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sna a través de

Yaceiones populares”, que o5 consd

om0 O

buido

pocobraniento ccondmico del pals y a

cidn de un elovado nf

e "aecciones populaves®

tic @chierno Federal de purte

ante la

£YAndcs empresas e les a manos privadis, n

titulos zrea on condiciones favorables

¢ cotivaciin y pag

cedidndolas g8lo a personas de wodasta renta y en cant

duales limitaedag. Siguieron el cjenplo, por espontinca adhesidn a J
inicia £

cia en la ccsidn de acciones a su personal. De tal modo, en la ae~

tualidad, la tencac nos ha aleapzado gren difusidn ontre

los paquefics ahoyristas de La Reptblica Federal Ala

ana.

Anfiloza evolucién han euwperimentado las tendencias del p

helvético oue, pese a la esigiilidad de su territorio y poblacidn, o

tenta con convincente eloow

acia un floveciente estado de esta Tip

socistario, al auc se canalisza vpa parte svbstancial de los ahorro

populares.
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El primer Chdige de Comevcio Argentino, redactado por lo

eld y Eduards Acevedo, Tue promvlgad
res el 8 de cctubre de 1899. E1 10 de

Doctores Dalmucio VElez Sara

por la Provincia de Buznos Al

septicmbre de 1062 el Congresc Avcentino declard "Cédino Nacional

al reforide cucvpo legal. Trednta afios despuds de puesto en vigenc
dicho Cddigo, el Congreso Nacional saneiond el 5 de octubre de 188
con las ermmiendas entonces indispensables, el actwal C8digo de Co-

mereio, que entrd en vigor cl 1° de mayo de 1890,

das en el Li tulo I1I, de nuestro €841

en los 59 artlculos numevados del 313

5o ¢e Cemercio,

al 37i.
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LEGAL ARGENTINO DE SOCIELAILS

tina no faltaron sorias ini

En la Argor
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Dr. Haric Rivarols
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viria y De. Carlos C. Halagarriga, que
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Lp tal categorias se

noventra conprendida la Sociedad Ani

nina en el derecho universal.

AL constitu : upa sociedad @ . se crea wn ente jur]

dicu, que asume vida y vesponsabilidad propis, independiente de la

de los individuos que lo Integran.

En su orizen, las @ ades de este tipo exan provistas
una Yreal concesiin', o sea vna "carta" concedida por el monawca &
titule de gracia, lo que explica histéricamente la institucidn de J
antorizacidn del Eetado para el funcionamiento de izs sociedades af

ninas.
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1°  La pros

cifn y de la swsw aceiones popr lea fundadoves. fn cal
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de accionintas nes con relacién a su constitu-
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giotro Piblico de Cox

voio, nientres que les disposicicnes res:

pecto a tales espesificaziones sble pueden ser suprinidas de

loa estatutos cucnde la soci

dad haya estado inscripta duranta

g en ¢l Registro Piblico de Comovels y .sienpre que

nocnrrido ecinco afios desde ¢l momento de haberse dado

eumplinfente a lus oblics
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ipnacidn de micmbros del o o alwinistratd
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rte inferior sl valor noninal de las accicnes que se
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81 los csta

‘cutos provén vn térnino de dwracifn deberd ha

cérselo constar en la inscripeidn de la seociedad (art. 39).

La i

ISC

cifn de la sociedad deberd efectuarse (art. 40)
con nencidn de:

1° Nombire, sede legal, objeto social con indicacidn de la clase d
productos que las cmpresas industriales o ccmerciales fabriquer
o comercien, monto del capital secial, valor nominal de cada &
po de accienes y nfimero cmitide de cada clase, composicidn del
Grgano aéninistrative, forma de hacer piblicos los comuaicados
sociales, ventajas acordades a loc fundadores y aportas no mong
tarios.

2° Valor de emisidé

3° Nombre, profcsidan y demicilio de los fundadores.
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y domici integrantes del primer cor
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sento del porecentaje ninimo legal de intogracidr
de acciones suscriptas; pecnalidades por mora en la integpacidn de

accionee; conversiin de acciones nominales en acciones al portado:

y vice~versa; prehibicidn o limitacidn del derecho de cesidn de a

ciones nominativas; disposiciones sobre emisidn de accicnes prefe

ridas, bonoes de goce o de pavtes dz fundador; limitaciones del ded

recho de voto o dal dereche de los accionistas de hacerse reprege

tar por mendaterio; fijacidn de wayoriss nccesarias para deterning
das resolucicncs; delegacidn do facultades de los érganos de adai

2 e Py

nis itn a favor de alguno de sus miembros o de terceros y disp

ifcionss sobre facultadss y obligac.

e

¢idn, para el caso de que se awplicn las previ

Los aportes no dinerarios deben espeecificarse en los esi

tutos con mencidn de su valer, nombre del aportante y cantidad de
aceiones acordadas. Si al constituirse la sociedad se reconocen vl
tajas a favor de fundadoves u otras personas, deben eupresarse on
los estatutos con mescidn de su valor y del nombre de los benoefi-

ciarios {art. 628).

Ja loy sviza provd la fundacidn sucesiva (art. 629), ade
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In la i va, la ley prescribe la co

@z los fundad un rre do Tundacifn, ceando el

al o toialmonte cea bienea no di-

&

social es dntagn

s o cuando a los fundadores les son raconocidas ventajas es

vre debe vevaawr sobre: la clase y estado de lo

bienes de los que se hace cargo la socicdad y la razonabllidad de
los valores atribuides, la cantidad de acciones que se entreguen ¢
mo contraprestacidn u otras cbligaciones que deba asumir la socie~

dad, los fundamentos y raszonabilided de las veantajas especiales co

cedidas a los fundado

5 olvas personzs. Dste informe, firmade p

todos los s debe permanccer desde un principio a disposi
cifn de los interesados, para su libre inspeceidn, en original o ¢

pia cortificada, ca cada lugar de suscripeidn (art. 630).

3 tantun®

Lz ley suiza instituye asi la presuncién "j

de que tal inforne es el factor daterminante de la suscripeidn, lo

cual Facilita notablsmente las acciones que por responsabilidad de

Llan

los fundadores pudieran incoa . lio obstante, cabe se

que, s
bien la praescntacida del inforne de fundacidén es requisito indis-
pensable para la inseripeidn de la sociedad, el Regisiro Péblico d¢

Conercio solo lo verifica formalmente y no on cuanto a su veracidad)

In caso de ofrecimiento pGblico de acciones, debs confec

firnado por todos los fundadores. Lsie pros-
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compromico { 632).

a el momento do la asamblea constitutiva debe ingre-

¢n minima d21 20 % del valor rominal -o el porces|

o en los estatutos-, en dinero ef o, nediante

tonal, salvo que lo suscripto esté cubierto

por apeytes en bienes referides em los estatutos. De estes fondos

sblo poded disponer la sociedad despuds de inscripia en el Registy

Piblico de Comercio (art. 638).

Cerrada la suseripcifm de acciones, los fundadores deben
convocar a asawblea goneval do suscriptores (art. 634), la que, pw

via veyificocidn de la suscripeién total del capital y su integra-

aprobar en forma definitiva los estatutos y desi

nar los nlcdres de los drgancs estatutarios de asministracidn y

zacifn {(art. 835).
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19 Xowbre, estodo c

que debe sev preciso y determinados
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ento. La suseripeidn del capitall
monto y ferma de intogrocidn y, si corresponde, ol plazo para el

pego del saldo adeudado que no podrd exceder de dos afios;

5° Plazo de duracifa, que dobe scr determinado;

n y su fiscalizacidn y de las
asambleas; eleccidn de los integrantes de los drgancs de la ad-
- n

ministracién y fiscalizucidn y término de los mandatos;

7% Reglas la distribucitn de utilidades;

o

8

Normas que reglen l@s relaciones de los accicndstas eatre si, co

, ¥y raspecto de tevceros;
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cen los requisitos pre

tos por el ant. 179, sa procadevd & obiener la confow

2d, pus-

L o inser

167 y 103,

inac

de acuando con lo dinpuesto por los arts.

In forma andloga a

idm suiza, los promotores

respondon i itada ¥y solid te por todas L

oblizaciones co

traidas on ocasifa de la constitucifa sucesiva de la sociedad (art

182), de las cvalcs, pre gue hubierzn sido contraidas legitina

mente y bubleren sido aprobadas por la asawblea constitutiva, se hi

rd cargo la sociedud,

e

Los fundadones y promotoves no puaden recibiv ningin ben

odrd cons

o
o
o

Ficio que wmencscabe el capital social y su ventaja &

tir en la participacién de hasta ¢l 10 § de las util

término wduimo de diez o

veicios en los que se distribuyan benefi

cios. Si existen beneficios y se resuelve no disteibuirlos, el pro
motor o fundador, no obstante, podrd reclamar ol page de lo que le

corpesponda (art. 185).

Como ya se ha dicko, la integracifn cn efcetive no podrd

rior al 25 % do la suscripcidn. Los aportcs no dinerarios

celcbrarse el contrato constitutive (a
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onznetn” al conjunto inteprade por una socieda

wing soeiedades domina

(ert. 13).

s, bajo la dirceccidn

como sceledades

ticipacidn mayovitaria o pucde ejerce

ora que cada vna de ellas ¢s a la vez dominante y domina

En fuy nes tienon lugay normas
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itueidn de goraniias

Teotacibn de acciones de una sociedad a favor de otra

T, 71)3 y 1la publicidzd a travi
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teos aceionis

la socicdad debe mantencrse tal
¥l »o miniro de accionistas o no est
vieran debidencnte integrados les &rganocs entatutarios, el Juez, a

pedido de un accio

cién de la sociedad, siempr

que &s

(e, Centro de un plazo razonable

no regularizera su situacién legal.

Esta disposieidn scbre cl ndmero do accionistas modificd
la ley auterior, que 88lo roqueria dos accionistas para constituir

una sociedad anGnima.

Segln sefiala Schucany (3), en Suiza, se da la existencia

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

Federales hon veauvelto reiteradamente que la concentracidn de la to

talidad de las acciones de una sociedad andnima en una sola mano,

no trae necesariamente aparejada su disolucidn.

La falta de integracién del drgano de administracidn y/o
del de fiscalizacién es causal para disolver la sociedad. FE1 mismo

cfecto produce la inactividad de upo cualguiera de dichos Srgancs.

Sin embargo, si cllo ocurriera por renuncia de los mieudres, dstos
deben convocar do inmediato a asamblea gencral para integrar dichos
Erganos, y, si asf no se regularizara la sitvacidn, ocurrir ante el
juez competente.

Antes de disponer la disolucidn, el juez otorgard un pla]

prudencial pava restablecer la nomcalidad institucional de la socie

dad. 81 no @

ra ningln mierbre responsable, el jusz des

una pewscna fisiea pare que, cn plazo perentorio, convogue a asam-



w05y dectaentos,

Gn da un

Qe y desig

fwmondo hosta que

accionlotas se nox

o L aociodaed

TUROYRELTO I

r
il
[ed
S

2
=
2
A
<
—
[+

L cxposicidn de wotives del awtoproys

sdo IT, N 6 destuea que comprende también a las

Seccidn V, ¢

ciedades nimas la resla gemexal, establecida en el art. 19, s

i 5o requiere un minioo de des socios

1 el avt. 98

gln la ¢

de socicdad, eono

gal de diso a uno del

Que no s integre do minino en ¢l término de

Por el ari. 30 se dispone que las coclededes andnimas y

comandita por acciones cblo puzden formar parte de scoiedades pov

ada, vedindoles a;

aceiones o de sceiedades de rasponsabilidad 1i

soclcdades de otro tipo.

sociedad, excepto cuande su obd

versiones, puede tomar o Wantd

ciopes que excedan la mitad de su capital y de las ve

cip

pES;

21cS, en otras w otras sociedades. Los excedentes de dic

o de los tres mew

tope doberdn cor enajorados do

u dol, bal

aprolae: ance que acuse tal situac

¢ onde tambiln a las socicd




quo

pose

clco

aceid

[S

4]

funds

&a el titulo

Lo pw

PITA), SOCIAL ¥ ACCIO

estro actual C8
nelonadas

3o 334,

dipgo de Comercic sdlo con

Ly 1

con el capital soci

3 del 50 % de los votos uscoss

Or

!

olada

@ escasas

cciones, «

2.



pattetssa

la

© &l cas

aailu de eo
meneda nacleon:
> en vna y part]

aeciones en do

valepr (ant.

L orifeuto 296 2L C3dire de Comerelo entablece quo 1a

olizay

e f?
e

w3 e dnueribicvce e

TEORE

las wisnss solennids

cheanle, &0 penz, en o

so de eniaidn, do rostivlzs teda eficacia enive zoeionistas y reop

20 loy 4790/59 {axt. 22), al we

do oxticulo 235,

iento d2l e

Yos raquisitos tun al eu

speato @ las rofo

lezicla eon v

caeifn del tonto de las medifienc focha Qe

blea qua lus sencload y Lesha 1 Foder

wato 852/55, se crpil

wado de las soed

ato exiniondo del eu

o de Consvedo. En tal cuso, por pasd

1



doulo 6
caiol

LR,

eripto- dobe

auterisado del cu

ital social noming

Poutie!

mlidad y ros

ki

eutachnari sopla ol 2pticulo

2 ROTmR O azeiones de un valor n

4y on ML

las goci.

wiop al wiler

2

ELl avticulo 10 cstablocs gus las acclones puedeon ser al
deulo 28, cn cuante a las aceiones ia-

ce, a padide del

ey poninal y deben

on la ndo eiales yeulizados. Los certifi

onion £82 mulos log

gop bado de los enils



cal paty

las acadc

Lus acci
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en bisne deben ser intograedos previe I
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zador

03 por uEpaGo - yespe
Juugad

corpespondencia ée los valoves reconocides (wet. 33 ine. #), Facul

tad ju que tarbifn puede ser ejorcida en caso de duda en o

a los valores atribuidos a biern
(avt. 184},

ap

riados por aumentos de eapitd

Similarss requisit

s deben cumplirse cuando se adquics

bicnes que exceden el 10% del capital social deniro de los dos afi

r desde la fecha de inscripeidn de )a soclcdad en el Regis
Piblico de Comercio, salvo que tales cowpras constituyan el objetd

social o loz bicues se incorporen pow adjudicacitn judicial(art.

Cuando la transfercncia de una aceidn nominativa estuvi

ra condicionada a la aprobacidn por la sociedad, los estatutes pu

imponer al accionista, adewis de los aportes capitalizables, otra

prestaciones no dinerardas a titulo onerose o gratuito, las que d

berdn conatar en el texto de la accién o certificado pertinente

{art. 55 inc. (1).

Est& prohibida la devolucidn a los accionistas de aport
que hubieran realizado en base a la suscripcidn de acciones, exce

la adquisicién por la sociedad de acciones propias (art. 57 inc.

Estén vedados la promesa y el pago de intercses por apo:
aceionarios, salvo que lo autoricen los estatutos para el perfodo
organizacién de la empresa, hasta su puesta en marcha, con indica

precisza de la oportunidad de cesacidn (art. 87 imc. 2y 3).

El articulo 62 egtablece la obligacién de reintegrar a

/7.
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on owora, previa p

autorizuda por cstatuto, cn ouyo ¢2zo p.

lends demandor daiios y per]

anual y la

capy sancilor {art, 63), La sociedad puede acordar a

los acclcnistas pamicos plazos adi o5 para la intepracid

sus aportes, bajo apercibim

nte de pérdida de sus acciones ¢ Ing

efectuados, sin que pox ello queden liberades de los compromisos g

contrajeron, A fal da cunpliniento oportunc, la sociedad emitir

nuevos titules con indicacidn de la swia ingresada y la pendiente ¢

96 rio, todos su

ido

pago (art, 6%). Si un accd

antecesores son rasponssbles onte la socicdad por las oblipacioncs

ntes. En la i

pend osibilidad de obtener de uno u otros el pago

lo adeudado, la accifn serd vendida en bolsa o, a falta de cotiza-
. B5).

eidn, en remate pGblico (a

Las acciores nominativas son transferibles por endeso, q
debe sev registrado en el libro de acciones. Los estatutos pueden

coadicicnar la transfercneia a la aprobacidn del drgano administra

dor, pero pueden tar hacerla depender de autorizacién del cons
directivo o de una asamblea. Los estatutos pueden determinar las
causas de denaegacién de la transievencia de acciones nominativas

(art. 88).

La sociedad sdlo puede adquirir acciones propias en los
siguientes casos (art. 71i):

1) Cuando sea indispeuseble para evitar grave perjuicic a la

socieded;

?2) Para ofrocerlas en venta a empleados u cbreros de la empresa

7
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o g ad 2 regervas

con el bz 0 anw: 2se el capital soecial estd

dieninuido ikt

ime ejorcicio o anterdiores. Las rese

vas conztit

vides pape det inado ohjeto sdlo pucden ser capitalima-

das wa vez cumplida o suporada la finalidad previcta (avrt. 208).

La reduccidn del plial debe ser

suelia por asamblen,

con el voto favorsble, como miniwo, de las tres cuartas partes del

capital en ella recpresentado. De existir varias cleses de acciones,

cada grupo sccionario debard adoptar resolucidn con el voto

Irma—-

tive, como minimo, de cusries partes del respectivo capital
representado (art. 222).

La resolucidn de la asamblea debe expresar el objeto de la
reduceifn del capital y si dard lugee a la devolucidn de aportes.
Puede procederse mediante (art. 222, inc. 4):

1) Reduccidn del valoy nominal de las acciones;

2) Unificacin de acci

s, siempre que asi fuera neccsario

para integrar el valor nominal minimo legal de cada aceién.

Unicamente podré veduci

se el capital a una cifra inferior
a la estzblecida en el art. 7 (D 100.000,-) cusndo simultineamente
se resuelva su aumsnto, rostituyéndsse el aludide monto al minimo le
gal (art., 228).

Dentro de leos sels meses de publicada la reduceidn del ca-
pital para reintegro de aportes, podrdn oponerse y exigir garantias
losz acreedopes quirogratarvios existentes al momento de la expresada
publicacién (avt. 225). Esta normz no es apliceble cvando la reduc-
cibn responde a la abaorcidn de pirdidas de explotacifn o de quebran

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

..
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Llenande percialmer este vacio, el articulo 14 cal decreto dol

P.E. del 27-4-1923 establoce:

"Cuando wna sociedad se prepo continuar la explota-

jo la forma andnima de otra ya es-

¢ién o negocios

tablecida y cn funeionzmiznto, con bienes propios y
definitiv te adquirides, la constoncia de depbsito

podrd ger svstituida por un balance e Inventario deta-
1lado &

documentos co

sy dend 2ohR~

torio:

icades por contador piblico. Este bLalance

delierd so» compr

bado y vigado en su coso por la Ing-
peccidn Ceneral "

/1.



uo edlo ca da

duba ro
@, ha de constay on 10G

2 T

tos el objoin aponts, po

@ y el valor nondy

A

¢ dmme on cunbio § ctia contvaprestacitn a

plimfonte de estos raquisitos importa la nul

Jupidi

dad, Los vieios

;P

pecto de la sod

no afectan atutos, cusi
raio. I est
Qltino Gruo, @ ke os A obliz: a i rar en dinero efectd
el valor noiain

bid, ain que pucda

A

i, el artlculo 32 requicre que, cuendo existen aportes
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dacidn con expresa me
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Tementa cila ¥ ol importe

k nta ped

ser cuperdor a agualla-, como

In el acwbre dol aportante y los aceionss que lo covres-

81 la sociedud debe haee

o cargo de bienes pertenceien~

ados en

tes a acclonistes o a

oz, aguillos dsben ser cnum

los estatutos, con moneidn del nowbre del cedente y contrapresta=

cidn que se otorgra (avt. 628).

Pueden ser objoto de aporte todos los bicnes y doveches

reczdos en balance: in-

de existencla actusl suscep

muebles, wuebles, crdditos enigibles, ete. En consacuencia, se ox-

cluyen savvicios p

onales y derochos que se generen en el futu-

vo. Los valovas inmat Jes ~vatentes de invenedidn, llave de ne-

goein, clie

ala, ongar

cidn, exporiencia de preduccifn, y olrog

derechos andlogos- sdlo son aporiables si son adquiridos como ele~

s de una empresd, cuyo valer e determine considerando dichos

factores (5).
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U ot

press

acciones fusran ofreci-

y madiapen eporie

daz plibl. secie, el prospecto fip-

sontenier tedas las infowmacio-

mado pox todes los fundadores dol

nes que dl pes

cto prascriba el arifculo 630,

Los eportes cn especie sélo quedan perfeccionados cuando

la scciadad, inmediatemente después de su inscripeidn en el Repgisty

Piblico de C

orcio, tenge la libre disposicidn de los mismes o el

dercecho irrevocable de inseribivlos en el Registro de la Propiedad
(art. 639).

La asemblea constitutiva se pronunciard sobre los apor-
tes en espucie mencionedos on los estatutos, schre los contratos
en que s¢ los haya convenido, si en base a la documentzacidn exami-
nada considera cumplidas las respectivas integraclonmes y si todes

es03 biencs se hallan a su libre disposicién (art. 635).

Las disposiciones estatutarias cobre aportes en espocie

y la aceptacién de esos bicnes deben ser objeto de aprobacidn es-

pecial por asamblea, nediante el voto afirmativo de las dos terce-~

ras partes de la totalidad del capital social (aet. 638).
El artfculo 753 inc. 1, establece la responsabilidad pow
dafios y perjuicios - ante la sociedad, accionistas individualmente

y acreedores - de quidn inten

ional o negligentemente hubiera con-
tribuido a que en los estatutos o en el informe de fundacidn se
proporcionen informaciones incorrectas, incompletas o tergiversada

o se infrinjan otras disposiciones legales con respecto a las apox

ciones en especi

Las normas antes comentadas, en cuanto a aportes de bie-

e



nes b )

al rdgine

racién de los aportes

en salvagnardia

accicnistes y terceros interesades.

feulo 170 que se reficve al prog

poma

sociedides andnimas por suscrdiped

plblics, csteblece especd en el inc., ¥, in fine, que en dicy

Lzarén con pracisid:

progwima los aportes en espec

En loz supuesios

2 que parc la determinacifn del aporte sea nece-

sario un inveatario, &ste se depositard en el banco auterizado pur

vo de dichos

recibir les sveeripciones dinersrias. EL valor definit
L

g

bienes, conforme al artieulo 54, serd fijado con intervencidn de la
autoridad de contralor sobre las siguientes bases:
19 Por el valor de plaza, cuande se tratare de bienes con valor

corriente.

2° Por valuacidn pericial, cuande a Juicio de la autoridad de
contralor no puada ser reemplarada por informes de reparticicnes
estatales o bancos oficiales.
El accionista afectado puede impugnar Fundadamente la ta-

sacién dentro del quinto dfa de potificado y sollcitar designacidn

de nuevos peritos (art. 53).

IS

ré&n los aportes cuando se efectlen por un valor

[+

inferior & n, pero si lo fueren por ua valer superior se

C.
la integracién de la difercncia. Ll aporiante tendrd deve-~

cho a solicitaw la reduccifn del valor al importe resultante de la

tasacidn sicupre que los socios que representen tres cuartos del

/e



utedo el deld dut

e3ado, acoplal oua 1

. 172) debe contoner

Tronseripe:

que so refices el dine. b del articulo

£

e, ¢on el fin, entve otrosc, de aseguvar

o dz los esportes no dinerseios

Debe for avte del orden de) dia de la asamblea coag-

itutiva la consideracidn de la valuacidn provisicnal de los apor-

tes no din

arios, en cago de ex r. Los aportantes no tienen
derocho a voto on esta decisidn (art. 179, inc.3).

En la constitueién simvltfnea (art. 1€3), los fundadores

y divectorcs son

itada y soli arente pespoasables por los

actos practiczdos y por los bienes recibides hasta que la conctitu-

cidn de la szociedad quede terminada.

Segin ¢l ariiculo 187, in fine, los aportes no dinevarios
deben integrarse totaimente o celebravse ol contrato constitutivo

y s8lo pueden conzistir en cbligaciones de dar.

El articule 202 acuerda al suscripior el derecho de de-
mandar la rescisifn del contrate y exigir a los directores y sin-
dicos el resarcimiento de los daifos sufridos, en caso de fraude,
declaraciones inexactas u omisiones en el prospecto de suscripeidn

pliblica.

VI. DIRECCION, ADMINISTRACION Y FISCALIZACION

La organizacidn de la sociedad anénima comprende los me-

canismos que yequicre su funcionamiento.

BIBLIOTECA pe LA 700 T4 o CIENCIAS ECONOMICAS 7
Profesor Emérito Dr- ALFREDO L. PALACIOS
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B N0 sca !'(‘Zwl,dﬂ’»rlbl(a pary
Pero ;.\«.movmr:,m personal

por incurplimicnto de

dato, loyos, os

reglomentos, salve que no hubiesen pay

ueidn o hubiecsen protestado oporiuna

cipado en la pes:

de ella (awt. 337).

da los directones, contrarios a la

estututes o a las disposiciones de las asen

leas, no obliga
» en cuanto a sus efcctos, persor

ivo el cuaso de protesta conforme

esentacifn legal de la

ferma parta inherentes a la

abarca la tot

dad de las Ffunciones del ad strador, ni se con
de con aquélla. Dz zhi que el articulo 346 mencione las reglas d
mandato para todo lo no pravisto en el Cédige, los estatutes o lag]

resolucior de la asamblea.

El Cddigo de Comercio Argentino nada dispone, fuera de la exigencd
de ser accionista, respecto de las calidades que debe revestir un

rector de sociedad andnima. Rivarola (7) ha entendido a este resp

que s8lo las personas de ¢ neia visible pueden ser elegidas pe
el cargo de director.

En la préctica la Inspeccidn General de Justicia ha aceptado, en
nacional, la integracién del dircctorio con sociedades.

Nuestro Cédico de Comercio no requiere la nacionalidad ni la resi

cia argentina a los directores de sociedades andnimas.

L1l artfculo 33¢ les prohidbe hacer por cuenta de la sociedad opera

nes aje a su objeto, comwo asi también negociur o contratar por

cuenta propia, directa o indirectzmente, con la sociedad gue admin

tran. Cuando en.una operacién determinada tengan a titulo persony

/e
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La degignacidn do los sindicos tarbién es, por lo tanto, de ori-

gen elec sean accionistas de la socied
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vo. L& ley no exige qu
v

ni determina ningln otro reguisito.

De la sim

ple lectura del articule 340 d:l Cédige de Comercio,

que enuuera las

ueiones de los sindicos, se desprende que

éstos no sélo cumplon tareas de fiscalizacidn y vigi

neia, sino
que la ley les otorga funciones mds amplias al concederles fa~

cultades para convocar a asasblea general extraordinaria cuando

lo juzguen necesa

o &

cya Wblea ordinaria cuando omitieve

hacerlo el directorio, o voto conzultivo a las sesiones

del divecterio cuando lo estimen conveniente, dictaminax scbre

la memoria, el inventa

o y el balance presentades por el direc-

torio y verificar el cumplimiento de las leyes, estatutos y re-

lo 326 les confiere la Ffaculiad de de-
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jo direcctivo pueds de-

eignar o alguno do sus mismbres para custitudr & un

dal

Puede

la design clompre que en total no e excada de un aiio.

Hicntras intesre ol Srganc

Cualquier e

seno, scglin el procedi-

ves, un preside

niento e y por lo menos

un supl teativo, debe inseribir lo desig-

o de Comorcio. El consejo active pody

eias comisis

Gesigniy wa o ve NeS PATR PLEsarie sus

3z les

Aol ibon ones o Vi, el cuapl

CIENCIAS ECONUiLAS
REDO L PALACIOS

/lee



wes 2 ddcle

2 Lng ve
cative 6 Cul

2 oonvete o

viedestve

wun

El cena G t Hnariasoate cada tw

tre, ot SRR ; 2 oameotve (art. 110).

21% §

neral cuan

G fuedonts efecut

Shse
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Sin la retyd

divectivo silo pus SPUNSTa PO WX

tidn.

su gest

crzppeca del conseio

de servs

de loa coutratos do

pendencda y pe tio de funciones

celebre uno de sus ros con la sociedad, o
de les contrates ds nwtue a favor de une da sus Integrantos, o

114 y 115).

cényuge o hijo menor (av

El oxit. 117 cstebloce la rssponsabilidad de quienes, validndosd

Fluencia induncan a miembros del consojo divectivo &

o & uandatarios, a realizar actos

de la socicdad o de sus accicnistas

aria da log ejecutores en

cuanto u los raperoed s consiguientes.

/..



b)

> oxeepto que los estatutos estoblese

mente que esté oo uido por un solo niembre, ello sin per-

hro wepresentante del perconal.

S6lo pu

o el Srgano cdministrative les persomas fi-

cnte hdbiles para ejercer el comercio (art. 76

Si estd compuesio por varics miembros, tedos elles colectivamen-

te estédn hab: dos para dirigir los negocios sceiales, salvo

distinta disposicidn de los estatutos o de su reglamento de fum-

cionamiento, pero cotas nowaes no pueden hacer prevalecer disi-

dencias contya la voluntad de la mayorsa.

Bl drgano adwinistrativo, madiante resolucién adeptada por una-

nimidad, puede dovse su propio reglamento de funcionamiento,

salve que los estatutos hayan reservado tal derecho para el con~

sejo divective o &ste lo hubiera ya dictado (art. 77).

Cuando estd integrado por varios miembros, se distingue entre

la recepcidn y la emisién de expresiones de voluntad. Para reci-

bir estd autori

ado cada uno de Jos miembros (art. 78), mientras

que para emitir sdlo estén autorizados en conjunto (art. 77 y 78

e hard con mencifn de la razén social

/..



su poupd

vo {ant, 82),

ndo

jo diraetivo la de

Como ya se ha dicho, conpeie al cons

ro adninistrotive.

e loz

Arfin otorgaroe poy periedon que exced

bles e ado dent

Bow

Cuando el drgamo

bros, el cousejo

prosident

Los mieubiros del Srgane adwninistrative, incluaive el presiden

pueden sen ranevides por el consejo divsctive, cuando exdsta o

cono Tave en el ow

260 ing

plinienio de dol

cvada por la asswblea goneral, Las vemocd

ne cfzete miontius 1o cean Pov



kit

G qua debue

Cunlquicr con o on contyario es

eta., dcbe consi
y won la
Jjubilacieiies, anfiloges. Se adnite
una yod
te En tal coso
¢l deracho do ves-

calenda~

rio, con un preavico

de ese perfodo (avt. 7).

Los micwby

acibn ded

eativo, sin aviow

conzajo dix no puaden dagica:

32 a otvas actividades co-

meraiales ni > opzpacionss del misws pumo de la socdc-

de terceros. Tempoco puaden, sin auto-

ser miembros del Srgeno administrative, ge-

pontes o

ante

sponsablegs de otrad en

merciale 3 deberdn limitarce exclusiv
dete: des u opesraciones comerciales.
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¢ log

AEEEIVE

To prea el otepga-

micpbros del

dos o ropoesentante

rios de soeie

sus o hijos mon

1) ia polit O

al proyectada y cuw
L de

ca el futuro;

lguier otro as-

peeto

ola

2 conduceifn de los negocios go~

sociedad, en espocial en funeidn

loz negocies soclales, especialwente con

las ventas y a la situzcidén de la socie-

4) los negocios

que vevisten espeeial importancia para la

ventabilicad idez de la cmpresa

5) cualquicr otra cuestidn de interds social, afln con reld

as, cvando ello puade toner in

tente sobre la situacidn de la sociedad.

El infe

isto en el punto 1° dcbe proporcionarze como mi
nimo una vew al afio, sicmpre que cirvcunstanciaz especiales no

fimpongan la noce

ge informar de immediato.

o cn ol pw

8 Lo 29 dobe presentarse a la scsidn del cox
gejo directivo gre trate ¢l bala

/.o



¢n sy

8i de o helonce anv

weuenta por clenwto de
tivo debe citar de dmmg
paza informor sobre €af

Imente ia quiebra de la

adores, en cago de cesa-

nas de producida (

culo 93, los niembros del adninistroti-

vo debon proced

er con la igencia de un buen hombre de nego-

Toener en s

ereto cunlguicer hecho o informacidn de ca

cial, referente a la sociedad, que hayan conoe

gus funclones.

Sevdn reaporsablas dz la portincnte raposicidn cu

ndo, en viels

a ley, se hub
1) dovunlio apartes a los occlonisias

2) p tas Intereses o pariieips




c)

aveiones pro=-

idn
de pagos

sivo;
7} otorgado x
8) otorgado

9) entrs

i

El devecho de ex:

r dicha reposicidn tambifn puede ser ejercido

por acvcedores de la sociedad, sicmpre que no obtengan la satis-

faceidn de sus créditos.

calizac.

La ley alemana {arts. 162 - 171) dispone el control, a cargo de
auditores externos (fbschlusspruefer) designados por asamblea,
de los balances anvales, de la contabilidad y del informe del

&rgano administrativo,

Seghin el articulo 162, estos fiscalizadores dcben verificar si

el balance anual ha sido formulado de ac

srdo con la ley v los
estatutos y si en la redaccidn del informe ‘del Organc administra-
tivo sc cumplieron las disposiciones del art. 160 incs., 2 al §,

es decir: informe sobre la tenencia de acciones propias y de so-

i



con vaspoeto & 12

L consejo d

o

‘e del capital so-
wark, la

auditer clegide,

Deutsch

o para elio en ramdn

su ineompatibilidad.

yte a pedido del con
vo o de un accionista,
erlo ante ¢ finzlizado el

n cuando el auditer no
haya aceptudo el estuviere

cumplir con su

Fune blea no hubleve d nado sustituto (art.

163).

onen y la au

Como aud: e externos s6lo pueden ac ionales o so-

tuar prof
ciedcdes de auditores. Tales fumcionos les eotfn vedzdas a m
brog del cosnsejo @

ad &

durante los Git

dos de 1la soci

imos tres affos y

ipefie cargos en la sociedud

setivo de la primera no pue

da, por incompatibil de la socicdad

que se

/oo



s viclaciones de la ley o de

Loz cotatutos por part

Srgano de aduwinistracidn (art. 1

imparcial y a guardar reserva.
v seerstos que lleguen a su coascimien
. Son responsables por incumplimiento
'k, sin que por G
nte (art. 168).

Direccitn y Administracidn

En la ley suiza, la opganizacidn del gobierno y del control de

Ja sociedad endnina t.

acteristicas similares a la de

nuestre Cédigo de Comercio.

stracidn de la sociedad

El articulo 707 dispone gue la admi;

egtard a carge de unz o m

5 P
asorblea. Deben sev accionistas; si no lo fueran, reci&n pods

onas fisicas, designadas por

asunir el cargo una vez que hubieren adquirido ese cardcter.

puede rvecaer tal designacidn en personas de existencia ideal

- las que pueden sor acciomistas - , aunque si en sus repre-

sentantes, a titulo personal.

Ife.



pow

o1 densming o

ra los sim

niztradores

coen elases

P2 1o

708).

E1l cetd

sweicdad, de la canii

dad de

en gavantia del

buen de

cindadania suiza y la resi

Lo,
Excepcd

1a nayc : las soziededos en que pax

das en el extranjero, pero, on tal case,
Lo del cencejo, con fo

dehe residir en Sulza.

e adninistracidn tiex

ismo, infornaciones sobre los

n de los libres contables y do

const

(qrt. 7iu).



npo da una sola

escrito ous resolucicnes

ado por los mismos puaden

os del consejo de adni

loz nagocies socd

para cond

Por 1o menos un

ieles ~an todo o en parte~ ¥y la reprasonta~

1, ¢n uno o mis micrbros cel cov

ta de tales dispes

idn de la sociad 2 la adininis-

reonal o a tedos los 2jo de

conjunta (

a que se ve-

de la ley zrg

2n a Jos gerel

¢ la condiciin do aeciondstas.

e



atender log

ticne la oblig

1)

2) fornular luo vor

sonvo de Ja @

cargo

Q0 o

¢ y ova ¢l balance ¥ la cuents de ganeneias y pév

ajuaten o

control del




vidad

Confo

ses de

Tener
Sin enboryo, Se
ral demostrova

o a a-

mavle sobve esta cireunstaucia,Si

3iciln de un exceso de endeudamiern

wedia,
el activo las deu-

4n al juez, a los efe
eriuva del juicio de quicbra. No obstante,

un acreedor, pue-

ndadas pos

yo caso debe adop

tar los pertinentss recaudes psrva la conservacifn de los b

des cuyo capital sea igual o sup
francos o gue hayan emitldo debenture
forma plblica, estén obligados a hace

auditores externos independientes.

Estos, que podn‘m ser taos

c
orwe gue serd puesto en conceimient

(ere. 728).

congtituyer el izacifn. Puede ade

re colidad de eccionista. Ese desempefio

suplentes. o se requ

sinult en el &y

pleado ad, Pueden

e



un

ntadaz por la a

o ain reszer

chazo y

tribucia mladas por

no pusde tomar

acibn deba asin

a la que deben asistie {Ari. 729).

nacienes a lo

A los vevisores les estd vedade proporcionar in

accionistas indiv

duudr.ente o & tercoros, sobre I+ ohos o cir-

cunstancias que bubleran liegade a su coancimi < propdsite

de sus funciones ( art. 730).

lativas al Ffuncionaniento del &rgano de

pueden otorgarle tareas del &rea admini

6.% ANTEPROYDCTO DE REFCRIA ARGENT




la condlcidm d:

no

garentia

dekhan aportarse las

. 258}

aungue

pongan

Los est

que ne puade cheedey da In auscncia de

estatviaria se enteaderd que el término del mandute es de tres

setores son reelegibles (art.

ejercicios (art. 259) . Los dir

258 cit.).

En cuanto a la o lo 261 prové qus el directo-

11 funcions nto del

rio pod?d aceptw
mismo. Lo su de

hasta que la prdxi

Lous estatutes deben reglamentar la constitucidn y el funciona~

miento del divectorio, no pudiende autor el voto de los di-

rectorves por corraspondencia {art. 262).

cuando existen diversss clases de accilo~

7 prover que cada de ellas clija uno

o mas directoves, reglamentando la eleccifn.

clase de sccicnes no se elijan directores pro-

Cuando por ¢
piecs,"los accionistas pueden ejercer su dzrecho de voto sobre

carges a llenar acumuldn

t
un nimero mency del tota

ellos" (art. 265). En tal caso, el asamblelistz puede

por el total de

éerecho sus accione

1la

. Bl esta-~

carges a cubrir y disteiduir el nltero asi resulinnte ente

o

a cuya



que dificulte

Ecta enprasd

assgueny el ajoercl
La docis
no wmer de efnco dfas a la eelel
fndose las acelones con las que se

265 cit.).

rectores nd gorentes {axt. 206):

No pux

1) 1¢s ikcap

2) Los que actlen en emprecas en competencia con

3) Loz

los fallides por quiebra casual o los concursados,

o

@llides por quiebra culpable o frauvdulenta;

hasta cineo dz su rchabilitacidn; los

conde acibn para e

xpeer eaegos plbli
los ceadenades por hurte, robo, defraudacidn, cchecho y
delitos contra la £& plblica; Ilos condenados por delity

cometidos en la co

titueidn, funcionamiento y liquidac

de socicdades;

4) Los que, por razén de su cargo, no pueden ejercer el co
mereio, ni los funcionarios de la administracién plblicd

cuyo deserpefio se relacione con el chieto de la socieda

A los fines de la remocidn da un inhabilitade, el directoric o
en su defecto el sindico, por propia iniciativa o a pedido deld
acclonista, deben convocar a asarblea, a calebrarse dentro da

log treinta dfas de conocida la ceusa. Si la asawblea dehegard

Joud

la renccidn, cu acecionista, director ¢ sindico pucde de

mandarle judicialmente (art. 267).

El carge Ge dirvectur es pevsonal e indelegable (avt. 268).
Le corrcaponds al presidente la representacidn de la sociedad,

2
aunque el estatuto puede auwtorizar la actuacidn de uno o nés



- 69 -

signae v jecutivo de entre oo |

& su carso la gestién de los nogecios ord

narios de lo reciedad (awt. 271) v i

tience Ia facultad p

@3, fean di

ner y panover gcl’efﬁns o espa

@ delegar funciomes ejecutivas &

Los direcitores deben obrar con lealtad y con la diligencda de

e de negoeios {art, 58) y responden ilimitada y soli

riavente por tode dafio producido por la inejecucidn o mal deseq
peiic de su cargo, =alvo gue no hubiesen temado parte en la res

pectiva deliberacidn o resolucidn o cuando, babiendo participad

dejaren constancia escrita d2 su protesta y dieven noticia inm

diata & los sgindicos con anterioridad a la aceidn de pesponsab

El antepreyecto prevé la fiscalizacidn privada de las sociedads

and:

argo de uno o mas sindicos dasignados por la asam

de accionistas (art. 282), y la fiscalimacién plblica permanen

por la autoridad de contralor de su domicilio, en caso de que

gan oferta pUblica de sus acciones o debontures, tengan un cap

Py

tal suscripto superior a trescientcs millonss de pesos m/n, se

de sconomia mizta o con pavticipaci®n estatal mayoritaria, rea.

cen operaciones de cepitslizeci&n o ahorro o requicran dinero
valores al pliblico, exploten concesiones o serviciocs pGblicos
se trate dc sccicdad countrolante de o controlada por otra suje]
a fiscalizacid
297 la fiscaliza

(art. 282 cit. )

n pﬁblica (art. 297).En estos casos del articulo

vada debe ser colegiada en niimero impa

Las sociedades no comprendi

25 en el articulo 297 sdlo estarin

metidas & vna fiscalizacién plblica linitada, re

to constitutivo y a sus reformas, con el objeto de verificar e

/..



rapio, serlin resolusidin

299 ¢it.),

-
=
€
I
2
.
)
©

03 estoblece la rosponia
s cuands cou

3

lica ¢z

ste diezn millonns de peees n/n ae

dad (

£8n la ¢raveded de 1o infraceidn y el capital de la soci

.)

203 cf

VIX. BXPRESICH DE LA VOLUNTLD

LOS_ASCIONIST)

supremo de la o

an gu voluutad ejerciendo sus. dored

Los accionistas e:

chog de voz y voto.

ce la exdstencla de a

i
utes no tongan voro (art. 3523, vy auw

pew nandatarios axcepte por direst

1es
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350 Liwita el derecho 4o vote, Qe forma tal

, cralgul.

que sea el sus acclo~

eins de lot voics conferides popr

de dos ddcimos de loo votos

{2do. pawvrefo). Por otva p

prohibe & los directores votar s

las wesolue

reforentes a su Yaspon:

de votos con el obje

w @
g
G
o
@
2,
g
&
=
"

g 5
)
ot
=
£
o
)
i
5]
5]
o
2]

¢l citado ax

{9).

afu, importa viola

Reconoce el avticulo 358 a los accicnistas vesi

tes en

ero, tu os por lo nenos del 25 % del capital suscripto

tad de rewnlrse para examingr las cusnta

y wemorias de los

vectores y sindicos y de nombrer uno o mds mendatarios para que los

presenten en la asanbloa gensral ordinaria, en la cdal tendrédn tantos

pertenezean @ los aceionistas reunidos

Esta dispesicifa no perjudica el edercicio individvzl de los derechoq

de los accionistas, cuando no quiercn proceder colectivamsnte.

funque el C8ligo no lo dispone empresamente, la jurispru-

dencia ha reconocido cl mismo derecho a los accionistas residentes ey

el paiz, de tal nanera que cuando varios acel atas

@

e refinen para

brar un solo represe

mte, svs votos no cazn bajo las limitaciones

artfculo 350, parrafo 2do,, del COdigo de Comercio.

de las asamble

El régiren ordinario para las resoluc

1 de la

o

yoria de los votos presentes - galve

1oque

cstatutos exigiesen wayor nlero -, con apliczcidn de las antes come:

21 cel artienlo 350,

isposicidn contraria de los estetutos se roquiere

siempre la presencia de socios qus represerten lag tres cuvartas part
del capital y el veto faverable de socios prescntes que reprosenten

tal,

witad el cey ara vesclver scbrpe disolueién antic

pada de la scocicded; préevega de su duracidn; fusidn



con LA 2

7.2 LEY AL

rodueide nodificscionss

atio 1985 ha dn

substaneiales on cuanto al ejercicio del devecho de voto en la a

samblea, Su objetive estd cl: whte definido hacia una mayer in

de lee accicnistas on las asambleas de la sociedad andn

o

fluene

ma. Avplia le jurisdiccidén de la asamblea de acclonistas vespectd

a los asuntos qua deben sor sometidos a su consideracidn y resol

eibn.

Para prevenir las consccuencias de la anterio:

nte nuy
difundida prdctica del libre cjercicio del deracho de voto por pi

te de loz bancos depositarics de accicnes o asociaciones de ascid

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

votar segin sus propiss imiciativas, sin que previamente formulet]

sugerencias fundadas y requieran instrucciones dc cada accionist

representado. A falta de respuesta, el vote debe ajustarse a las

proposiciones cursadas (10).

A los efectos de que los acclonistas puedan proceder a
s s

1
estudio previc de los asuntos a tratarse, las asawbleas deben

convocadas con upa anticipacidn e por 1o renos un ies con resped
©0 a la fecha de su celebracidn o del depdsito previo de ace

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

forme lo indiguen los estatuvios (art. 123).

El érgano administrativo y el consejo divective deben h

cer sus propesicionss con respecto a cada punio del rden del 4l

-para cleccidn de los bros del comsejo cdirsctive y fiscaliza

dores sdlo hard propociciones el consejo dircctivo-, disposicién

/1ee



pov Ja leg, el &

» los estatutos
veelfin ds todus ias

porte de el

Los estatutes no pusden imponcr linltaclenss qua afeeten)

o closes de aceionos.

voto, ne 1

)

pera el cileulo do lzs mayovias de capital requeridas por la loy

cho do voto o8lo correspende a las ecciones total

que los estatutes lo otorpuen cug

atcgracifn ninima legal o cotatutsria. In eate

Ngyer de votos quo proporeicnalnente corvespond

ger gjercido por interuedio &

poreoend. autowirs 42%4).

1.



s8le puede o

voto eoveespondionte a ccoisnes al portador que no le pertenszod]

cunndeo 1y

&

inado, por el

ce neses, Do vevooeble en cunlquiszy morento.

mbleas ¢l basco sfle puede ha

. accionista e haya impartido instvuceiones

EY banco s8lo puede sustituir el poder a favor de tercey

wypleados, cunndo asi lo haya autorizado el mandante y no dis
ponga de sucursal en el lugayr de celebracién de la asamblea. Al
cer uso del dzrecho de vote, el banco deberd wmencioner el nombre

del accicnista gue le otorgl el mandato, en cuyo caso la autorizs

cién quads n poder de la sociedad. Un banco también pucde vota

por tereercs sin individualizarlos, en cuyo caso ea s

iciente qu

haya cumplido las ve

peetivas disposiciones estatutarias pava el
ejereicio del voto y la prasentacién de acciones o certificados

depbaito notarial o bancarie.

Cuando acciones neminativas se reogistren cono propias del
un baneo, oin partenscerle, el mismo sdlo podrd votar con sujecid)

a instrucciones esciitas del verdadero titular. Cuande las accio-|

nes nominativas no figuren ccmo propias del banco, &ste sélo po-

aréd esentarlas § ejercer el respectivo derocho de voto em las

condiciones antes previstas para las aceiones al portadon
Los bances responden de los dafios y pevrjuicios por incum

plimiento del mandate recibido, respomsabili

d que no pucde ser

excluida ni limitada.

Respecto a las asociaciones de accionistes u otras perso

ente para representar a scciendstas

nas que se ofrazcan habitu
en asambleas geonerales, rigen también las disposiciones aplicable

a los bancos {(art. 135).

1/



Kadie pucde, po

2 [eroon

cidn de oblizacH

aceiones on cavtera de le gociedad.
ates. B

5 dapendi

ia cval vl accienista se obl 1gue a

las decisioncs que segln la ley o los estatutos unicanen

te coupeten a de »ia de accionist

categ

s deben adopiars]

en &s

blea general, mediante votacidn por separado, o en aza.able

especial. En cuanto a e¢sias asambleas rigen las norwas estableci

das pura las generales.

Estas asambleas espceiales pusden ser solicitadas por ac
clonistas con dorecho a por lo menss una décina parte de los voto

138).

totales que en ellas puedan ser ejercidos

Por regla general las acciones preferidas no acuerdan el

derecho de voto, salvo cuvando 2us tenedores son acreedores por di:

videndos preferenciales de plazo vencido {(art. 140).

7.3 IEY SUIZA

derechos en asuutos inherent:

arantes de los 8rganos sociales
aprobacidn da cuentas, distribucifn de utilicades, etc.- en asam-

blea general.

E1l accionista con demecho @ voto puede ejercarlo por si

por autorizado, qulen no necesita scr accionista, salvo exigencia

1.



estatutaria,

nosinativas, ea indispensab

1 por eserite pava ejorcer vepresoriacitn.

prepietario de una accldn al p

tador, t sntacidn da &

rospective derecho de voto. La pr

clones

s U otra forma que disponga el consejo de adumi

nistracidn, acead

el caxdeter de proplete

En caso de embarpo, depdsito en garantia o préstamo de
ciones al portador, en la relacién entre propietario y tenedor e
cuanto al ejercicio del votn, este derecho gueda reservado al pr
pictario y el tenedor sdlo podrd ejercerlo si agudl lo hubiera a

torizado en forma expresa (art. 663).

Se prohibe lu cesifn simulada de acclones para ejevcer
derecho de vote en una asanblea general, eludiendo la iimitacidn
de votos que hubiera slcanwadc al verdagere titular. Todo accion

to puade reclamay ante el cons

de zdninistracidn por la inter
vencién indebida de tevceros en las asombleas y exigir la corres
diente constancia en el acta. Los accionistas, aun no reclamantea:

pueden demandar la nulidad de las resolucicnes adoptadas con vot

ejercidos indebidamente. liabré nulidad cuande los votos impugnad
hayan sido decisivos en la adepcidn de las resoluciones cuestion

das (art. 691).

Cada accionista tiene, aunque sdlo posca una aceidn, poy

itar la cantidad

1o wmenos un voto, pero los cstatutos pueden 1.

los votos de cuicnes poscan pluralidad de acciones.

En caco de reduccidn del valor nominal de les acciones p
sancaniento de la sociedad, aquillas pueden comservar el nimero d

derecho (art. 692).

votes a que originariamente dab

Los cstatutos pueden asignar un vote por cada accidn, af

te de distintes

cuanco es neminales wvnitardos. bn tal

go las acciones de menor valor nominal deben sex n




va ejercoen

6933,

Lo de voto, estay total

L1 cho de voto nace al integrarse el importe wminimo

quorido pev la Jey (20%) u otro mayor cotatutorio (art. Soi).

En recolucieones veferidas a 1o actuado por lu adninistrs

cidn, po pu que hayan participado en la g
tidn. Tste limitacin no afecta a los miembros del Svgpano de fis

calizacidn

T4

0YECTO DE REFORMA APGENTINA

Fl articulo 218 establece en forma general que cada accl
ordinaria da devecho a un veto. El estatute puede institulr aceiol
nes de voto niiltiple, ¢z basta cinco votos. No preden acerdarse p

ferencias patriwoniales a acciones que gocen de voto miiltiple.

Sin perjuicio del derecho de voz, esas accicnes preferid
pueden carscer de voto, excepto cvande ge trate de la transforma-
cidn, fusidn o disolucién anticipada de la sociedad, de la trans

cilio al extranjero, del cembio fundamental de s

3
8
=3
o
e
Iy
o
®
©
<
S
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o

objeto © éde la reintegracidn total o parcial del capital. Se les
reconoce pleno dersche a voto si tramscurve un ejercicio sin reci
bir los bencficilos que constituyen su privilegio y hasta tanto no
se cotizaras

se les paguren, come asi también, en bolsa y se s

5
pendiera o vetivara dicha cotizacidn, mientras subsista tal situa

cién (art. 249).

Cuando sc trata de la constitucién de sociedades andning)
por suseripeida piiblica, cada suscripior, en la azamblea constityl
tiva, ticne devecho a tentos volos como accicancs haya suscripto ¢
integrado en la medida fijada. Las decisicnes se adoptardn inelud

blemente per mayoria de votos de los suscriptores presentes que 1

/..



ellos wouarvadas (ant. 179).

El suscerd

por no pucds ejercer el derecho de voto inherc

nEs en

te a suz acel ra o integracifn (art. 193).

En coge da prenda o embargo judicilal de acciones, el prd

pietario conserva el devecho de voto, a cuyo cfecto el titular d

daracho real o emburgo estd obl o & depoaitar las accicnes en

un bance o a cdopier olro precedimiento que asegure el ejercicio

de esa facultad {(art. 221).

En los czsos en gue 1a sociedad adquiere acciones que @

H

tid, quedan cn svepenso todos los derechos inherentes a las mis

¥y, por lo tanto, no se computan para la detcrminacién del quorum

:ds de que nadie puede ejercer los corpespo:

dientes devechos de voto (art. 228).

Las roseluciones adoptadas en la asamblea, ajustadas a

dispuesto en la ley y los estatutos, son obligatorias pava todos

los accionistas (art. 235). Sin enbargo, cuando se trate de la

itn o disolucién anticipada de la sociedad; de
la transferencia del demicilio al extranjero; del cambio Ffundame:
tal de su chbjeto o de la reintepracidn total o parcial del capital
(art. 286), los zccicnistos disconformes con la resclucidn adopt
da pueden scperarse de la sociedad con recnbolso del valor de sus|

acciones (art. 247),

El azccionista o reprosentante que en una operacitn deter
minada tenga por cuenta propia o ajena un interds contrario al dd
la sociedad, debe abstenerse de votar en las cuestiomes que le a;
tan, so pena de responder de los daflos y perjuicies, cuando sin g

voto 1:0 £¢ hub 3¢o la mayoria necesaris para una decis

valica (

1.



Cuande la asawblea deba adoptar resoluct

los derochos de una determirada clase de acciones, se requicrgl

consentimiento o rati

6n de los accionistas wespectives,
aplicacifn, en lo pertinensie, de las normes referidos a las as)

blees ordin {art. 252).

Las resolucicnes declaradas nules tornan responsables)
nitada y solidarismente & los accionistas que, conociends el v
las votaron favorablemwente (art. 256).

Cuando existen diversas clases de acciones, el estatw
puede prever que cada una de ¢llas elija uno o mis dircctores
264},

Loz accionistas tambifn pueden ejercer su derecho de
en forma acumulativa, a los fines de la eleccidn de un nfmero
nor al del total de dirvectores a elegirse en una determinada

asamblea (art.. 265) (Ver pdg. 67, Gltimo pdrrafo).



La Repiblica Avgantina ha maitiplicado en log fltimod

cepios su poblacidn y aumentado en modo oxeepeional su contextw

industrisl y comercial, de tal manera que las normas legales qu

rigen la institucidn socictaria de mayor gravitacién en su econd

mia, ya no satisfacen las exigencias de dicho progreso.

La actualizzeidn no deberd limitarse a los aspectos

ridicos formales inherentes a la sociedad andnima. Es necesari
ner presentes lus tendenclas adoptadas por otres pafses de avang

concepeiones indust:

iales y comerciales en favor del encauzamie
de recursos financieros indispsnsables para que la iniciativa y

fuerza creadora pusdan transformarse en bienes tangibles o serv.
eficientes. v

Si bien el derecho positivo debe adecuarse a ias pro
capacteristicas de cada pais, es innegable que el acercamiento
ducido por la intengificacidén y aceleracidn de los medios de con
cacién e intercambio generan actividades empresarias similares

ello la tendencia a la aproximacidn de las legislaciones nacion

Careceria de realidad deducir que la sola adopeidn def
régimen legal moderno de sociedades andnimas es, por si seolo, e
ciente panacea pzra intensificar las inversiones accionarias en

Argentina. Se requieven circunstancias coadyuvantes para produg)

en el ahorrista argentino un cawbio de hZbites y tendencias en g
inversiones: tranquilidad politica y social, seguridad juridica
tabilidad del valor monetario, margen satisfactoric del productol

real y concretas perspectivas de obtener una renta razonable.

La actvalizacidn del rdgimen juridico de las sociedad

anfnimas en la Argentina se ha convertido en una urgente necesid



a)

y ha de contribuir a mejora 5 Pe obtenidos por la conex
entre la em indispaesable paral
les graandes inv a industria, el counercio y

la benca moderua,

La existencia de sccicdadas andnimas, que en Alemania cf

asi tambifn en Suiza han sido acertadamente dencminades USociedade

por Accionas”, aponde a necesidades industriales, comerciales y

nancicias, que se pressutan con caracterfsticas parecidas en los

paises del sistema econdmico occidental.

El recenocimiento de la conveniencia de tender hacia la

uniformidad de las legislacionas en la materia se pone de manifies
a través de la lebor de organismos interpacionales tales como el

Instituto para la Integracidn de América Latina dependiente del Ba
Interamericano de Desarpollo, cuyos expertos se hallan abocados al
estudio de los vegimenes de las sociedades aninimas de los paises
miembreos de la Asociacién Latino Americana de Libre Comercio (ALAL
a efectos de determinar sus diversidades legislativas y el impacto
que éstas pueden temer en la accidén multinacional de las empresas.
El Mercado Couwfn Eurcpeo (MCE) constituye otro ejemplo relevante

en tal sentido.

8.2 PERSONERIA JURIDICA

Otorgamiento

El primitivo sistema de la autorizacidn gubernamental para la cons
titucidn de sociedades andnimas, con la evelucidn del derecho, ha
sido motivo de gencra} eritica, pero, como dice Malagarriga (11),
"la histérica disputa entre la doctrina intervencionalista y la do
trina de la prescindencia del Estado en los actes de constitucidn
funcionamienio de las socledades andnimas, ha side pricticamente r

suelta por los hechos ccondmicos, que han demostrado los errores p

/..



w3 han acercada, estabincicnda un justo Le-

dioy ¢

resents que dicha intervencifa ¢al Letade se justis]

£ica no pew ol hacho da tynta [ dog wndninas, oino por

las sevividades y por el modo coco esorrellan”. Agropn Malago

es andnd-

nen de

sptar que el 1l

: de consentried:

=, po? lo nisTo que enta I

2 wma estreordinaria influcacia en el desorvolvinicuto de la e

el

nonia del pals, dobe sor omdl

en foxma quo anspure el Cor

de los soviedades por el Estado, ausque ein ebscorberlaz ni douinard.

sin watar la ind o dndividusl o du grupos, frente peremne do

progrese y perieeci tento de la vida",

La tenencia de la legislaceidn moderna apunta 2 suprimiy

la intervenciln gubsyoativa en la autorizacidn de las scciedades an

ai e come tales. Loz yveg{msnes eplicedos a las soci

s para fanced

dades andnimas por Uraneda, Italia y Bspafia, que habZan inspirade 1
redaceifn del nusstro, han elininado hace ya nucho tionmpo el requi~

sito de la aute

otzcs palsns, coae A

ericanos

Svecia, entwe les eurcpeos, y Hixico y DBresil, entre los

1o han shandonadeo. Tampoce lo pantienen ctvos importantes paises de

evolueiln juridica distinta de nuestra tradieifn. Sepln cita Zavaly

Rodrigues (12}, Cavo dice que el 3 ma de autovizzciln gubernamen|

tal ni siquicra fus estublecide en Itallia y Alemania a pesar del

franco estatismo inperente en la Jpoca del fascismo y del nacional-

socialicmo.

In A& 2, Urugua

y Percguay, conscyvan afin, cemo cscasa excepeién, ¢l requisito de )

a5, la Avgentinz, conjuntervente con Chi

avtorizecitn guberactiva.

o

teyweneifn estatal en la avtoriza-

Biche sistema de la
cién de les socicdades oulninas vigente en la Argentina es, desde

todo punte de vista, inccavonicnte y anacxdnico, Le asigna al Podey

juwdiciales al encemendarle av uar y doclas

Ejccutive feonl

nizacidn y estatu-)

rar s8i la fundacida de estes sociedades y su org

ravics al Codigo de Cewowelo o al interls

e



pliblicn, faucidn que compote al Poder Judicial

Es evidonte la comvenicncia de sustituir el actual requi-|

sito de autordzacidn gubernavental pox el sistena do re ntacénl

yiaaz elevadol

lepal, coso accrtadamente prevd el anteproyecto de

&l entonees Sacvetario e Estado de Justicia de la Nacidn Dr. Con-

rado Etcheba

re (h) el 27 de dicienbre de 19567 por los Dres. Isaae
Halperin, Horvacio P. Fargosi, Carlos Odrizola, Envique Zaldivar y

Gervasio R. Colowbres.

Satisfechos les requisitos legales y cumplidos los trdmi-
tes de incewipeidn por via judicial, las socicdades andnimas debe-

rian quedsr avtomdticamente investidas de personalidad juridica.

b) Ingtrumentacidn

La forma de instrurentar la constitueién de las socieda~
des andninas ha sido motivo de veiteradas controversias, acerca de
la conveniencia o no de hacerlo por escritura plblica o documento

privado.

Conforme al articulo 289 de nuestro Cédigo de Comercio
las sociedades anlnimas ~y las en comandita por acciones- deben con

tituirse por escritura piblica,

La ley alemcna (art. 23) prescribe acta judicial o notari
mientras que la ley suiza {art. 637) establece que la asamblea cons

titutiva debe ser protocolizada per escritura ptblica.

El anteproyecto de reforma argentine (arts. 165 y 168) no
impone el vequisito de la escritura plblica para la constitucién
por acte Unico ni para la instrumentacidn del programa de fundacidn
en la constitucidn por suseripeidn plblica, ya que autoriza a los f

dadores o promotores s cptar por instrumento ptblico o privado.

Eminentes ju argentinos se han manifestado en uno u

otro sentido. Asi, los Dres. Mzlagarriga y Aztiria em su proyecto d
reforma propugnan la intervencién notarial,considerindola convenien

te por la garantia que representa para los accionistas y los terce-

/7.



oz (13).

Controvia cpinién cectiene en cerblo el Dr. Svaves fngow
na (14}, per entender gua ol testimonio do inscripeiln constituye

Y wn dnGtrwas

ico, du aonde surge la dnneceeidnd de la cao

tupe notavial.

Es inncgeble que la cuestionada imstrunentacidn notarial

si bien cumple la finalidad primaria de dixr seguridad testimonlal

al acto jurddico de la eor 2, no oftece, {reute al document:

privedo, mayor gorantfa de adacuada vedaceifn y eficacia de las ¢l
sulas contrectuales, que es en definitiva la prevalecicate del p

blenri.

In co ia y sin bray la importancia que pue

asignaise & la escritura pfblica en la constitucidn dz las socleda

anbninas, debe conziderayse adecuvada la solucldn del citado antepr

yecto de reforma al régl: legal argentine de sociedades, que no
atribuye relevancia deeisiva al requirito, dejande a las partes en
libertad para otorgar instrumento ptblice o privade. Como ya se ha
expresado, el instrusento privado adquiere carfcter pfdlico a trav:

del trimite judicial de su inscwipeién.

¢) Téenino de dur

De acuowdo con el actuel C3digo Avgentino {art. 318 inc,

4), las socicdad:s anénimaz deben constituirse por tierpe da

do, requisito que montiene el citado amteproyescto (art. 1% ine. 5)

Las leyes alemena y suiza no centienen tal exigencia. Se
gln diches regimencs, cuondo en los estatutos no se estadlece tima
no dz duracila de la sociedad, su viegencia es por tiempo indetern:

nado.

Yo 1i

tada la existencia de la sccicdad anénima por ley

fisica alpuna, el plazo de su vigencia estd dado per la docisifn d

icién legal

sus accionistas. L1 solo efecto d2 cumplir con la disp

es usval on la Argentina fijar 8

incs extensos de duracidn, gque

17+



practic nte Jo hacen

Sicendo asi carece efecteo prictico la exigencia lsgal

de durs

por tiespo de ado, sin que este requis

objetivo alguno de interis juridico a econlmico.

Popr tal razdn, nada obsta a la supresidn de tal e:
sin perjuicio de que los accicpistas puedan pactar plazo determinad

de duraciin, cuzado lo estimen de su interds, tol como lo aduite 1a

copentada legislacidn alemana y suiza,

8.3 ACCIONISTAS

a) Minimo yequerido pava su fundacidn

Las legislaciones comentedas no contienen exigencias uni-
formes respecto 2l minimo de accionistas requerides para la funda-

cidn y subsistencia de las sociedades andnimes.

Como gdice Carlos Juan Zavala Rodriguez (15), al comentar

la exigencia de no menos de diez accionistas dispuesta por el inc.l
del art. 318 del C3digo de Comercio, tratadistas se han pronunciado
en contra de un minimo ten numercso de accionistas para constituir
la sociedad, ya que la norma es frecuentemente burlada por via de s

mulacidn, wediante la inclusidn e aparentes accionistas.

Tembién Halagarriga (16) scstiene que es injustificada la)

referida exigencia, pues no se advierte razfn en virtud de la cual
un nénero de personas inferior al legal no pueda formar una sociedal
andnima si cuenta con capitales suficientes para la empresa, toda

vez que para la administracidn y fiscalizaeifn de una socicdad anén
ma bastar ian dos asociades y hasta uno sdlo, si se comsidera que los

sindices no necesitan ser accionistas.

/e



dvaroln (17), @i

ia con ol asponiv e

da diez socipn y neda inpd

dooque se

dose EL miguo ty

 2eotd que ¢ Lalso CoSTeNDR que
&

3¢
do el rotlve ds la crencdln de una sccizdad anénima la realises

cifn Co grandes o I5a3 que ©

o dspovtantes capitales, se nezce-

3 ello gren nilmere do wscciados. No establecido por la ley

el velow miniro co cada woedfn nada dmperta el nfinero de asocizdos:
integrer dlen aceicnes do un peso y llenax
to legal, queda demostreda la falacia de

nistas para la o ular de los diverses Svgancs creades

por la lay, entre los que se encusntran las asawbleas, la disposi-

clén es contradictovia, puesto que el quévum de las wismas no se fol

ma con reloeidn al nlvero da persenas sine sl cepitsl que sus acoic

nes senton, Pinalmente sostiena que del Cédizo ds Comercio nl

indivectanznte se infieve que las accionaes, despuls de conatituida
la goeicdad, no pucdan pasar a wencs de una gola persona, Si tal he
cho no o5 contrawdio a ln loy; la preccupaciln por mantency fiecticla

mente ¢l nlnero de accicnictas, sord inmotivada. Ante el silencio

de la ley, no puede sostenerse la extineién do 1o sociedad cuando
8sta vegistre mencs de diez accionictas, ya que ni el articulo 422

e las canzas de d

Cddigo de Comercio ai otre inecluye este hecho en

solucifn de las socicdades 5. Ningln avgurento decisivo puad

invocarse en favor dal iento de un yequisito legal injustd
ficado y ya suporado hace tienpo por la mayor parte de la legisla~

cién da otres paises.

Resulta cohevente con las comentadas doctrinas la previs

del articule 1° cel citado anteproyecto de reforwas al régimen de

d cuando dos o mds personas,

3, seyin el cual "habrk so

/s



ce admite lg

los p > un perdedo de hasta tres me

reduccidn a ;00 G5 socios, debiendo int: za dootyve d

ese lupse por 1o nonon el ni 1as (ext. 9

b

ro winine de dos accl
o

inc. 8). Se adepia com ello. ¢n pavte, ol paineipio ds la loy sulgl

que preseribe vn nlreye de cecionistas suficlente para formar la &

ministraciln, pero por lo monos tres, a

itiendo tunbifn la recoas

titueidn ¢e la situzeiln legal dentro de un plazo razomable, si di.
cho nfwero se viera yeducido despuls de la constitucida de la socd

dad.

Ya existe en la Argentina un antecedente relativo a la

duccidn del nlrero minimo de accicnistas necesavios para constitui

y mantencr una sociedad andnima.

La ley 17.318 (art. 3 imc. 1) exceptla de la exigencia

del nBnero minins de socicos dispuesta por el art. 318 ine. 1 del &

digo de Cowercio, a2 las socledndes embnimas formadas entre el Estal

do y otra persona de existencia fisica o ideal.
Yo cumpliendo ninguna finalidad prictica la fmpesicién &
nuestra anticucda lsgislacidn de un miniwe de diez accionistas, del

admitirse que un sole accicnista pusda constituir y/o inmtegrar una

sociedad andnina. Con elle se eliminarfn las simulacionss a que la
ley actual obliga con lcs supuestes ds ne poder cusplir con el menc
nado pecaudo, lo cual, de hecho, afecta injustamente a les inverso

poci-Py

La flcxibilidad y fluidez cperativa de la soecicdad no qu
darén por elle afectedis en menera alguna, ya que ellas depsnden de
la acertada integracifn de los Orgawnes de administracibn y coutral
para cuyos miembros la moderna tendencia no rcquicre cendicidn de

aceioniglas.

4 anfnina como ascionista de otra ’

b) La soeie

Las relacicnes socictarics entre sociedades andninas han

era ves racional y ovzfnicamente en la re-

sido enc aradag por pr.

17



@i e sociodades por ecclones.

Para ese entenecs, en Als

iz, la o

pasedd leg prev

¥

aicnes legalos vigentes pronionde de mand

2 quz wagulanan les peetineates rolacionss dn

0I5 y reguld las welacionss socinles

entre scuie

Favoreciendo el tal necssaric procsso
econdmico do conssatracifn de cupresas, aungus generands wa espec
protzeciin a faver @2l eccionista independients, en doctrina tambid
deneninado Vesterno®, a quien le acuerdsn mayoxes deveches a la pay
que obliga a las sociedadas a dor oportuna publicidad respecto de

velacicnes como dominadas o deninantes do otras.

ELl onteproyecto dz peformas al xégimen argentino incluy

novass que limitan la participacifn ée soriedades en otra u otras g
un wmonte no superior a la mitad de su capital soclial y de las remes|

vas lepales. Cuando entyeorosmaiento de eapitales, hasta llega

prohidbir la participaciln si por efacto ¢2 ella invierten todo o o

parte el propio czpital social, de forma tal que una sociedad cont

v cn la controlante ni en socledades contro,

lada no puede particip

das poir ésta, por un wonte superior, segfn balence, al de sus rese

vas, excluida la legal.

El anteproyecio argentino,por lo tanto, acusa Dayor Sevi
ridad qus las rormas de la Jey alemena a2l prohibipr divectamente la

participzcicnes que exceden determinad

s 1imites, a socicdades cuy

objeto no sca exclusivamente finsnciero o de inmversidn (art. 31).

La senelén prevista en el anteproyecio argentino, es de
enajonneifn lisa y llena de las acciones que exceden 108 mentos piy
eriptos, puede yesultor perjudicisl, no solo a los intereses de. la
socicdad y de los acelonistes, sino tambidn a la cecncmia del pais
si. 82 tiene en cuenta la slempre més generalizada tendencia haecia

econcentracién dz enpresas.

/en



a)

cante no prohibir el entrc!

sociods no finencisras ni de iaversidn, peve si fmponcrles wma &y

plia y clura publicidad de tal circunstancia para ¢l debido resguand

de los i

percepcidn de utilidades.

8.4 CAPITAL SCCIAL Y ACCICUES

Minimo vequerido y momeda de emisifn

El régimen de nuestro actual C8digo es altamente libeval
en la formacidn del capital; pevmite constitulr una sociedad andnim
con wn depdsito equivalente al 2% del capital autorizado, otorgande
libertad para la fijacidn del monto del capital social y para la de
terminacién del valor unitario de las acciones en que ese capital h

de fraccionarse.

Como ya se ha expresado, el articule 318 del Cddigo de C
mercio Argentine estatuye que una sociedad andnira puede constitui
cen la suscripeién de la primera serie del capital no inferior al 2

abenfndese tan solo el 10 $ de la misma.

Esta formulacifn legal ha creado las concepciones del co
tal autorizade, del capital suscripto y del capital realizado. Hay
bi&n un capital programado que ticne existencia reglamentada por. la
Inspeceidn Coneral de Justicia (i8) gue permite una elevacidn hasta
cinco veces el capital autorizado por decisidn de la asamblea, siem

que esta previsidn esté contenicda en el estatuto.

Fijan capitales minimos para la constitucidn y establece|
el capital suscripto como {nica alternativa para el capital sccial
las leyes alemanss (DM 100.000.-) y Suiza(Fes. Suizos 50.000.-), Naf
da expresa en cuanto a minimo el anteproyecto argentino de veformas|

aunque innova al imponer la suscripeidn total de capital social.
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en favor de la no fijacidn del cepital minimo dg

cden ser reproducidos en favor de idintico
criterio respecto al valor nominal wminime de cade accidn, libréndose
a la voluntad contractual establecerlo dz acuerdo con las convenien~

ciag empresarias y la actualidad iaversova.

Con respecto a la cotizacién de suscripeidn de las accione

tante la ley alemana como la suiza y tambidn el anteproyecto argentin]
establecen con acierto la prohibicién de emitirlas a valor inferier

la par, admitiendo en cambio que lo sean a valores superioxes.

La prohibicibn de emitir acciones bajo la par responde al
postulado que el capital social debe ser aportado por los accionistag]
en su integridad; sano principio vdlido tante para la constitucidn o

mo en posteriores aumentos de capital.

la ley suiza complementa la prohibicidn con una excepcién
para el caso de acciones caducas por falta de pago del saldo. La soci
dzd puede optar por demandar judicialmente el saldo iwpago o bien ac
tar nuevos suscriptores con carge de integrar el saldo respectivo, cg
este iltimo que deberd prever la medificacidn de la ley argentina, t
mando en consideracifn que el apuntado procedimiento satisface el pril

cipio de la aportacidn integral.

Adquisiciin de acciones propias

Las actuales disposicicnes del COdigo argentino sdlo se r
fieren indircctarente a la posibilidad de que una sociedad andnima ad
quiera sus propias acciones, al prohibir en el artfculo 343 a sus adr
nistradores y directores dicha operacidn, salvo que medie autorizaci
de asamblea y la adquisicidn se haga con utilidades yealizadas, siel

que lag acciones estén integramente pagadas.

@

La falta de normas mds explicitas que reglamenten este as
pecto se presta a abusos e irregularidades que atewtan contra la seri

dad de la institucifm.



d) Derecho de prafeyencia para suscribir

El anteprayecto de reformas al Cddigo de Comercio avgentd
no contiene algunas

iones concorduntes con la ley alemana so
la materia, al autordzar Ja cowpra de acciones propias en loz sigule

cagog: para reduciy su capital social, para cvitar un dafio grave a 1

sociedad, por integrar el haber de wn estellecd

cnto que se adguier
o de una socl

dad que se abgorba. Crdena la venta de las acciones p
pias adquiridas dentro del término de un afio, excepto en el caso de

duceifn del capital social.

La reforna deberfa adoptar tambidn otras previsiones de lg

ley alemena. En espseial, se torna de interds:

a.) limitar el derccho a un monto que no exceda del 10 % del
capital social;, cuando se ejerza para evitar un grave da-
fio & la sociedad; para ofrecer acciones a cmpleados G obre
ros o para desinteresar a sociedades por acciones, dominan
tes o dominadas,

b.) po limitar a porcentaje alguno el edjercicio del apuntado
derecho en los demfis casos, aunque con sujecifn a la condid
¢idn ¢e que las accicnes propias no otorgar@n a la socieda
derecho de participacidn en la distribucidn de dividendos
ejercicio de voto.

c.

~

autorizar la aceptacidn de acciones propias dedas a titulo
gratuito o a titulo de heredera universal, con las restric-

ciones sugeridas en el inciso b,) que antecede.

Nuestro (8digo de Comercio no contiene disposiciones que
regulen el deracho de preferencia, a favor de quienes ya sean accio-
nistas de la sociedad, para suscribir acciones que se emitan en fun-

cidn de un awmento del capital social.

El antzproyecto argentino no sdlo reconoce este derecho,

sine que,adends dispone en forma expresa que el mismo no pusde ser

I



gentino.

a)
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adoptada per mayorfe de capital, y sblo cuan-

go sc trate de acciones a cen gportes en copecis o dadas

que posibilitsn la supresidn totsl o paveial de dicho derecho por r

gsoluciln ce lu asamdlea que decids el avmento de cspital con el vot

favorable <o por lo menos las 3/4 partes del capital social, prepor

Ko consid

cifn que puede sy gupentada poy disposicida estatutavis

ctado el derscho de preferencia, cuando las acciones emitidas se
suseriptas por wna Institueifn de crédito bajo el compromise de ofr

cerl,

los accionistas de la socledad respetendo el derecho de pr|

ferencia.

La exigencia del voto favorable de una mayor proporeitn

del copital social tiende a una mis awplia proteccifn de los intere

588 &CCioniaios.

La suscripeidn por mma institucidn de cerédito que asuma

el corpromiso de ofrecerlas en primer lugar a los acclonistas de 1l

sociedad, permite ol uls prouto allegamiento de recursos financiemo
sin que la celeridad del procoso afeete al inters de los accionist

En ambos aspectos deberia coineidir el nusvo ordenamiento legal ar-|

8.5 CONYPRALOR DE LOS APORTES kN LSPECIE

Valoracifn, fiscalizoeidn y publicidad

La corredta volow ¢e los bi

nes aportedes en especie no sdlo
afecta a los dends accionistas de la sociedad andnima &l pasar a i
mar pavrte del patrironic conln, sino tamhiZn a los tercercs que eve)

tuelmente pueden experimentar perjuicios erergentes de wna sobrevi

cin. E1 aporte de biencs a la sociedad a su juste valow hace al i

erés socletario y de la comunidad, en especial los acresdoncs.

La ley alemsna inpene wnz amplia publieidad de todos lo



anteccdentes relativos a los aporics de bicnes on especic al dicpone

la inclusisn cn los estatutos de las corrsspondientes especificac

incluso nombre del cedente y velor nominal de las acciones o contrap|

teciones a otorgar en pago. Si no se cumpliera ¢l convenio de aporte]

ecopecie, el accionista deber& ingresar en ofectivo el valor nominal

en caso dodo el superior cde cuisifn de las accionez. Los acclomistas
fundadores deberin avalar en su informe de fundoeidn la razonabilids
de los valores asignados, ilustrando ademds sobre sus coctos de adqy
cifn o febricacién en los dos Gltiwos afios y, si se tratera de ua f

de comercio, las utilidades obtenides en los dos Gltimos ejercicios.)

Sin perjuicic de la verificacidn confiada al consejo di
vo y al Organo de administracidn, se estatuye la intervencidn de fi
lizadores de fundacidn, quienes deben ser peritos contables, para c

firmar la razonabilidad de los valores asignados.

La ley suiza también establece que losg estatutos deben ¢
ner todas las informaciones de interds sobre aportes en especie, aw
no legisla la materia con la extencidan de la ley alemana. Requiere,
mo &sta, la formulacién de un informe de los Ffundadores que debe m

nerse a la libre inspeccién de los interesados.

El anteproyccto de reforma de la ley argentina mantiene,
lineas generales, el criterio de las leyes alemsna y suiza. Requier
sacifn pericial a los valores de plaza y acuerda al aportante el de:
de solicitar la reduccidén de su aporte al menor valor resultante de
tasacién, "siempre que los accionistas que representen tres cuartos

capital, no computado el del interesado, acepten esa reduccidn,

Las disposiciones del anteproyecto argentine cubren conv
temente todas las eventualidades del caso, aunque corresponderia in
una referencia al aporte de valores inmateriales, ccmo ser: patente
invencidn, la de negocio, clientela, organizacidn, experiencia de p
duccidn, y otros andlogos, estableciecndo su aportabilidad sdlo cuan
constituyan elementcs del fonde de comercio dz una eupresa que se &

ra y de cuyo precio los mismos formen parte integrante.



b) Responszbilidades emergentes

Rechazada la validez de un convenio de aportes en egpecy
la ley alemans sanciona al accionista obligfadolo a integrar el va)
nominal de las acciones o el suparior de emisiln, en dinevo en efed

Vo,

La ley suiza declara individualmente responssbles antev
sociedad y los accionistas a quienss les causen defio intencional o
culpable, con informacicnes falsas o incompletas, o violen otras di
posiciones legales respecto de la aportacidn de bienes en especie.
Acuerda a los dammificados accidn por dafios y perjuicios y sl los
ponsables de determinade dafic son varios, su responsabilidad serd

lidaria.

El anteproyecto argentino preve la rescisidn de los con
tratos de sportes en especie por fraude, declaraciones inexactas u ¢
siones y reconoce a los demnificados el derecho de accionar por res|
cimiento de dafios sufridos, Cabe sin embargo, criticar el arvt, 54 '
fine" del auteproyecto en el aspecto formal y de fondo. En primer
mino corresponde sefialar que el derecho del aportante, de "solicity
reduccidn del aporte al valor resultante de la tasacidn, no puede g
razonablemente negedo, ni puede estar sujeto a decisidn alguna por
te de los accionistas. No debe confundirse este derecho de "solicid
con la facultad que si tienen los accionistas de acceder o ne a la
ticifn del aportante. Yendo al fondo de la cuestidn dsberia recono
sele al apoertante el derecho de solicitar la reduceidn y a los aceil
tas el de acceder lisa y llanamente a ese pedido o bien a exigir ad
la integracifn de la diferencia en dinero en efective, de forma ta
que la suscripcidn inicial no sufra merma. Le norma legal respoader

asi més eficientermente a las necesidades del caso.

/..



a)

8.6 ORGAN

Direccién y Administracién

En principlo, los distintos regimenes considerados en
este trabajo, excepto el alemdn, encomiendan la direccidu y adi
nistracién de la sceiedad a un organismo que la ley argentina
mira "Directoric! y la suiza "Administrader” o "Consejo de Adm]

tracidn®, segln se componga de uno o varios miembros.

La ley alemana prevd dos grupos directrices coexistente
El “Aufsichtsrat”, expresidn que traducimos como "Consejo Dirve
tivo", cuyes miembros son electos por la asamblea de accionist
el "Voprstand" qus denominamos "Organo Administrativo™, cuyos i

grantes son designados per al "Consejo Directive”, EL conjunt

funciones de estos dos organismos abarcan, en términos general.
las que la ley argentina atribuye a2l Directorio y a la Sindica
similares a la que la ley suiza asigna al Administrador o Cons
Administracifn y al Organo de Fiscalizacién.

En la exposicidn de motivos del anteproyecto argentino,
pitulo IX "De la administracién y representacidn®, apartado 1,
autores manifiestan haber desechade la posibilidad de adoptar
modelo alemén porque romperia las modalidades de nuestra prdct
con ventajas discutibles y recargo injustificado para la organ
cién social. Expresa la Comisién que las facultades de organi]
el directorio con un comité ejecutivo y de dar representacién
minorfa, asf como la sindicatura plural sustituyen con ventaj
diversos beneficios atribuidos al "Consejo de Vigilancia" (Conf

Directive).

Estos argumentos no resultan convincentes, y ademés, s
contradicen con otras manifestacionss contenidas en la misma
sicién de motivos. En efecto, el artfculo 257 del anteproyect:
a tres el nfimero minime de directores, frente a la legislacid
que admite el directorio unipersonal, En la exposicidn de mo
ver apartade 2 del citado cap. IX, se pretende justificar la
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b)

factible para la pequefia y mediana erpresa, sino atn pava las grond
ya que regiria, cowmo ya se ha dicho, exclusivamente pora sociedades|
andnimas que ne recurran al wercado plblico do capitales.

Se consideran cpoyt

1as y acertadas las disposi

iones de

antepreyecte referentec a: la supresidn de la condicién de accionisg
para ejercen el cargo de director, sobre la vigencia de los mendatol
responsabilidad, reelegibilidad, inhabilidad, incé(patibilida!}es, el
muneraciones y dervecho de repunciar, aspectos que nuestro Codigo de
nercio, en los casos en que lo contempla, lo hace solo insuficient
mente, Con respecto al artficulo 261 del anteproyecto resulta censuy
ble atribuirle al directorio la facultad - hasta arbitraria - de r
chazar renuwncias de sus miembros, colocéindolos en la obligacidn de
continuar en funciones hasta la prdéxima asamblea. Este principio 17
atenta contra la libertad individual del diwmector, que unicamente
cabria ser cercenada en excepcionales circunstancizs, cuando la re
nuncia se formulara extemporanecemente y en ocasidn manifiestament
perjudicial para la sociedad. La comentada norma convierte en regl

aquello que en rigor sélo deberia ser excepcidn.

Fiscalizacidn

El actual régimen argentino instituye la sindicatura pa:
ra cumplir una funcidn fiscalizadora de la gestidn del directorio,
la que se realiza paralelamente a la que ejerce el Poder Ejscutive
intermedic de la Inspeccidn Ceneral de Justicia. La tarea del sindi
se cumple mediante la fiscalizacidn de libros y documentos, del in
tario, de los balances y de la memoria presentados por el director:
socbre lo que debe dictaminar, come asi también, debe velar por el
cupplimiento de los estatutos y reglamentos. La ley otorga también
facultades que exceden la funcidn fiscalizadora propiamente dicha,
mo lo son la convocaci&n a asamblea cuando omitiere hacerlo el dird
torio, asistir con voto consultivo a las sesiones de ese organismo

siempre que lo estime conveniente, y designar dircctores sustituto

/1
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a)

~ 101 ~

El anteproyecto argentine aduite el derecho de clegiv wio o nhs di~
rectores ~ y tembién sindicos - por cada una de las categorfas de

acciones, cuendo los estatutos asi lo autordicen,

Es evidente el valop préctico de la innovacién, ya que 1
posibiliced estatutaria de constituir el Directorio o el Consejo Di
rectivo con los miembros designados por cada grupo o sector de acci
nistas, contribuiria al afisnzamicnto de la institucidn. Idéntica a
preciacidn es vAlida para la designacifn del sindico, que en el pre
sente estudio solo se propone para las sociedades andnimas “cervadal

ya que para las "abiertas", precedentemente, se sugiere otra soluci

8.7, EXPRESION DE VOLUNTAD
DE LOS ACCIONISTAS

Computo de votos y limitaciones

Ninguno de los regimenes considerados en este estudio
adopta el criterio del actual Cddigo de Comercio argentino en cuant

a la limitacidn para el cbmputo de votos impuesto por el articulo 3.

EL derecho de voto, segin la ley alemana, se ejerce en
funcidn del valor nominal de la respectiva tenencia accionaria, Ade
13 ley admite limitaciones estatutarias, las que pueden determinar
topes fijos o escalonados. Las limitaciones no rigen para el cdmput

del qubrum en las asambleas.

La ley suiza estatuye un sistema similar al de la ley al
na y autoriza la anulacidn de las resoluciones adoi)tadas en violaci

de limitacién estatutaria, rediante cesiones simuladas.

El anteproyecto argentino coincide con les principios ad
tados por las leyes alemana y suiza, al suprimir las actuales e inoy
rontes limitacicnes al derecho de voto. La solucidn t@cnicamente ad
da,pues reconoce gravitaciones acordes con las respectivas tenencia:

accionaries.



b)

c)

Ne merece igual epinidn la posibilidad del voto acumula-

tivo en la clecci®n de dirsctores y sindicos, pues no resultan cla

sto por el anteproyecio.

las normas del mecanismo prav

As? lo entiende tambidn Mascheroni (19) al dec

ir que el

texto "mc 3l & dar idea clamra del procedimiento promovide, po

lo que resulta indispensable desarrollarlo y puntualizarlo estvict
mente para eviter ¢l ingreso de un nuevo problema en el seno de laj
ciedades andnimas, que podria ser fuente de conflicto y malentendid]

innumenrsbles",

Esta critica, en cuanto a la forma, no imperta desconoc

el beneficio que puede signifjcar el voto acumulativo al posibilitd

la representacidn de las minorias en la integracidén de los directo

Ejevcicio del deracho de voto por mandatarios

Todos los regimenes considerados concuerdasn en el senti
de que & los accionistas les asiste el derecho de hacerce rapresent
en las asauwbleas, sunque admiten la pesibilidad de gue los mandata
sean accionistas. Tambin hay coincidencia respecto de la inhabilid
de los wicmbyos de los organismos electivos de la sociedad andnina

ra representar a los accionistas en las asembleas.

La prohibicidén impuesta a los mandatarios de wma socied
andnima para ejercer la reprcsentacidn de accionistas en las asemb
as de las mismas, responde a un sano e inobjetable principio &tico

de salvaguarda de los intercses sociales.

m de acciones o asociacifn de votes

@
15
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Nuestro C8digo de C

sindicacidn de acciones. Reconoce a los accionistas residentes en

extranjero que representen per lo wenes el veinticinco porciento d

capital suscripto, el derecho de n



125 yisg, Esto viginen se asemoda & la sindicacidn

acoeiacibn da votos. La jurisprudensda tir la wnidn de

cnde o ads

varios aceicr

do, sin caer

La ley alemzna admite la procedencia de los convenfos de

sindicacion de acciones, aunque sanciona con nulidad aquellos que

blijuen a los accionistas a votar consujecidn a instruceiones o

ana
dag dol consejo divectivo o del @rgano adaministrative o a refrendar

Jas actusciones do esos organismos. La doctrina discrepa en cuanto

&

la exigibi d judicial de los convenios liecitos (20).

La sind, i6n de acciones o asociacidn de votos no ha s
centemplada por el anteproyects de reforms, aunque fue objeto de es
dio reiterads por porte de nuestros autores y aceptada por los uses

y costumbres.

Ln opinidn de Zaldiver, wanifestada en las “"Jorpadas sob

convenciones de voto y sindicacién de acciones en lus sociedades an

nimas’, de agosto 1486, no hay principlos de orden pblico que &f]

ten el devecho de zindicacidn.

la sindicacidn de accicnes debe ser aceptada en paises def

nadurcz eccnémica por estirular a las sociedades anénimas y propende

a su erecimiente. lo hay reaxdn para que no se incorperen 2 nuestro
recho positivo normas que regelen lcs distintos casos u objetives pa

sociales de la sindicaciln azceciones, que pueden ser de wando, de

queo, de defensa, do em de resistencia u otros fines licitos.

Se entiende que un sindicato de accicnes es ilicito cuando atenta co

tra legitinos dntereses de la empresa o de tercercs.



En sintesis, ol cotejo de las legisluciones comentadas

y del enteprovecto argentine, ileva a la comclusifn de que es de to
da convendencia valorer las expericncics que trzsunten los distintod
regimenes logales qQus reglon a les sociedudes andndmes, con mivas a
perfeccicnanicnto de nvestra legislacidn especifica, cuya uctnaliza
ecidn constituyo una anténtica preocvpacién, no sole de los jurlstas
sino tawbifn, muy especislmente, de los oconomistas y ermpresarios gy
ven en la sociedad zabaima el medio iddneo para la conformacién y d
envolvimientu de la wediana y gran empresa.
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En la actualizacisn del régimen que regula las sociedades
anSniwas argentinas, debe temerse presente la avoluciéa de las
leyes en otros pafses de avanzadas concepciones jurfdicas en la
pateria. £l acercamiento producido por la intessificacién y
aceleracién de los medios de comunicacién e intercambic, ha fa-
cilitado actividades empresarias que, con frecuencia cads ves
on mayor grade, trescienden £xbitos nacionales y xonales, gene-
rande la necesidad de adecuar las legislaciones locales & los
usos y costusbres impsrantes en el comercic internsciemal. En
lo que hace a la sociedad anénima, la unificacién o aproximaci
de los regfvenes nacionsles contribuye a facilitar la relacién
de capitales, en especial, de los orientados hacia las {nver-
sicnes expresarias estables y a largo plaszo.

Al estudiar las leyes que rigem en Alemania y Suiza y el
texto del anteproyecto de reformas del C8digo de Comereio, ele-
vado por la Comisidn Redactora & la Secretaria de Estado de
Justiciz el 27 de diciezdre de 1367, se concluye en que as
realments necesario introducir en nuestro régimen vigente,
modificaciones con miras a su actuslizacién, que aseguren & la
sociedad anénima su posicién de institucifn idénea pars la con-
formacién y desenvolviriento de la mediana y gran empress.

Los p dimientos para el ote iento de la p fa
jurfdica deberfan simplificarse, suprimiando la intervescién
gubernativa, por iaconveniente y anacrénica, y sustituyéndola
por el sistema de reglamentacién legal. Una wez satisfechos
los requisitos legales y cusplidos los trémites de inseripeién
judicisl, asumirfan 334 la p {a jurfdica.

En cuanto a la instrumentacifa, debe dejarse en libertad
4 las partes para extender el acta constitutiva por imatrumento
pGblico o privado. Lste Gltimo, igualmente, adquiere el cando-~
tor de {astrumento plblico a través del trimite judicial de su
{nscripcifn. La determinacifn del término de su vigemoia no
deberfa ser un requisito de la constitucibn de sociedades ané-
nimas. No limitsda su ex{stencis por ley fisica alguns, quedari




# la libre decisién de los fundadores pactar o no plazo deter-
minade de duracién; de no hacerlo, ls sociedad tendrfa vigenci
por tiempo indeterminado.

Es evidente la necesidad de reducir, al menor ndsero po-
sidle, el minizmo de accionistas indispensables para ls constitu
cién y subsistencia de una sociedad anénims. La potencialidad,
eficiencia y fluider operativa no se verfan por ello afsctadas,
ya que aquelloa factores son indepesdientes del unlmero de aceci
nistas que pusdan integ la iedad y sblo 4 den ds la
disponibilidad de capitales y del acertads ejercicio de los
érgancs de administracién y contralor, para cuyos nieadros la

moderna tendencia no réquierw condiciéu de accionistas.

La participacién accionaria de sociedades anSnimas en
otra u otras deberfa ser admitida, sunque en las condiciones
que establezca una adecuada reglamentacién, especialmente para
las socledsdes anduimas de tipo “abierto’, en cuanto a la opor~
tuna publicidad de su situacidn, come dominada o dominante de
otra, y al limite de la participacién en proporciones referidas
al capital social y reservas.

Ko es necesaria la fijacién de un capital afnime, ni
valor noeinal m{nimo de las acciones, aunque sf fijar el capit
suscripto cozo Gnica slternativa para sl capital sccial, en mo-
neda corriente del pafs. Es acertado prohibir la colocacisn de
acciones a precio inferior a la par; admitir, en cambio, que lo
sean & valores superiores. La adquisicién de acciones proplas
deberfa lisitarse a un monto que 5o sxceda del 10% del capital
social, axcepto cuando se realice para evitar grave dafic a la
sociedad; para ofrecerlas a espleados u cbreros; desinteresar
a sociedades por acciones, dominantes o dominadas; o cuande se
scepten a tfitulo gratuito o de heredeara universal. Se las ex-
cluirfa de la distribucién de dividendes y del ejercicio de vot
sientras se las wantenga en cartera.

Los aportes en espscid deberfan ser cbjeto de especial



control, para confirmar la rasonabilidad de los valores asig-
nados. Adens de tanaciones pericisles, deberfan aportsrse
otras informaciones de interés, las que tesbién constarfan en
los estatutos, o en actas sujetas a publicided, comoc ser:
nombre del cedents, valor nominal de las acciones ¢ contra-
prestaciones otorgadas en page, ete.

Deberfan preverss sociedades anénisas "abiertas” y

» segln © no al shorro pGblico. Las men-

clonadas en primer término tendrfan, segln el modelo alendn,
un consejo directivo designado por la ssamblea, y un Srganc
administrativo nombrade por el consejo directivo. [E1 nfmerc
de mieabros de estos Srgancs, en las sociedades "sbiertas”,
deberfa guardar relacifn con el capital social de las sismas.
Para la iedad anénima " " s6lc se preverfs directorio
con un nlmero de miembros Jdesignado por la asamblea dentro de
un minimo y mfxizo fijado en los estatutos. En ningla caso
deberia exigirse condicisn de acciomista para ejercer cargos
on o} consejo directive y Srganc administretive de la scciedad

“shierta’, o ea ¢l 4i {0 de 1a " da”.
Pare la fiscalizacién de las sociedades andnimas también
deberfan p distintos regd » segin sean "abiertas” o

"cerredas”. Pare las "ablertas”, las funciones de fiscallzaci
interna deberf{an ser ejercidas por el consejo directive y las d
suditorfa propiamente dicha, por auditores extermos, que deber:
ser profesionales contables. Para las sociedades "cerradas” e
sultarfa perf viable la institucisn de los
sindicos tal como esté concebida em el actual C8digo de Comer-
clo, pero dederfa exigirse condiciomes y requisitos de especia-
lizaciSn profesional, en atencién a las tareas de suditorfa con:
table que esencialmente deden cumplir. La poefbilidad de que
divarecs grupes de accionistas pusdan obtener representacién
dentro del directorio o del consejo directivo, contribuirfa al
affiansamiento de la fmstitucién. Este principio tambidn




deberfa adoptarse en las sociedades anénimas "cerradas”
para la integraciln de la sindicatura, ya que para las
"sbisrtas” se sugiere la {nstitucién del consejo directivo
y auditores externos.

Deberfa suprimirse la limitacién para el cémputo de
votos prevista en nu¢stro C8digo de Cowmercio, otorgéadose
gravitaciones en las asambleas, acordes con sus respectivas
tenencies accionarias, & todos los accionistas.

El nuevo régimen legal argentino de sociedades anéni-
was dederfa contener, ademfs, disposiciones relativas a ls
sindicacibn de acciones, aceptindola mientras sus fines no

sean flfcitos y no afecte legitimos {ntereses de la empresa
© de terceros.
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