÍ¿~ación privada debe ser colegiada en número impa

(arto 282 cit.).

Las sociedades no comprendidas en el artículo 297 sólo estarán

metidas a una fisc¿üización pública Lími t.ada , rere:t'ida al corrt

to cons·titutivo y a sus reformas, con el objeto de verificar e.

// ..
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303 ch.)
y el capital de socIedad (

cjcr~cn

y de los cstatu:tcs.

Los acc.íonds'tas expr-aaen su vo lunt.ed ejerciendo

chce de YOZ y voto.

".1

voto (az-t , 352) s Y au-·

(ar-t , (55).

rr.,



bal.ences ni en las l:-esoluc:tonos r-efcrentes su r(.)sponsabiJ.:tdad. El

desdoblamiento de votos con el objeto de eludir' las limitaciones

citado ar'i:.í.cul0 350, 2do. páJ:,rafo, impoFta viola-

c.Lón do la ley (9).

Reconoce (;;1 artículo 358 a los accionistas nesíderrtes en

el ~)xtr·[{njGi.'o~ titula1'88 pOI' 10 menos del ~ii del capital suscripto

la f'acul,tad de r-eunlr-se para examínan las cuentas y memorias de los

ree·tores y 8J.nd5.c08 y de nombren:' uno o más mandatarios para que los

pz-eserrten en la asemb.Lca gener-al, ordinaria, en la cual, tendrán tanto.

votos cuarrto por los estatutos peFtenezcan los accionistas r-eun i dos

Esta. disposición no perjudica el ejer'cicio individue.J. de los der-echo.

de los accionistas, cuando no quí.eren proceder co.Lec't.ívemerrte ,

Aunque el CCJ().igo no 10 dispone expr-eaamerrte , la jurispru­

dencf.a ha reconoc.ído el mismo der-echo a los accionistas residentes e

el paí3, de tal maner-a que cuando varios accionistas se reúnen para

brar- un solo l"epresEmtcmte) sus votos no caen bajo las 1inita.ciones

art1culo 350, párl"'afo 2do., de l, Código de Comerci.o.

El régimen ordinario para las resoludones de las asambIe

es el de la mayoría ele los votos pr-esentes - salvo los casos en que

estatutos e:dgi.esen mayor.·númer'o -, con aplica.c.i.ón de las antes come

das líld.tadorles del articulo 350.

Salvo disposición corrtr-anLa de 108 ea'tatnrtos se requiere

s Iernpre la presencia de fJOC:LOS que representen las tres cuartas par-t

del capital y el vo'to fevor-ab Le de socios presentes que representen

mitad del ce.pit"ü, como mínimo, par-a resolver sobr-e disolucién ant.í c

pada de la sociedad; Pl'\.'5Y'l-'oga de su duración; f'us í ón -----..,--.--~----

1/ ..
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7.2

La

aamb.Lea, Su objetivo

f'Luenc.í.a de los accaoru.stas

illt)~odt~cido modificaciones

de voto en la a

definido hacia una mayon in

la sociedad anón

ma , Amplía. la jurisdicción de la asamblea de acc.íondstas nespectc

a Los asuntos que deben ser sometidos a su consideración y 1"e801t

ción.

Para prevenir las consecuencias de la anteriormente muy

difundida pr-áct í ca del l:i.bl"El ejercicio del derecho de voto pon pé

te de los bancos deposLcar-Los de acciones o asccdac.íoncs de acede

nistas, se ha establecido (art , 128) que estas entidades no pued

votar según sus px-vpias i.niciatiyas, sin que previamente fozmu.Ler

sugerencias fundadas. y r-equ.lenan instrucciones de cada accionist·

nepr-esent.ado , A falta de respuesta, el voto debe ajustarse a las

pr-opos íc íones cur-sadas (10).

A los efectos de que los accionistas puedan proceden a

estudio previo de los asuntos a trataL"'se, las asambleas deben se:

convocadas COD una anticipación de por lo menos un mes con nespe

to a la fecha de su celebración o del depósito previo de accione

o del registro de los accionistas él los fines de su asistencia,

forme lo indiquc;n los estatutos (ar-t , 123).

El órgano ac1ministr'ativo y el consejo dll'cc·tivo deben h

cez- sun pz-opos.ícdcnss con respecto él cada punto del orden del dí

-par-a elección de los miembros del consejo d.íz-ec.t í vc y fiscaliza­

dores sólo harBo proposiciones el consejo clirectivo-, disposici6n

l/oc
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afecten

voto, no 1'i

l'Gl:\ue:ri(Jas por la ley

los crrta~Ctl"tog.

estó

s.ín

El derecho do voto 2610 cor-nespcnde a las acciones total

los cw1::atuto3 10 otorguen cus

a un y loa aportes f;mperi



En su el banco sólo puede hacen uso de

ese der-echo cuando el accdon.Is'ta le impm:>tido instl~ucciones

con respecto cada punto del or-den del día.

lo haya au'tor-Lzado el mandante y no d.í.s

de eeleb:e'ación de la asamblea. Alponga de en el

cer- uso del derecho de vete, el banco deberá mencionar el nombre

del acc íondara que le otOl"'gÓ el mandato, en cuyo caso la autorizo

ción quedará en poder de la sociedad. Un banco también puede vot'

por terceros sin ind:i.vidualizaY'los, en cuyo caso es suficiente qu

haya. cv.mplido las respectivas disposiciones estatutardas para el

eje:t'cicio del voto y la pT.'Gsentación de ace íonee o certificados '

depósito nota:t'ial o bancardo ,

El banco 8ólo puede sustituir el poder a favor de terco.

no empleados, cuando

Cuando acciones nominativas se registr'en como propias de

un banco, sin pertenecer'le, el mismo sólo podrá votar con suj cció

él instrucciones eecr-Ltas del verdadero titular. Cuando las accio­

nes nominativas no f'Lgunen como propias del banco, éste s610 po­

clra. r-epr-eaerrtar-Las y e [er'cer- el respectivo derecho de voto en las

condiciones antes pr-evfs'tas para las acciones al por-tador-,

Los bancos responden de losda.ños y perj uicios por dncum

plimiento del mandato recibido, nesponsahf.Lfdad que no puede ser

excluida ni limitada.

nas que

Respecto él las asociaciones de accionistas u otn-ae persa

of'rezcan hahitualmente para representar a accionistas

en as•nnb.Leas generales, rigen tal'lbién las d í.spoafcIcncs aplicable

él los bancos (ar-t . 135).

11••
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tivo o del consejo directivo o de una sociedad depend.icrrte (ar-t ,
136).

la 1BY o los estatutos un.Icamer

te compet.en a determina.da. categor'ía de accionistas deben adoptar-s

en asamblea general, mediante votación por separado, o en asamble

especial. En cuanto él estas asambleas rigen las normas estableci-

das para las generales.

Estas asambleas especiales pueden ser solicitadas: pon ac

c:tonistas con der-echo a por' lo menos una décima parte de 1.os voto

totales que en ellas puedan ejercidos (er-t , 138).

Por regla general las acciones preferidas. no acuerdan el

derecho de voto, salvo cuando sus tenedores son acreedores por di

vf.dendoa prefe):,enciales de pl.az'o vencido (ar-t , 1LW).

Los accionistas (jj cr-een sus derechos en asuntos inherent.

a la socIedad -designación de intcf,'T'antes de los órganos sociales

aprobacdón de cuentas, dist:pibución de u·ti.1i.clade3, etc. - en asam-

b.l ea genez-a.l ,

El accionista con der-echo a voto puede ejerceI'lo PO!' sí

por autor:bado, , quien no nccesitéi 381' accLouí.s'ta, aa Lvo exigencia

11.•
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csta'turar-Ia,

das (ar-t , 691).

edenes al portado!', ti otra forma que d:tsponga el eonae[o de ¿,.dmi

nisty:,ación, acr<';dita el de propietario.

acción al p

de voto. La pr-eserrtacdén datackn.:~,

Cada accionista tiene,

lo menos un voto, pero los estatutos pueden limitm" la

los votos de quienes posean pluralidad de acciones.

Se proh.íbe la cesión s ímul.ada de acciones para eje:c'cér

derecho de voto en una asamblea general, elud:i.endo la limitación

de votos que hubá.er-a alcanzado al ver-dader-o titulal'. Todo aco.íond

tu puede reclamal' ante el consejo de a.dministración PO!' la :tuter

vención indebida de tel'ceros en las aeamb Leas y exigir la corres

diente constancia en el acta. Los accionistas, aun no reclamante'

pueden demandar la nulidad de las r-esc.Luc Iones adoptadas con vot

ejer-cidos indebidaúcllte. Habrá nulidad cuando los votos impugnad

hayan sido decisivos en la adopc íón de 1<J.s resoluciones cuast Ion

En caso de reducción del valor nominal de las acciones p

saneamiento de la sociedad, aqu611;;¡s pueden conservar el número '

votos a que oY'iginariamente daban der-echo (ar-t , 692).

En caso de embargo, depós í to en ganarrt.La o préstamo de

c.íonea al por-tado», en la relación entre prop íe tar-dc y tenedox' e

cuanto al e:iercicio del voto, este derecho queda reservado al prc

pietrJ.l"io y el. temedor sólo podr-á ejercerlo si aquél lo hubiera a

topizado en forma expr'eaa (ar-t , 6(9).

cuando

Los estatutos pueden as Ignar- un voto por- cada acc.ión, aú

tr'ate de dü:tintos valores ncmfnaLes unitarios. En tal

so las accLoncs ' do meno!' valor nominal deben ser nominativas y, P

/1 ••
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693).

<le voto, (ar-t ,

mayor ost:at1.1tn:l:'io (ar-t , EHJI~).querddo

El

la.

voro

(20rs ) u

al irrtegr2Psu mínimo

En l"'üsoluciones a lo actuado pon a¿¡I:lini8t!'~

cian, no pueden votar Las que hayan par-t íc.lpado en la 8

tión. Esta limitación no afecta a los rrdembl."os del él'gano de fi:::

calh:ación (ar-t , 695).

El artículo 218 establece en forma general que cada acc.í

ordinaria da der-echo a un voto. El eet.a'tut;o puede instituir acc.ío

nes de voto múltiple. hasta cinco votos. No pueden acor-dar-se P

f'er-enc Laa patrimoniales a acciones que gocen de voto múlt:tple.

Sin perjuici.o del der-echo de VOZ:; esas acciones preferid

pueden car-ecen de voto, excepto cuando se trate de la transfor'ma­

c:i.ón~ fusión o disolución anticipada de la sociedad, de la trans

nenefa de su domicilio al extranjero, del carsbdo fundamental de s

objeto o de la reintE:p"ación total o parc5.al del capital. Se les

reconoce pleno derecho a voto si transeUi"!"e un ejercicio sin reci

hir los beneficios que constituyen su privilegio y haata tanto no

se les pagaren, como así también, si se cotizaran en bolsa y se s

pendiera o l'etir'ara dicha cc t Izuc.í.ón , mientras subsista tal situa

ción (ar-t , 219).

Cuando se trata de la constitución de soc íedades anónima

P01' suscrdpcaón púhlica, cada suscriptor, en la asamblea eonstitu

tiva, tione der-echo él tantos votos como acc.íoncs haya suscr-Lp'to e

integr·s,do en la medida fijada. Las decisiones adoptarán inelud

blemente por- mayoría, de votos de los suscrdptones presentes que r

1/ ..
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El suscriptor no

te él SlW

En CiJSO dé pr-enda o embargo judicial de acciones ~ el pro

pictario eonserva el derecho de voto, a cuyo efecto el titular de

derecho T'Gal o embargo esta obligado a las acciones en

un banco o él adoptar otro procedimiento que asegur-e el ejerc.íc.ío

de facultad (ar-t , 221).

En los casos en que la sociedad adquiere acciones que em

tió, quedan cm

y, pon lo tanto, no

todos los derechos inherentes a las

computan par-a la determinación del

ni de la además de que nadie puede ej ez-cer- los cor'respo

dientes dor-echos de voto (ar-t , 223).

Las r-cao.Iuc.íones adoptadas en la asamblea, ajustadas él 1.

dispuesto en la ley y los estatutos, son obligatorias todos

los accionistas (art , 235). Sin embargo, cuando se tr'ate de la

transformación, fusión o d:tsolución anticipada de la sociedad; de

1<3. t1:'ansfcX'encia del domicilio al ex tr-anj er-o ; del cambio fundarnen

tal de su obj eco o de la reintegración total o parcial del capita

(ar-t . 246), los accioní.s tna disconformes con la resolución 4ldopta

da. pueden separ-ar-se de la sociedad con reembolso del va l.on de sus

acc.lones (ar-t , 2t}7).

El accdon.íe'ta o representante que en una operación dete!

minada tenga por cuenta propia o ajena un interés corrtr'ar-Io al de

la sociedad" debe abstenerse de votar en 1.3.S eueatIones que le a"

voto Il0 hubiera

103 daños y perjuicios, cuando sin s

la mayoría necesaria para una decLsIór

válid.a (ar-t , 250).

11..
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Cuando la asamblea deba adoptar' l~e~;olucj.on(,'S que

los der-echos de una determina.da cLase de acci.ones, se r equí.er-e

consentimiento o l'atificad.ón de los accionistas :r;'cspcctivos,

aplicación,

b Leas

lo. pe:r'tinente s de las not-mas r-ef'er-Ldas a las as

( ar-t , 252).

Las rcsolud.onos dec.Lar-adas nulas tor-nan responsables

mítada y so.l:i.dariameute a los accionistas que, conociendo el v

las votaron favorablemente (az-t , 256).

Cuando existen diversas clases de acciones, el estatu

puede prever que cada una de ellas elija uno o mas directores

26L~) •

Los accionistas también pueden ejercer su derecho de

en forma acumulativa, a los fines de la elección de un número

noz- al del total de directores a elegirse en una determinada

asamblea (art e . 265) (Ver pág. 6'7, último párrafo).



VIII.

8.1

La Repf1blica Argentina ha multiplicado los ül.t ímos

cen.i.cs su población y aumentado en modo excepcional su corrtextu:

Lndus tr-Laf y comercial, de tal manera que las normas legales qu

rigen la institución s oc.í etar-La de mayor gravitación en su econc

mía, ya no s at í s facen las exigencias de dicho progr-eao ,

La actualizac:i.ón no deberá limitarse los aspectos

rídicos formales inherentes a la sociedad anónima. Es necesari

ner presentes las tendencias adoptadas por otros paises de avanz

concepciones industriales y comerciales en favor del encauzamí e

de recursos financieros indispensables par-a que la iniciativa y

fuerza cr-eador-a puedan transformarse en bienes tangibles o servo

eficientes.

Si bien el derecho positivo debe adecuarse a las pro

características de cada país, es innegable que el acer-camí errto

ducido por la intensificación y aceleración de los medios de Cal.

cación e intercambio generan actividades empr-es ar-Las sdrní Lar-es

ello la tendencia a la aproximación de las legislaciones nacion

Carecería de l"'caJ.:tdad deducir que la sola adopción de

régimen legal moderno de sociedades anóni.mas es, por sí solo, ef

ciente panacea paz-a intensificar las inversiones acc.íonardas en

Argentina. Se requieren circunstancias coadyuvantes para pr-oduc

en el ahorrista az-gerrt.íno un cambio de h2bitos y tendencias en s

inversiones: tranquilidad política y s oc.í al., seguridad ju¡';ídica

tabilidad del valor monet ar-í o , margen s at í sfac'tordo del pr·oducto

real y concretas por-spect í vas de obtener una renta razonable.

La actualización del régimen jurídico de las sociedad

anónimas en la Argentina ha convertido en una urgente necesdd



requerddas por la industria, el comercio y

de capftale3) tan indispnesable par-a
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y ha de corrtrdbuí.r- mejor-an

entre la

las grandes anvcr-s rones

la banca moderna.

resultados obterrídos por CODG):

La existencia de acc í edades anónimas ~ que Alemania

así tambien en Suiza han sido acertadamente dcnomínadas ~Sociedade

por Acc ioncs '", neaponde él necesidades Lndustr-La.Les , comer-c.ial.es y

naucder-as s que presentan con cm.'acterísticas parecidas en los

países del sistema económico occidentaL

El reconocimiento de la conveniencia de tender hacia la

uniformidad de las legislaciones en la mat'er-í a se pone de manifies

a través de la labor de organismos internadonales tales como el

Instituto par-a la Integración de América Latina dependiente del Ba;

Desar'ro.Ll.o , cuyos exper-tos se hallan abocados al

estudio de los l'egímenes de las sociedades anónimas de los países

míembros de la Asociación Latino Americana do Libre Comercio (ALAL

a efectos de determinar' sus diversidades legislativas y el impacto

que éstas pueden tener en la acción multinacional de las empresas.

El Hercado Común Europeo U1CE) constituye otro ejemplo relevante

en tal sentido.

8.2 J.'ERSONERIA JURIDICA

El primitivo sistema de la autordzación gubernamental para la cons

tituciól1 de sociedades anónimas, con la evolución del derecho', ha

sido motivo ele genera). crítica, pero, como dice rlalagarriga (11),

"la histórica disputa entre la doctrina Irrter-vencdona.Hs t a y la do

trina de la prescindencia del Estado en los actos de constitución.

funcionamiento de las sociedades anónimas, ha sido prácticamente r

suel.ta por los hechos económicos, que han demos tz-ado los errores p

11..
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de la legislación moderna apunta sup:t'Índr

la autorizad.ón de las sociedades cm·

como tales. Lo3 reg1'y¡~'."mes 8.plic2dos a las soci

por rX'únci<'l~ Italia y España, que habían inspirado 1

¿¡el nuee'tzo , han eliminado hace ya mucho ticnr),")o el xequí -

sito de la au1;ol':i~;<..;.ci<)!1 por

Alomania,

d·el podeL:' ftGl'rdnis1::radcn:,. 'l'am.bi.¿1n

Por-tugal , Suiza, Hungría y

Sueci.a t ent1:'l~ los europeos , y lHhd.co y Bri:3sil, entre los <il1wi:'I'icanoo

lo han abandonado. Tmopoco lo taarrt.í.enen otros importalltes de

evolución jU"l'!dica distint¿l nues-tr-a tT'adición. Según cita' Zavala

Rodi'.'fg'!.l(1Z (:1.2.), Géll" dice que el sistema de autm:.-'ización guber-namen

tal ni siqu.ior-a fue €sti:lhlec.ido en Italla y Ale;;M'l1ia a pesar del

franco estat.i.smo il:ípBL'iIDte en la época del fascismo y del nacf.onal,­

socialismo.

En Am5r:tca~ la Argentina, conjuntamente con Chilc, ürugua

y Pt'I.rl1gl.my, conserven e.ÚIl, cerno eecasa excepcfén , el I'eq\.1isito de 1

auto:dz2cción gubCi.:'i'"H.ltiva.

Dicho {,1.€ la intcl"'Vención eHtatal en la auto:dza-

ción de Las sod.edades vigente en la Argentina es, dende

tos son

asigna al Poder

y ooc1a­

sociedades y su Ol'g.:u:dzú_ción y est atu-

al Código

11••
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pttblico, al Poder Judicial.

elevado

al

Es evidente la convandencí.a de sustituir el

sito de auto:d.zaci6n gubernarserrte.l por el sistema

el anteproyecto

nado Et.chebar-ne (h ) el 27 de diciembre de 196? pOY' los Dres , Isaac

Halperín, Horado P. Fargosi, Car-Los Odr-í zo La , Em"ique Zalc1ívar y

Ger-vasio R. Colambres.

Satisfechos los requisitos lega.les y cumplidos los tr·árni­

tes de insc:dpción por vía judicial, las sociedades anónimas debe­

rían quedar automáticamente il1vestidas de personalidad jurídica.

La forma de instrtllt'1entar la constitución de las socieda­

des anónimas ha sido motivo de reiter'adas controversias, acerca de

la conveniencia o no de hacerlo por escritura pública o documerrto

privado.

Conforme al ax'1:ículo 289 de nuestro Código de Comercio

las sociedades anónimas -y las en com~dita por acciones- deben con

tituirse por escritura pública.

La ley al.emana (ar-t , 23) prescribe acta judicial o notari

mientras que la ley suiza (ar-t , 637) establece que la aaamb.Lee cons

titutiva debe ser protocolizada por escritura pública.

El anteproyecto de reforma argentino (ar-ta, 165 y 16B) no

impone· el requisito de la escr-Ltur-a pública para la constitución

por acto único ni. para la instrumentación del pr-ogr-ama de fundación

en la constitución pon suscripción pública~ ya que autoriza a los f

dadores o pr-omotores a optan por instrumento público o privado.

Eminentes juristas aegerrtdnos se han manifestado en uno u

otro sentido. As:!, los Dres. 1'1alaga!'riga y Aztiría en su proyecto d

reforma pr-opugnan la inter'vend6n notarial)considerándola conven.íen

te por la gaY'ant.í~ que r-epresenta para los accionistas y los tel~ce-

1/ .•
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:redacción y eficacia de las eh

que la cuestionada im:¡tl"Uln~mtac:ilónEs

sulas corrtz-acruakea , que es en definitiva la p~valeciente del pro

blcü1,H.

En ccnseeuenc.ía y sin menoacabr-an la importwLcla que puec

asignax·;:;e a la escl"'ituX'a pública en la constitución

anóni'rnéls, debe cons:i.der¿u:"se adecuada la solución del citado errteprc

yecto de l"0ioI''ma al legal argenti.no de sociedades, que no

atribuye relevancia decisiva al requisito, dejando alas paz-tes en

libertad para instI'umento público o pr'ivado. Como ya se ha

expreeado , el instrumento privado edqufare Céll-'áctcl' pCJhlico a trav

del tl"'ámitc judicial de su inscl"ipcién.

si bien cumple la finalidad prir.:;ada de

al acto jurídico no ofl"Gce ~

De acuerdo con el actual Código Argentino (ar-e, 318 inc.

4) t las socicdacl3s anénimas deben constituirse por tiempo d,~tcrmin",

do, requisito que mantiene el citado anteproyecto (al"t. 11 ilAc. 5).

y suiza no contienen tal exigencia. Se

gún dichos regímeIH::S, cuando en los estatutos no se establece t~rm

no de duración de la sociedad" su viegencia es por tiempo indetel"rn.

nado.

No H,nitada la existencia de la sociedad anónima por ley

f;rs~tca {üguna, el plazo de su vigellda está dado PO!' la <1ocisi6n d,

sus accicnist&s. Al solo efecto Ó'3 cur;::pli:t.... con la dispoilicién lega.

es usua.l, cm la fijar tji:'iJinos extensos d¡x!'adón, qua

l/o •
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P:P¿wtiC2UT:3J:rtC'3 10 hacen i:nalet<H'minado.

ohjetivo

de·¡:''''}~'¡~íi¡;J:ac1r.), sin que

j 1ll"í di co o económico.

Por tal razón, nada obsta a la su.pí."'esión de tal exIgencia

sin perjuicio de que los accionistas puedan pactar plazo determinad

de duraci.ón, cuando 10 est íraen de su interés, tal como 10 admite la

comentada legislación alemana y suiza.

Las legislad.ones comentadas no contienen exigencias lmi­

formes respecto al mínimo de accionistas requel"idos para la funda­

ción y subsistencia de las sociedades anónimas.

Como dice Carlos Juan Zavala Rodríguez (15), al comentar

la exigencia de no menos de diez accionistas dispuesta por el inc.l

del ar-t , 318 del Código de Comercio, tratadistas se han pronunciado

en contna de un mínimo tan numer-oso de acc.íonfs-tas para constituir

la sociedad, ya que la norma es frecuentemente burlada por vía de s

mulación, mediante la inclusión de aparentes accionistas.

También Halagarriga 06) sostiene que es injustificada la

referida exigencia, pues no se advdez-te razón en virtud de la cual

un númer-o de per'sonaa inferior al legal no pueda formar una soc.íeda

anónfma si cuenta con capitales suficientes para la e1:rrpresa" toda

vez que para la administración y fiscalización de una soc.Iedad anón

ma bastarían dos asociados y hasta uno sólo, si se considera que los

síndicos no necesitan ser accionistas.

1/ ..
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accionistru:>, sey·á inr:1otivada. Ante el silencio

cian de otros paísos o

per-sonas sino al c¿;.pital que sus accd

Finalmente sostiene que

sociedades anórríuas , lli-ngún ar[;un;ento decisivo pue

con r.elación al nú7f.ero

invoca:r.'Se en favor del mantcnimicmto de un requisito legal injusti

ficudo y ya. super-ado haca tümpo por la mayo:ro parte do la legisla-

indirm:::tur",<.:ute se acciones, después de const::f:.tv.ida

la sociedad, no puedan a manos ele una Gola p~rsol1a. Si tal he

eho no es contrazdc e. ley, la preccupee íén por mantener fictici·

de la ley, no puede"! s08tencl'3e la extinciéx. do la sociedad cuando

esta I'i;gistre lX~lJO'.3 de diez accionistas, ya que ni el e:rr·tículo 422

Código de Comercio ni otro incluye este hecho entre Las causas de

por la ley, entl'c Los

Rc~aulta coherente con las comentadas doctrinas la previs

del ürtículo 10 del c.itado arrtcpnoycc'tc I'eJ;f0r"~'¡;íS al l'égiJ:llCn de

cicd,:lc.k;s, el cual I1habZ'tt cociodad cuendo dO>:"1 o más perSOIW.8,

soluci6n de

en f'ortaa ol:ganizada y a une de los tipos pr'evistos en este

Ley , se obliguen, realizar aportes para aplic!:;;,x'loa a producci6i:

de bi2n~s o sez'vicio.G par-tIc.lpzmdo 103 hencficio[; y soportando

11••
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dad.

Ya existe en la Al">gentina un ezrtecederrte r-elativo a. la

ducc.lén del yn1nimo de accionistas ueceear-Ios para cunstitui

y mantener- una Bod.edad anón;lrna.

La ley 17. 318 (art.3 inc. 1) except tia de la exigencia

del númer'ú mínimo de socios di.spucsta por el· ar-t , 318 Lnc, 1 del e
digo de ccmezc.íc , él. las soc.Iedadea anónimas f'crrnadas entr-e el Esta.

do y otra persona de existencia física o ideal.

No cumpliendo ninguna finalidad pI'áctica la imposici6n d

nuestra anticuada legislación de un mínimo de diez accionistas, de'

admitir'se que un solo accicmista pueda constituir y/o integrar una

sociedad anónima. Con ello se eliminarán las simulacioIH;s a que la

ley actual obliga en les supuestos de no poden' cumplil" con el mene'

nado r-ecaudc , lo cual, de hecho, afecta injustamente a les inverso

res.

La flexibilidad y fluidez operativa de la sociedad no qu:

darán por ello afectadas en alguna, ya que ellaridependen d

la acertada integraci6n de los órgellos de administración y contral

para cuyos l':liet1bros la moderna tendencia no I'e;quie:í:'C condición de

accioniGtas.

Las relaciones societarias entre sociedades anórlÍ.l'.nss han

sido ene ar ad.18 por- p:r'h!CNl vez racional y o:q;tll1iC<:'llilente en la re-

11..
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de

falta

denondnado "extcrno'", él qclen le acuerdan derechos a la pa.!

que. ohliga a li'i.i3 aoc.íedadoa a doI' oportuna public1.dad respecto de

r01ac.ion~3 como o dondnarrtea de otras.

El arrteproycc'to I'0for'lilaB al régimen e.l"gentino incluy ~

nOl":!\ao que li.mitan la participación de 6ccieda.des en otra u otras ¡:

un monto no supel'ior a la mitad de su capital aociül y da las reseI

vas le¡rales. Cuando bey entrecl'luzamiento de capita.les, hasta llega

pl"Ohibir la participación si por efecto e LLa inviel'teD todo o e..

parto el prop;to capital social, de foma tal que una sociedad corrtz

lada no puede participm:> contt'olante ni en sociedades corrtro

das por éstil. t por un monto superdor-, segün húlv.nce, al de sus rese

vas, excl\Úda la legal.

El &J.tcpx-"yccto argentino ,P01"' lo tanto, acusa mayor sev

ridad qua las normas de la ley alemana al pr'Ohiliir diy'cctúJ'nente 1<,_

participaciones que exceden detel'1!linado¡~ l.:l13itcs, a sociedades cuy

objeto no cea exclusivur.iente finmciero o de inversión (ar-t , 31).

La s¡;;.nción prevista. en e.L anteproyecto ~gentino, es de

enajenación lisa y llana ele leo acciones que exceden los montos pr'

cl"iptos, puede resultar perjudicial, 110 solo a los intereses de. la

sociedad y de los aecdcndst.ss SI 51no timiliién a la economía del país

si se tí.ene en cuenta la aie7LpI"a ger:el'alizada tend€mcla haefa .

11...
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plia y clara publicidad

103 der-echos de voto, pI'eferenciales de suscripción y

de los. accdonfs tes , so pena.

CODIYmAic:ntenoprohilii~elen~trola:~ami~!ltoResulta

de los

ejel'cicio

per-cepc.íén de utilidades.

El régimen de nuestro actual Código es altamente liberal

en la formación del capital; permite constituir una sociedad anónim

con un depósito equivalente al 2% del capital autorizado, otorgando

libertad para la fijación del monto del capital social y para la de­

terminación del valor unitario de las acciones en 9-ue ese capital h

de f'r-accdonaz-se ,

Como ya se ha expr-eaado , el artículo 318 del Código de e
mcrc.ío Argentino estatuye que una sociedad anónima puede constituir.

con la suscripción de la. prime:r'a serie del capital no inferior al 2

abonándose tc:m solo el 10 % de la misma.

Esta formulación legal ha creado las concepciones del ca

tal autorizado, del capital suscrdpto y del capital realizado. Hay

bién un capital programado que tiene existencia reglanlentada por la

Inspección Cener-al, de Justicia (18) que permite una elevación hasta

cinco veces el capital autoní.aado por decisión de la asamblea, s íem

que esta pl"evisión esté corrten.ída en el estatuto.

Fijan capitales núnimos para la constitución y establece

el capit"ü suscrdpto como única alternativa para el capital social

las leyes alemanas (DH 100.000.-) Y StiÍza(Fcs. Suizos 50.000.··). Na

da expresa. en CU&"'1to a' mínimo el anteproyecto argerrt.íno de roeformié'Lól

aunque innova al imponer la suscripción tota.l de capital aocf.a.L,
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logil.:'!.c.iofles cO'<?iantadas!l la ley

capital en

La p03!hi.Hd,;¡d fijal'> el emp:ltal

oro o papel la !.R;Y 4157 ha po};"dido actualidad

11••
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expuestos en favor' de la no fijación del mínimo

las eoc.í.edadea pueden ser reproducd.doa en favor de idGntico

. critcl'io respecto al valor nominal mínimo de cada acción, librándo~Je

a la vo Luntad contractual establecerlo de acuerdo con

c.ias empresarias y la actualidad Lnvez-sor'a,

convenden-

Con respecto a la cotización de suscrdpcdón de las accione

tanto la Ley alemana como la suiza y tWIlbión el arrteproyecto ar'gerrt.ín

establecen con ac.íer-to la prohibición de emitirlas a valor inferior

la par , admitiendo en cembí.o que lo sean a valores superior-es.

La prohihición de emitir acciones bajo la par r-esponde al

postulado que el capital social debe ser aportado por los accionistas

en su integl'idad; sano principio válido tanto pez-a la constitución co

mo en posteriores aumerrtos de capital.

La ley suiza complementa la prohibición con una excepción

para el caso de acciones caducas por falta de pago del saldo. La soci

dad puede optar por demandar ju.dicialmente el saldo impago o bien ace

tar nuevos suscriptores con cargo de drrtegz-an el saldo respectivo, e:

este último que deberá prever la modificación de la ley argentina, t

mando en consideración que el apuntado procedimiento satisface el pri

cipio de la aporta.ción integré\~.

Las actuales disposiciones del Cód..i.go ar-gent Ino sólo se r

fieren indir'Gctam€nte a la posibilidad de que una sociedad anónima ac

quiera sus propias acciones, al prohibir en el artículo 343 a sus a ,

n.Is tz-ador'ea y dir'ectores dicha operación, salvo que medie autorizaci

de asamblea y la adquisición se haga con utilidades realizad&.'3, sie

que las acciones estén íntegramente pagadas.

La falt~ de normas más explícitas que reglamenten este as

pecto se presta a abusos e irregularidades que atentan contra la ser-í

dad de

/1 ..
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El anteproyecto de r-eformes al Código Comercio az-gerrt.I

no contiene a.Lgunas dfsposLcdones concordarrtes con la alemana sol

la matel'ia, al autorizar la compra de acciones prop í as los siguie

casos: par-a redudr su capital social, para evd t an un daño gr-ave a 1

sociedad, por integrar' el habez- de un establecimiento que se adquí er­

o de una aoc.ledad que se ebsorba, Or-dena la venta de las acciones p

pías adqudz-Ldas derrcro del tél'mino de un año, excepto en el caso de

ducción del capd tal social.

La reforrna deber-La adoptar también o'tr-as previsiones de la

ley alemana. En especial, se tOl'na de interés:

a.) limitar el derecho él un monto que no exceda del 10 % del

capital social; cuando se ejerza para evitar un grave da­

ño él. la sociedad; para ofrecer acciones a empleadosú obre

ros o para desinteresar a sociedades por acciones, dominan

tes o dominadas.

b.) no limitaI' a porcentaje a Iguno el ejercicio del apuntado

derecho en los demás casos, aunque con sujeción a la condi­

ción de que las acciones propias no otorgarán a la socieda

derecho de participación en la distribución de dividendos

ejercicio de voto.

c; ) autorizar la aceptación de acciones propias dadas a título

gratuito o a título de heredera universal, con las restric­

ciones sugeridas en el inciso b.) que antecede.

d) Derecho de preferepcia para suscribir

Nuestro Código de Comercio no contiene disposiciones que

regulen el derecho de preferencia, a Favor- de quienes ya sean accio­

nistas de la sociedad, para suacr-IbLr- acciones que se emitan en fun­

ción de un aumento del capital social.

El anteproyecto argentino no sólo r-econoce este derecho,

s Ino que ,además dispone en forma expresa que el mismo no puede ser

11••
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en de obLi.gaclones preBxistGntes.

wnplias r-esul.t.an Las pr-escripciones de ley al.eman

que posibiJ.:i:caIl La supres.íón total o par...cial de dicho der-echo por' r,

solucié'}l de la asamblea que decida el aumento de capital con el vo't

favorable. por- 10 menos las 3/ L} par-tes del capital social, pzopoz-

cion que puede sez- euraerrcada pOl~ disposiciótl 0statutarié'h No consid

afectado el derecho pl'0fer'encia) cuando las acciones enrí tiaas se

suscrdp'tas por una institución de c:céaito bajo el compromiso de ofz

cez-Las a los accionistas de la sociedad :r.''espetéJl1do el derecho de pr­

fel'oncia.

La ex:-1.gencia del. voto favorable de una mayon proporción

del capita.l social tiendo él una más amplia p:c'Otección de los Irrtere

La suscripción por una ll1stitución de crédito que asuma

e.L coapr-omi.so de ofl'ecerlas en primer Lugaz' a los accionistas de la

sociedad, permite el nás prcnte allegamiento de reCUI'SO~3 f.i":lanciel'O

sin que la celeridad del proceso afecte al inte:r'és de los accdon.ía t

En arribos aspectos deber-La coincicl:b.' el nuevo ordenamíerrto legal ar-

. gentino.

La cor-recta valol'acion de los bienes epor-tadcs en especie no sólo

afecta a los accionistas de la sociedad anóndma <:.11 pasa!' a f

111m.' par-te del patrimonio conün , sino taInl)ién a los terceros que eve

tualr;¡ente pueden e;q¡crimental'l perjuic.:1.os de una aobr-ev

ción. El aporte d~ bienes a. la aocfedad a su justo Va..lOl'l hace al i

teres societal'io y de la comunidad, en especial los acreedores ,

La ley a.lenana inpo-,ne una anplia publicidad de todos los



- ~If -

arrtecederrtes r,:üo.tivos <l los apor-tes de bienes en

estatutos de

aval.ar en su informe de f'undacdón la r-azonabLl.Ld,fundador-es

de 108 valores asignados, ilustrando además sobr-e sus costos de adq

ción o fabricación en los dos últimos años y, si se tratal"a de 1L'1 f

de comer-c.ío , las utilidadc-ls obtenidas en los dos últimos ejcl"'cicios.

Sin perjuicio de la verificEld.ón confiada al consejo di

vo y al órgano de administración s se estatuye la intervención de fi

lizadores de fundación, quienes deben ser> peritos contables, para e

firmar la razonabilidad de los val.or-es asignados.

El anteproyecto de reforma de la ley argentina marrt.lene ,

líneas generales, el criterio de las leyes alemana y suiza. P-.equier·

saci6n pericial a los valores de plaza y acuer-da al aportante el de

de solicitar la reducción de su aporte al menor valor resultante de

tasación, "s íempre que los accionistas que representen tres cuartos

capital, no computado el del interesado, acepten esa reducción. fl

incluso nombr-e del cedente y valor nominal,

taciones él otorg<:lY.' en pago. Si no se cumpliera el convenio

eepec.íe , el accionista deber-á Ingr-esar- en efectivo el valor nominal

en caso dado el supez-Ion de emisión de las UCCiO:n28. Los accionistas

la inclusión en

La ley suiza también eatabLece que los estatutos deben c\.

nez- todas las informaciones de interés sobre aportes en especie, au

no legisla la materia con la ex'tencfón de la ley alemana. Requiere,

lnoésta, la formul.acdón de un informe de los fundadores que debe m

ner-se a la libre inspección de los interesados.

Las disposiciones del anteproyecto argentino cubren conv

temente todas las eventualidades del caso, aunque cor-responder-fa in

una r'efel'encia al aporte de 'val.oree inmateriales, como ser': patente

invención, la de negocio, clientela, ongan.Laacdón , exper-Lencda de p

ducción, y otros. análogos, estableciendo su aportabilidad sólo cuan

constituyan elementos del fondo de comercio de una empresa que se ac

z-a y de cuyo precio los luismos formen parto Lnt egr-an'te ,
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Rechazada la validez de un convenio de aportes en espec.í

la ley alemana. sanciona al accionista obligándolo a iIltegl"ar el va)

nominal de las acciones o el aupad.or de emisión~ en d.ínerc en efee

"lo.

El arrteprcyec'to argentino preve la rescisión de los con­

tratos de é{:'<J,."tes en especie por- fraude, dec.Lar'acdones inexactas u

siones y r-econoce a los damnificados el derecho de accionar por res

cimiento de daños sufridos. Cabe sin embargo, criticar el ar-t , 51+ 11

fine" del anteproyecto en el aspecto fOI'IDal y de fondo. En primer t

mino corresponde señal.an que el derecho del aportante, de "solicita

reducción del aporte al ValO1." :resultante de la tasación, no puede s

razonablemente negado ~ ni puede estar sujeto a decisión alguna por

te de los accionistas. No debe confundirse este der-echo de "s o1icit

con la facultad que sí tienen los accionistas de acceder o no a la

tición del apor-tarrte , Yendo al fondo de la cuestión debería X'econo

sele al apor-terrte el derecho de solicitw' la z-educcd.Sn y ;¡

tas el de acceden lisa y llanamente a ese pedido o bien a

la integr'ación de la dife:r>encia en dinero en efectiYO, de

que la suscrdpcdón inicial no sufra merma, La norma legal r-esponder

asi más eficientemente a las necesidades del caso.

La ley suiza declara individualIIlGnte r-eaponsebIea ante

sociedad y los accionistas a quienes les causen daño intencional o

culpable, con infol"i1Jaciones falsas o incompletas, o violen otras d·

posiciones legales r-especto de la aportación de bienes en especie.

Acuerda a los damnificados acción por daños y perjuicios y si los

ponsables de det.erm.lnado daño son varios, su responsabilidad será

lidar'ia.

11..
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8.6 QRGANIZACION

En pr-Incfp.ío , los distintos r'cgímenes considerados en

este t.rabajo , excepto el alemán, encomiendan la dirección y adr

nistración de la sociedad a un organismo que la ley argenti.na

ruina llDirectorio l i y. la suiza "Admí'n Ia tr-ador-" o "Consejo de Adro:

tración", según se componga de uno o varios miembros.

La ley al.emana prevé dos grupos directrices coexistente.

El "AufsLch'tarat;", expresión que traducimos como "Consejo Dire

tivo ll
, cuyos miembros son electos por la asamblea de accionist

el "Vorstand" que denominamos "Organo Administrativo Tl
, cuyos i"

grantes son designados por al "Consejo Directivo ' l , El conjunt

funciones de estos dos organismos abarcan, en términos general

las que la ley angerrt ína atribuye al Directo:t'io y a la Sindica

similares a la que la ley suiza asigna al Administrador o Cons

Administración y al Organo de Fiscalización.

En la exposición de motivos del anteproyecto argentino,

pítulo IX "De la administración y repl~sentación", apar-tado 1,

autores manifiestan haber desechado la posibilidad de adoptar

modelo ~lemán porque rompería las modalidades de nuestra pnác't

con ventajas discutibles y recargo injustificado para la ongan

ción social. Expresa la Comisión que las facultades de organi

el directorio con un comité ejecutivo y de dar representación

minoría, así como la sindicatura plural sustituyen con ventaj

diversos beneficios atribuidos al "Consejo de Vigilanciall (Con

Directivo ) •

Estos argumentos no resultan convincentes, y además, s

contradicen con otras manifestaciones contenidas en la misma.

sición de motivos, En efecto, el artículo 257 del antcproyect ..

a tres el número mínimo de directores, frente a la legislació

que admite el directorio unipersonal. En la exposición de mo

ver apartado 2 del citado cap. IX, se pretende justificar la 5

ji..
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todas lil9

único pe.ra

X'0ctivas, aeminiBtrativas y fiscalización, según se trate de so-

ciedndos llaJ::d.e,r-t¿;¡s.1i o "ce%'l~adQsll por BU rec\u:'Nncia o nó al et.ll1C1TO

púhL'too. Pa:t'u. lc&S priDc::t'w"J, que con:fo!"".,ml a la em1pr3~at <30 evi

dente la conveldcIlcia de da una OI'$FUli~aci6n d;i:t'Bctiva y ac

J:;úu:i::d:l'ativa que repreeerrte la [:,[udma gaA:'ant!a <1/,) seguridad y

en la gestión cocial, en vista de loo qUI) les SOl::

conf.iaúo:1 por constituyen un grupo accioniGto€

El m.cH.1nlo Dlemib, integrado por un tlConsejo Diroct:tvo ll
, d~signado pe

la M~m.).hJ.0a y 'U.'1 1l0X'g<?mo 11<1miniDtI'.:itivo" nomb}:"~iC10 por el c,(¡nae'jo nce

edonade en tón'Úno, constituye un idóDeo pm.~a la debido

ndr:t1.niDtX'ucic,n y 'V'<.';X'ificl:!ción. El númer'O de trlen:bros do estcs organ

nos (k:¡})'n.~1a gUill'dar r-claci6n con el capital aoc.:taJ. que reeiBtl"a la (

ciedad c;n(:.·..lima, análogti-lliente a lo estatuido por la ley alemana..

Distinto es el caso de la sociedad

yos aporttll'ltcs do cepit¡;ü comrtituyem un grupo

tes ~ cuya adr.esiC"ll no es ccnsccucncfa de U11 oi-rocdU'..ionto público da

s\1sc.z-ipc..:!'l"n acciones ~ o5.no por regla gúne:lr'al~ la I"~1IDiCn poco

accimlir'¡,tClJl ligcdi)s pCl" un nlÍ8Irro fin eTIl1'rc¡¡¡a1.~io. P<.;;.,1:'.:l esta caso ros

el Direc'wrio, cuyo ntm1ero de mioml:n'Os das:igT.a'L'~

que deherá fijar el ()st.t\tuto

no 3010 C3
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factible para la pequeña y mediana empresa, sino aún las grana

ya que regiría, como ya se ha dicho, exc.IueLvamcrrte para sociedades

anóndmas que no recurran al tser-cado público· de capitales.

Se cons Ider-an oportunas y acertadas disposiciones de

anteproyecto referentes a: la supresión de la condición de accí.ord.s

par-a e jez-cez- el cargo de director, sobre la vigencia de los mandato

r~~spom3abilidad, reelegibilidad, inhabilidad, incopatibilidades, r-e

muner-ac Lcnes y derecho de renunciar, aspectos que nuestro Código de

menc.io , en los casos en que 10 contempla, 10 hace solo insuficient '

mente. Con respecto al a......tículo 261 del anteproyecto resulta censur

ble atribuirle al dil'ectorio la facultad - hasta arbitraria - de rre

chazan renuncias de sus miembros, colocándolos en la obligación de

continuar en funciones hasta la próxima asamb Lea, Este principio l~

atenta contra la libertad individual del d.í.re ctor-, que unicamente

cabría ser cercenada en excepc.ícnafes cií-.cunstancias, cuando la re

nuncia se formulara ex'tempor-aneemerrte y en ocasd.Sn manifiestai11cnt

perjudicial para la sociedad. La comentada norma convierte en regl.e

aquello que en rigor sólo deberLa Sér excepción.

El actual régimen argentino instituye la sindicatura pa

r-a cumplir una función f'Ls ca.í.í zador-a de la gestión del directorio,

la que se realiza paz-al.e.Lamerrte a la que ejerce el Poder Ejecutivo

intermedio de la Inspección General de Justicia. La tarea del s índ:

se cumple mediante la fiscalización de libros y documentos, del in

tario, de los balances y de la memoria presentados por el d.írector­

sobre 10 que debe ddct.am.inar , como as i también, debe velar por- el

cumplimiento de los estatutos y reglamentos. La ley otorga ttlmbién

f'acul.t ades que exceden la función fiscalizadora propiamente dicha,

mo 10 son la convocación a as ambLea cuando omitiere hacer-Lo el dir·

torio, asistir con voto consultivo a las sesiones de ese organismo

siempre que 10 estime conveniente, y designar di7.'ector~s sustituto

11..
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de

edenes y requisito::.: de cGpeciali~mción profesional

aocdedad con sensible &rravitación pe

innElcesarié'.J!10nte la c)l."ganiz,ación de U""

de auditox:'ia contable que Gsccncialmellte

oonstitl.tycn en la práctica

soual.,

empl"esa lt cuyos acc5.onist~s, si bien han e~egido la fot'ú'la de anén.íma ,

El mantenimien'to del régimen vigente paz-a el tipo de socd

Ll.encn los vacfos del

deben cumpliY.'o

ción di; los

go en atención a

L..:1 ley sutaa establece r-eg:imenos de fiscalización distin

para. socd edades que tengé\l1 un capital social de Fes .. 5 e 0000000.- o ü

o hayan emitido dcbcrrtures o al marcado pí'iblico de capital

imponiendo en tal caso, ademá::;: de la fi.scu15.zacién intcl"na, otra ex

te:r'r.ra cjcr':::ida pOI"' auditoI'eS independientes ..

El ant:epr'oyecto argentino prevé una fiscalizéKdón púhlic

permanente paz-a Las sociedades que hagan oferta pública. de acci

tengaIl capital suscrdpto supcl"ior el m$n 3000000.000.-, seen de econ

mixta, l"'E:alicen opez....acfcnes de capitalización y ahor-re , rcquieJ:'an d

ro o valor-es? exploten concesiones de sel'vicios público.s, o se trat

socicd¡:,j.d ccrrtrof.ente o contr-olada con relación a otl.'a sujeta a fisc

llzación pública permanente .. Todo ello, sin perju.icio de la fi.scali

ción,pclvJda caxgo de la sindic<1tt<.ra.

fis calizacicn

la que no prevé la sindicatm"il en

buena parte de las funciones

tivoTly l<:lli de auditol"ía pr--,;:'p:J'.<;>.T;;.e;u'te dichas a. uuditor-es externos, q
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de las sociedades anónir~as "abie::-."ti;¡sli y

¡:il:-tículrj 29'/ del enteproyecto S(~l'J.a ejel'd.da, rC¡;;p<t;:ict:l.V<'l11~cr:t~te:J por i

"Conse[o nin;ctivo ll ,el<::;gido

hOr[,BnO (11:\ il{,iministx'acién11 t

eleg.:tr directores y sí.ndicos por grupos de.

accionistus - cuando existen distintas cle..ses de acciones - 110 estú

contemplado en el actual Código de Comercio argerrtdno, Sin crnbargo,

fx'ccuente que noreas estatutarias reconozcan ese derecho.

La ley alc¡¡;a:na adrnite la il1tcg7.'ación del c ccce jo direc.ti

con rapr-esant<u1tes de organizaciones obz-ez-as o con directores desig

por- deteY'íninados accionistas o túnedor-es de determinadas accfones ,

los dos últíu..os casos, cuando así 10 reconozcan loe estatutos y ce

te de accacnes nCl:lÍrmtiv¿I.S. l1.cstring,e este dez-echo no

tercio del nt;.meI'o de nienilir'os q-U€ deba ser ¿esi.snaclo por' votación d

la éUHJlfJblee.. Les otorgantes pueden decl~ra.l:' la caducddad del re~pec

mandato.

TambilSn la ley suiza autoriza, en proteec.ién de der-echos

grupos acc.í.cnartíos de distinta posición legal, la posibilidnd de oh

ne» l'Cpi:·Cf.lCIrta.ción dentr-o del consejo de á&ninist¡"ación. Esta proxe

no alc,mza a accionistas mi.noritarics dentro ce una catf;go~íi'"

accdoncs,
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El arrteproycc'to az-gerrtdno admite el derecho de uno o di-

rectores - y también síndicos - por cada una de las categorS:as de

acciones ~ cuando los estatutos así lo autor-Leen,

Es evidente el valor' pr'á_ctico de la innovación, ya que 1

posibilidad estatutaria de constituir el Directorio o el Consejo Di

rectivo con los miembros designados por cada grupo o sector de acci

nistas $ contl"ibuir1a al afianzamiento de la institución. Idéntica a

preciación es válida para la designación del síndico, que en el pze

serrce estudio solo se propone para las. sociedades anónimas "cer-rada

ya que para las "abi.ertas '", precedentemente, se sugiere otra soluci

8.7. EXPRESION DE VOr;.mITAD

DE LOS ACCIONISTAS.

Ninguno de los regímenes considerados en este estudio

adopta el cl'fter'io del actual Código de Comercio argentino en cuantx

a la limitación para el cómputo de votos impuesto por el artículo 3

El derecho de voto, según la ley alemana, se ejerce en

función del valor nominal de la respectiva tenencia accdonar-La, Adei

la: ley admite limitaciones estatutarias, las que pueden determinar

topes fijos o escalonados. Las limitaciones no rigen para el

del quór-um en las asambleas.

La ley suiza estatuye un sistema similar al de la. ley al

na y autoriza la anulación de las resoluciones adoptadas en violaci

de limitación estatutaria, mediante cesiones simuladas.

El anteproyecto argentino coincide con los principios ad

tradoa por las leyes alemana y suiza, al suprimir las actuales e ino,

r-arrtes limit ac.íonee al derecho de voto. La soluci.ón técnica.¡'nente ad

da .pues reconoce gravitaciones acor-des con las respectivas tenencia.

accionarias.

11••
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No merece igual opinión la posibilidad del voto aCl)JIJU.La-l_

tivo en la elección de directores y sindicon, pues no roesultan ela:

las normas del mecan ísmo prcví.st;o por el anteproyecto.

Así 10 entiende tE,mbién HélScherol1i (19) al decir que el

texto lino - a dar idea clara del px'ocedimiento pr-onovfdo , po

lo que resulta indispensable desar-ro.Ll ar'Lo y purrtua.Lízez-Lo estrict"

merrte para cvi·tar EÜ ingreso de un nuevo probLema en el seno de Las

ciedadcs anónimas, que podría ser fuente de conflicto y mal.errtendfc

inDl..imer-ab Ies 11.

Esta crítica, en cuanto a la forma, no importa deseonoc

el beneficio que puede significar el voto acumulativo al posibilit<

la r-epresentacdón de las minor'J.as en la. integración de los directo

Todos los regímenes considerados concuerdan en el senti

de que a los accionistas les asiste el der-echo de hacer-ce represen'

en las asambleas, aunque admiten la posibilidad de que los mandata

sean accionistas. Taw.bién hay coincidencia r-especto de la inhabili

de los mí.embr-oe de los organismos electivos de la sociedad anónima

ra representar a los accionistas en las aaamb Leas ,

La prohibici6n impuesta a los mandatarios de una socied

anónima para ejercer la representación de accionistas en las asemb

as de las mismas, responde a un sano e inobjetable principio ~tico

de salvaguarda de los Lrrtareses sociales.

l'ruestro Código de Comercio en vigencia no legisla sobre

sindicación de acciones. Reconoce a los accionistas resiÉl.entes en

extranjero que representen por 10 menos el veinticinco porciento ds

capital suscz-Ipto , el derecho de nombrar uno o más r-epz-eseutarrtes
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do , s:i.n C;;:.21" bajo limitaciones del ¿'lrt.lculo 350 de nm.,etro Códi~

La ley alerm.ma la procedencia de Loa convenios de

sindicacion de acciones, aunque 8rrr;.ciona con nulidad aquellos que

bliguen a los accionistas il. votar' con sujeción c. instruccio:r.iCS emana

das del consejo dil't:ctivo o del órgano administrativo o a refrendar

las ect'uacdoncs de esos organismos. La doctrina discrepa en cuanto

la exig:ilii..lid;ld judicia.l de los convenios lid.tos (20).

La sindic,¡:wión acciones o asociación de votos no ha SJ

corrterep.Lada por el anteproyecto dIO !'eforma ~ aunque fue objeto de es

M.o reiterado por parte de nuestros autor-es y aceptada por los \1800

y eos'tumbres ,

En opini.6n de .Zilldivar, man5.festr..'da en las "Jornadas sob

convenciones de voto y sindicación de acc.íonea en las aocfedades anó

nimas ll
, de agosto de iS6G, no hay IJ):'incipios de or-den público que ar

ten el derecho de sinaicación.

La sindicacicn de acciones debe ser aceptada en países de

madurez eccnémí.ca por estirnl1al'" alas sociedades anénimas y propende

a su crecimiento. lio hay razón par-a que no se Lncorpcren a nueatrc d

necho posith--o normas que regulen Los distintos casos u objctiyos pa

sociu1cs de la sindicación de acciones, que pueden ser de uando , de

queo ~ de defensa, de emir.::ión,· de resi.stencia u otros fines H.citos.

Se entiende que un sindicato de acciones es ilícito cuando atenta co;

tra 1cgítir:10S iBtcreses de la empresa o de terceros.

11••
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el medio idóneo para la confol'!'laci6n y dven en la sodedad

En s1ntesis, el cotejo de las l(T:gislaciones

y del srrteproyecto ¿lrzcntino, llev.::! a la conclusión de que ea

da convendcncí e v.:t.lo:t'w expcri.cnciM que tt'<:.:.Suntan los distintof

lega.les a lé113 sociedades

pcrfúccicnamiento nuestra legislación específica!) cuya actualiza

cj,6n (,~on3t.ituye una preocupacdén , no Bolo de los juristas

sdno tambi~n, muy especialmente, de los economistas y eIDpr-~sari08 qr

envolvimiento de la mediana y gnan empreaa,
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En la actualizac!6n d.l 1'111•• que regula 1_ .001.dael..

an'n!... arlont!.oa.. deb. t.D.re. pra••nt. la .YOluc!6a 4. 1..

ley•• en otro. pat••• eSe avanzadas ooncepcion.. jurtel!cu .D la

tuter!.. tl acercam!ento producido por l. int...!f!caei&a y

acoleraci6n do lo. _di08 do cOllluJ.eaci6a • int.rC&llbio. ba fa­

oil!tado actividade. empre.aria. que. con frecuenoia cacla •••

• n uyor grado, trasci.nd.n Ú1bitoa nacional.. y sonal... • ....

rando la nece.idad do ad.cuar lu l.ai.lacion.. local.... loa

uso. y costWllbr.s imperante. en el comercio iatemac!...l. Ea

lo que hace a la socied.d an6ni.., u unificaci6D o .prou..o!

de loa re¡!Il8D•• nacional•• contrilnlY•• facilitar l ....1&0!68

de capital... .n e.p.cial, d. 108 ol'1ent.doa hacia 1.. invor­

.iones OIllJ>Nsartas oatables y a larlo pl.so.

Al .studiar la. ley.. qua 1'11•••n AlollaD!. '1 Sda '1 .1

texto del uteproyecto de refor... 4.1 C6diao 4. CoMJ'Cio••le­

..do por la COIÚa.f.6n Redactor•• la S.cNtar!. de Estado el.

Justicia el 21 de dici.mbre do 1961, a. concluye .a que ..

realMnt. nee•••rio introducir eo I'n...t1"O !'fg!Nn vipate.

1IO<11f1c4cioo•• con mil''' a su actU41i••ci6n. <tue ..eguN_ a l.

soci.dad an6nima .u poaiei,6n de in.tituc!6n !d6n•• paN la 00Il­

foruci6n y do••nYOlvbdanto de la ..diana y gran ampre.a.

Loa procedialantea pea el otergamiento do la pen"'l'!a

jur!dlca deberían simplificaNe, supriJlÜendo la interwaci4n

gubernativa, por inconftn!ente y aaacr6nica. y suat:1tllY'Ddola

por el sistema de regla_.taci6n lelal. Una ftZ ••tisfachos

loe requisitos 10Ial•• y cumplidos loa trilDit.. de inacripoi4D

judicial, asumirían auto_tieuent. la pera.arta jurtdio&.

En cuanto a la iutt'UMotaci6a. debe dejana en Ubel.'tad

• 1.. parte. par. extender al acta coutitutiv. por iutl"UMato

pGblico o privado. tate G.1tillO. icuJ._nta. aeSquieN el _1'&0­

ter de iutru..nto pGblico a tl'tlvf. elel tra_ite judicial da su

iuoripci6a. La deteraf.naci4n del t'l'IIino de su 'rigoDO!S DO

debar!a .er \m requiaito de la coast1tuci6n de .ociedaelo. _6­

Dimu. )lo limit.da .u o".latencia poI" ley ft.ica .1.... que4al'!
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• 1. libre 4.ci.i6a. de loa fudado.... pactar o no pla.o ut.....

uudo de dUNci6a. t de ao hacerlo. la .ocied.ad t.adrta yi.oc1

por de-.po {adet.rainado.

Ea eyid.nt. 1. nec.sidad 4. ...ducir. al .aol" aGuro po­

s.lbl., .1 1dnbo d. accioa.1atu iD41ap.uabl.. p.l"a la eoutitu

oi6a. y .ub.ist.neia 4e una .oci.dad u6.i... La pot••oial!da••

• fioi.aciA y fl\dd•• oparatiya DO •• ..,.rS:o por ello at.etad.. ,

ya que aqu.Uoa f.cto.....oa. iDd.pea4ient•• d.l 84MN 4. &cei

Diatu ql.Ut pue4AD int.grar l ••oeiedad y .610 up.nd.n d. la

diaponibilid.ad da capit.l•• y d.l &e.nado .j.rcicio 4. 1_

ÓrlaDoa de ada.iDutNci6n y cOfttra1or, para cUY" a1.... la

JIOdol'oa te04e11ci. DO nquJ..r.a coDdici60 4••cci_iatu.

La participación accio....i. 4& .oci.dad.. anSai... e.

otra u otraa deberta ••1' .dll1Ud., aunque .n lu cond!e!o..a

que eatabl••ca una adecuada Ngl_ataci6n, .special.at. pan

las soci.dad•• aD6DilliU de tipo "Abierto", ea cuaato • la opol'-

tuna publicidad de su .itWlc16n, COIIO doaiDada o 4oIai t. d.

otra, y al lS:rdte d. la pal"tic!pact'n .0 propol'Ciones f.rida

al capital 80c1.1 '1 rea.ryu.

No .a Decesaria 1. f1jaei6n de un c.pital mlni_. ni

yalor no.inal Il1nillO de las acdcm.. , aunque .s: fijar el oapit

.uaoripto COBlO acle. alt.rnatiya pa... el CApital social, ea ...

neda corri.nte del p• .t.. Ea acel'ta40 prohibir la colocaoi6a de

accion.. a precio inferior • la puo. .4aitil' • en callbio. que 10

•••n & '1&10"'. .up.rio..... La adqdaioi6a 4. Mcio... propiu

deber!. lbát....... UD Mnto ql.Ut DO .xc.d. dal 10\ del capital

aocial, .xcepto CU&Ado s. l"ealiee para • ..,1tal' 11'... daflO a 1&

sociedad. p&1'8 ofrecerla. .. alllplaa40s u ob...J'Oa; desiateN.a..

• socie4ad.a por .oci.a., elolÚaotaa o doaiaad.. j o cwan40 .a

acept.D .. título INtuJ.to o de b.eN_r. UD!.......l. Sa 1.. ax­

cluir1. de la <listribuc16D 4. diYidendos '1 d.l .,arcicio ela 't'Ot

lIiaatru .e 1_ Nfttaal& ea cart.....

Loa aporta. ea ••paci" cleberla .er objeto 4. e.pecial



- 3 -

OOIItl'Ol t paN CODfl1"11U' la NHaabl11clad 4. loa ftlON' ..1,­

..... A4.... d. t ..ao10••' "1'10181... 4Uer1a. aportU'l.

otra 1.fonaolone. 4. lDt.r'.. 1u que tubl'. OOII8tar1an ••

101 ..tatut•• o eD aet...uj.t.. a ,.11014.4. COIIO '.1':
a"N 4.1 ced••t.. valor .01Ú.Da1 de 1u .eel.... o coatN­

,N.tacl.... otoraadu •• PIlO. .te.

Debert .. ,reYene ...1.4......&al_ ..abl.rt.... Y

n..rrad..-, .e'" reeuJ:l'1"lll o DO al ahorro ,abUeo. La ...­

eioDada •• '1'1_1' t'Nleo t.adr1.. .e¡cm el lIOd.l0 al•••

UR co...jo cliNetiyo d••l ...4o por 1.....1••• '1 UD 6r••ao

actaf.DiatNtlyo DOItbN4o por .1 ....jo cUrectho. El abel'O

de .1• .,1'01 de .atoa 6l'1aaoa t .n lu 1O.1ed.4.. "ablert..".

deber1. ¡uarctar relacl'. con .1 c.pital aoclal de 1.. -t.....

Para 1....S.ectad u6D!u. "cerrada" .610 •• ,reYer1a dlNotorl0

coa UD .4_1'0 de as.._1'OI 4••118.40 ,or la ..arablea 4.lItl'O 4e

ua .tDiao y "'ilao fijado .D 1_ ••tatutOl. Ea nla¡1la OlIO

deb.r1a .xi,IN. coadiel6D d. acel_l.t. pan .j.N.r eara_

a el OOJUIejo dlNotlvo y 'rauo adldaiatNtlvo 4el••ocleda4

"abi.rt.". o e••1 dlNotorlo 4. la "celTada".

Pea l. tl.call..el6D 4. 1u I.dadel adaJ.... tabia.

clabar1. ,Nyel'le 4iatiatOl N.1 '.Itm ••aa "abl.rt.." o

"..rrad..". PaN 1u tlabJ..rt.... t 1aI funo!... d. f!.cal!ucs.

lnt.rna deber1.. "1' .jerc!daI por .1 oo..ejo 4!raotJ.... '1 1aI d

aucUtor1a '!'OPiIMat. cUeta•• por .tlÜtoru .ñ que 4ebar1

'.1'" pl'Ofaaloaalaa coatabl... P.... 1_ .ocJ..d.d rradas" N

.u1t....1. pert.et..D't. vJ.abl. _teMr la lutJ.tucJ." d. 101

81acU... tal eolIO ••tl coaceblc1 1 actul Cldl.. ele e.......
eio. peN c.t.b.rt••xi.ll'1. cODc!!al y Nqui.lt.. d...paela-

UucJ._ 'l'Of..ioDal. •• at'Dol4a • 1u t ...... cIa .ucUtort. coa

tel. '11M ••••eial••t. deb.. oll1lP1.11'. La poeibJ.1idad 4. '1....

41..1'1I" I~ 4. aooio.1.t.. pua4aa _t•••1' rapru••t.oi6D

d••tro d.l elJ.Neto1"io o del oOlll.jo 4iNetlvo. 00.tribuir1a al

afi.aaas..Dto de la J.a.tltuc16D. tat. priaolpl0 tubJ.'.
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eleber!a aeloptare••n lu soci.elacles _6fti... 'Icenaelun

para la inte¡Nci6n d. 1& sindicatura, ya que para lu

"abi.rtu" se sugi.re l. institucl6D al cona.jo directivo

y .uelitores .xternoa.
Deb.r!. supr.t.ire. la lia.ttaciaa p.ra .1 c6l1put. d.

"lOtos preYist••n nU4tstl'O C6cligo d. COHl'Ci., ot.....cloa.

¡raYit.cio..s .n 1.....lIbl.....coras con sus "s'"tiY.

t.n.nciu .ccionari.. , • todos los aocionistu.

El nu.yo !'&giMn l.gal ara.ntiBO d. soci.daas _6ni­

Ma d.ber!. contel'l.r••d..... diapoaicion.s relati... a la

sindic.ci6n d. .cciones, aceptiDclola Id.atru su fi••s RO

s••n i11citos y no .f.cte 1.¡!tillOS iateNs.s cle la .1IpNa.

o d. t.rceros.
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