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|
Preliminar

Entre fox dias 21 de abril y 30 de junio de
2006 se flevo a cabo en la sede del Colegio de
Abogidos de fa Cindad de Buenos Aires ol ciclo
de jornadas de debate organizadas por la Comi-
sion de Derecho Comercial de dicha institucion
entomo al Anteproyecto de reforma de la ley de
sociedades comerciales.

Ll objetivo del seminario fue someter al ani-
Hisis de destacados exponentes de nuestra doctri-
i macional y al tratanniento generalizado de los
bogados del foro de Ta capital, los puntos mis
sobresadientes del nismo.

s perjuicio de los comentarios particulares
due se capondrin al efectuar ¢f relevamiento de
vida uno de los topicos diseutidos dwianee ¢l
viclo, hu de senalarse en primer término y a
mudo de conclusion pretiminar, fa peneralizada
A favorable acogida del Anteproyecio eluborado
por e comision redactors integrada por los doc-

tores Jaime Luis Anaya, Raidl Anibul Etcheverry
¥ Salvador Dario Bereel.

Con mayor o menor grado de reservas sobre
aspectos operativos puntuales que serin objeto
de tratamicento en los puntos que siguen de cste
informe, la opinion global fue conteste en soste-
nerqgue el Anteproyecto posee clara vocacion pa-
rivolver a colocar a nuestro ordenamicnto socie-
tario en la vanguardia del derecho privado, junto
con las mils modernas legislaciones del mundo.

Para concluir con esta introduccion prelimi-
nar, cabe senalar que la opinion generalizada del
seminario organizado ha sido amplizmente coin-
cidente en el eriterio de que el Anteproyecto me-
rece aprobacion y que su pronta sancion como
ley dard pic a que en la prictica de la nueva
norma vayun surgiendo naturalmente los necesi-
rios ajustes que toda legislacion requiere. Asi
prevalecio la opinion de que ks observaciones
operativas menores —propias de un aldn perlee-
cionista que, aunque bucno, muchas veces ter-
mina mancando el progreso de las 2randes ideas
encuentren su debido encavzamicento en el rara-
miento que sepa ir dundo la ealiticada jurispru-
dencia de nuestro fucro comercial,

H
Tema: Lineamientos del Anteproyecto.
Sindicacién de Acciones

Expositores: Dres. Jaime L. Anava y Alfredo
L.. Rovira

EL Dr Jaime Anaya abrid Tas Jornadas reali-
zando una breve explicacion de sus noias salicn-
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tes. Asi, el expositor relatd cémo la Comision
pretendio con ¢l Anteproyecto actualizar el texto
de la ley vigente evitando importar, sin mas, ins-
titutos de otros ordenamientos que —aunque bien
intencionados— quizis pudicsen resultar de difi-
cil adaptacion prictica a nuestras costumbres
locales. Se procurd adoptar los diversos institu-
tos recogidos de la experiencia internacional a
las necesidades autoctonas.

Destacé ¢l discrtante que, emolmuloat, como
punto de partida en el respeto del derecho de los
particulares a asociarse con fines Gtiles (conf.
art. 14, CN) y en el fiel acatamiento de la garan-
tia prevista por el principio de reserva (conf. art.
19, CN), segin el cual nadie estd obligado a
hacer lo que la ley no manda ni a ser privado de
lo que ella no prohibe, el Anteproyecto revitali-
za los pilares liberales de nuestra legislacidn y la
coloca en razonables condiciones para enfrentar-
se a las complejas operaciones del mundo co-
mercial moderno. Se recogen en ¢l mismo las
valiosas soluciones que supicra ir brindando
nuestra jurisprudencia. nacional, demostrando
con elle la intencién de la comision redactora de
que la reforma no implique un quiebre moder-
nista con el camino sabiamente andado por la ley
19.550 [ED. 42-943 y EDLA, 1984-269] sino
que seq, mis bien, producto de la decantacién y
evolucion de los senderos recorridos por nuestra
justicia comercial en aras de lograr la moderni-
zacion de los instrumentos juridicos que permi-
tan la revitalizacion de los principios liberales
que, desde siempre, se intentd que alumbraran el
mundo de nuestros negocios.

Se ven reflejadas en ¢l texto del Anteproyec-
to, por cjemplo. las soluciones alcanzadas en
célebres precedentes como “Sinchez ¢. Beo.
Avellaneda™(') ¥y “Augur ¢. Sumampa”™(3). al
receptar y regular la licitud de los pactos de sin-
dicacion de acciones (en el primer caso) y prever
la obligatoriedad de Ia prima de emision (en el
segundo).

En linea con ¢l intento efectuado por el decre-
to 677/01 |[EDLA, 2001-A-297] de transparencia
de la oferta pablica —que al amparo de la deno-
minada teoria del Corporate Governance pre-

(hy “Sinchez, Carlos 1oe, Banco de Avellaneda S.AL y
orros”, CNCony, saly C, 229782 L1, 1983-B-257; y ED,
100-637.

(2) “Augur S.A. siquichra e, Sumampa S.A7, CNCom.,
sala C, 287121984 D, 114-373,

tendié buscar una mayor proteccion de. ; in
sor- el Anteproyecto se abocd pruw:pa!mcm&
atender la problematica de las sociedades ¢
das de capital de riesgo (por sobre |ag compy
tas por partes de interés), sabiendo adopty,
recaudos del caso para distinguir .ukcuallame b
te las diferencias que lo separan del renlm&.rﬁ
las sociedades abiertas.

De este modo, mientras que el pl'ob]cn'tﬁ' 1
mdr,pwm’enc:a en las socicdades abierfyy ¢
plantea respecto de los administradores, -eﬁ.;l'
cerrudas se plantea respecto de los comm]an
Y procurando encontrar una adecuada re Lpé}
legislativa a tal diversa realidad, el i\ntepmyc
fortalecio, por ejemplo, la posicion del accion;
ta ajeno al grupo de control, y del sindico (I
sociedad, al fijarle su remuneracion a este dltim
al ticmpo de su designacion, prolublendole;ﬁer
cibir cualquier tipo de retribucion por parte
grupo de control y!o sus vinculadas, y. al u.s't
girse su remocion sin causa,

Sin embargo, sin perder de vista a la inversig
institucional como auténtica generadora de cap
tales, el Anteproyecto legisla sobre politica |
grupos imprimiendo a la ley el dinamismo nee
sario para permitir la existencia del tunémuno‘e
sin los tradicionales reparos que tanto lo
obstaculizado en el pasado.

Por su parte, en muteria de \IndILdIO‘i
accionistas, el Dr. Rovira destacé que ¢l Ante
proyecto es una sintesis de las modemnas legi
ciones que optaron por regular la figura dé la
Sindicacién de Acciones aunque. recogiendo
elaborada doctrina y jurisprudencia en tormo: a
este instituto; por ello el Anteproyecto reconoce
la licitud de las convenciones parasociales .y
opta por regular los pardmetros minimos de
aceptacion del instituto, permitiendo el juego
pleno de la autonomia de la voluntad de las pa
tes para la fijacion del contenido de tales acuer
dos. i) i

En este orden de ideas condiciona su validez ™
a que dichos acuerdos: (i) no vayan en contra del
interés social ni perjudiquen a otros socios; (i)
el plazo de duracién no sea superior a cinco aios
prorrogables; y (iii) que la materia sobre Lt que
versen no guarde relacién con el cumplimiento
de atribuciones y deberes que les pueda caber
los signatarios de los mismos en el eventual ejer-
cicio que les quepa de funciones de administra-
cion y fiscalizacion.
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Sin perjuicio del reconocimiento de fa liciud
Jel instituto, el Anteproyecto mantiene la linca
ostenidat por ladoetrina y jurispradencia domi-
pante en ¢l sentido de que tales convenios no
dejan de ser acuerdos parasociales inoponibles
A ente volectivo. Y asi advierte que no podri
]\cli\,‘jl)lliil'hc sobre su base L nulidad de actos de
Ly sociedad o de los socios con la sociedad, ni
cxcusarse L responsabilidad de aguéllos,

el debate generado pueden resaltarse los
guicnies puilos que merecerian revision por
p-;nc de los autores del Anteproyecto,

1) Plazo de duracion: La mayoria de los co-
pientaristas se inclinaron por suprimir la exigen-
cia de un plazo para los convenios de voto. Se
eriticod L determinacion del plazo miximo de
cinco anos, aduciendo que resultaba innecesario
reaular tal aspecto del instituto por cuanto ello
u;.n‘tuh:i fa libertad de los particulares. Se sostu-
vo ashinismo. que mieniras que ¢l pacto de sin-
dicaciaon de acciones no tenia regulacion legal, el
anico parametro de admisibilidad del mismo
estabxr dado por su licttud en los términos del art.
933 del cod. civili en tnto que ahora —al prever-
se este hunite temporal en ¢l Anteproyecto- se
estaria retrocediendo en un aspecto de vital im-
portancii para el inversor que pretende concurrir
@ aportur sus capitales en oun determinado
emprendimicnto.

No obstante cllo, existio coincidencia cusi
uninime en sehalar que ~con mayor o menor
exlension-- dicho limite temporal es aplicado en
L mayoria de las legislaciones del mundo (en

EEUUL, por cjemplo. es de dicz anos, en tanto
que en Talin tunbicn es de cinco). fundado ¢llo
enclhecho de ue ¢l pacto de sindicacion impli-
ciuna suerte de restriceion al dominio pleno de
los devechos sociales.

Se comcidio sin embargo en que. en materia
de pactos de bloqueo contribuiria a la seguridad
ridica proponer ¢l plazo de S anos como plizo
deindisponibilidad maximo ya que el mismo se
compadece con exigencias tributarias para pre-
v reorsinizaciones libres de impuestos
IINmO ¢ compatible con otros regimencs en
donde se inponen restricciones a lu libre trans-
ferenciu de las acciones.

2) Oposicion con el interés social: Otro punto
l.jc contlicta es el relativo a la violacion del
teres social como causal de invalidez del con-
venio, Ello asi. por cuanto no se aclara si la

(L.211) 66l

nocion de mterés social resulta comprensiva de
L nocion del interés de grupo que se contempla
cn clart. S4del Anteproyecto. Aungue se estimo
que asi deberia ser, se sostuvo que resultarta mis
conveniente a fin de dar mayor vigor al principio
de autonomia de Ta voluntad. Hmitar la pauta de
leaitimidad del convenio o la no violacion de las
normds imperativas previstas en la ley.

3) Derecho de veceder: Otra cuestion dudosa
es Lo relativa a la taculiad de receder ue se con-
fiere a los signatarios del convenio cuando éste
es por plazo indeterminado, criticindose la ulili-
zacion del término receder por cuanto éste pare-
ciera hacer referencia al derecho previsto por el
art. 245 de la ley: cuando en realidad, ¢ espiri
del Anteproyecto pareciera hacer alusién a la
mera lcultad de rescindir el convenio.

i
Tema: Sociedad unipersonal.
Contrato asociativo

Estos temas fueron abordados por los Dres,
Rail A, Eicheverry y Daniel R. Vitolo.

Respecto de la Sociedad Unipersonal destaco
¢l Dr, Viwlo que ¢l Anteproyecto aborda un
tenma de candente actualidad y recepta L larga-
mente esperada pero también debatida Sociedad
Unipersonal, aunque limitindola solo para ¢l
caso de las soctedades anonimas y de responsa-
bilidad limitada. Estas son las unicas que pueden
ser constituidas por un tnico socio,

L] expositor ponderd ¢l proyecto en cumnto
pone punto Final a T discusion sobre L licitud de
Lus Hamadas sociedades de camodo v facilita la
canalizacion de Lt inversion en la mecinica de
SIUPOS.

Sin embargo, algunos asistentes criticaron la
solucidn del Anteproyecto en cuanto no permite
[ existencia de la empresa unipersonal de res-
ponsabilidad  limitada, obligando al pequeno
inversor a recurrir a la compleja estructura de la
sociedad anéninut o 1 la de responsabilidad limi-
tada para poner a resguardo su capital particular
en un emprendimiento empresario, con toda la
sofisticacion que estus implican.

Como contrapartida, se sostuvo que ks lor-
mas socictarias autorizadas por ¢l Anteproyecto
eran las que mavores garantias ofrecian paru evi-
tar eventuales abusos de la fiow, por estar
sontetidos a mayor tipo de controles.
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En este orden de ideas se destacd que el Ante-
proyecto no permite que una sociedad uniperso-
nal sea socia de otra sociedad unipersonal,
aspecto ¢ste que mereciera algunas objeciones; y
prevé la obligatoriedad de (i) contar con sindica-
tura; (i) que los aportes sean integrados en el
plazo miximo de tres nieses; y (iii) que los cré-
ditos personales del socio unipersonal con la
sociedad, revistan el cardcter de subordinados.

Se enfatizo que el Anteproyecto opté por fle-
xibilizar los cdnones de nuestra actual legisla-
cién en materia de limitacion de responsabilidad
proporcionando los ajustes que el dinamismo del
comercio venia requiriendo, pero lo hizo desde
un plano conservador evitando quebrar los prin-
cipios de unicidad ¢ indivisibilidad del patrimo-
nio.

Cada persona sigue teniendo un solo patrimo-
nio indivisible; y asi el socio tinico contard en su
haber con los titulos de participacién cn el capi-
tal que le confieran la calidad de socio de la
sociedad unipersonal,

Se concluyé coincidiendo en que lo valioso
del Anteproyecto es que no se quiebran concep-
tos legales e honda raigambre en nuestra tradi-
¢ién juridica ni se recurre a complejos institutos
innovadores, sino que se toman los institutos
vigentes adaptindolos a las necesidades del tri-
fico comercial moderno.

Respecto del Contrato Asociativo, ¢l Dr. Et-
cheverry puntualizé que el Anteproyecto buscé
encontrar un imbito de mayor libertad para las
sociedades comerciales con la idea de permitir la
concertacion de negocios sin la carga de una
pesada regulacion legal y facilitar la existencia
de una suerte de sociedad simple, como en el
derecho italiano o al estilo de la Partmership del
derecho americano.

En aras de tal objetivo, se reformé el articulo
primero de la ley eliminando de la definicion de
sociedad comercial la necesidad de adoptar uno
de los tipos previstos en la ley, v se eliminé tam-
bién del art. 17 la sancién de nulidad que pesaba
sobre la constitucion de una sociedad de los
tipos no autorizados por la ley.

Se recibieron comentarios clogiosos para el
Anteproyecto en este aspecto por considerar que
da importante cabida al principio de la libertad
de formas y agiliza la estructuracién de los nego-
cios empresarios para los pequefios comercian-
s, quienes ya no se verdn expuestos a la impo-

sibilidad de invocar los derechos 0 defeiis
nacidos del contrato social entre los s0ciog :
sociedad informal ni respecto de log tercerg
se probara que los conocian, pues se g
también la prevision que contiene ¢] segun
pirrafo del vigente art, 23, AN
Al respecto, el Dr. Etcheverry sefialg que's
guiendo el mismo principio se agregé un ltiy
articulo a la ley que prevé la celebracién de ot
tipos de contratos. de colaboracién empre
ajenos a los de Agrupacién y UTE actualimg
previstos, con la posibilidad de inscribirl
Registro Piblico de Comercio. Los asiste
las Jornadas, ¢n general se mostraron partidari
de la solucion del Anteproyecto. 4

v 2
Tema: El capital social. Aportes irrey
bles. Préstamos de socios. Recesp

Expositores: Dres. Ariel A. Dasso y Danj
Vergara Del Carril i
El Dr. Vergara Del Carril comenzd por sefy
lar que el Anteproyecto apunta a solucionar
problemitica de los abusos de las socieda
infracapitalizadas o financiadas por sus so
pero no con capital genuino sino a través
préstamos que no integran el capital social y/qu
terminan castigando el pasivo; o a trav i
aportes irrevocables que por no haber Ilega_td‘f:nM -
capitalizarse nunca, en el supuesto de quiebra (
la empresa el aportante se presenta a verificarlo
COMOo un Mero pasivo. ;
En este orden de ideas, ponderd 14 soluci
alcanzada por la comisién redactora en cuant
prevé la subordinacién de los préstamos de lo
socios a todos los demis créditos de Ia sociedal
y la obligacién de los prestamistas de restitu
los importes percibidos de sus créditos durante
el afio previo a la eventual declaracion de inso
vencia de la sociedad.
En linea con lo expuesto, se prevé también:
yue el aporte irrevocable forma parte del Patr
monio Nete y que debe ser capitalizado en
plazo miximo de tres aiios de efectuado. En cast
de no capitalizarse, el aporte pasa a ser comp
tado como pasivo de cardcter subordinado.
La reaccion generalizada de los asistentes fue
celebrar la solucion adoptada por ¢l Antepro-
yecto, en cuanto no buscd innovaciones crealt-
vas ajenas a nuestra prictica juridica, sino que
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recortio el largo camino andado por nuestra doc-
it Y jmisprmlmuiu en el tratamiento del tema
sujeto o discusion.

“lin efecto. resalto el disertante que en cl wexio
propuesto por la comision redactora se advierte
la clara influencia de precedentes jurispruden-
ciales de subida relevancia como el de ~Palacio
Jol Famador S.R.LTY. en que se impidié al
ocio aportante concurrir a la masa de la fallida
o verificar el importe de las sumas aportadas
cutnio i se tratara de un simple crédito,

En esta linea destaco el Dr. Vergara Del Carril
que si bien ¢l Anteproyecto no ingresa en el tra-
miento de la naturaleza juridica del instituto,
recepta T larga evolucion de la doctrini en esta
materia v 1o califica como una cuenti imicgrante
Jel Patrimonio Neto, poniendo punto final a la
discusion de si debia conceptualizirselo como
pasivo. Con ello se advierte que la intencion de
la comision redactora fue caracterizarlo por su
vocacion de aporte de capital, aun cuando de no
capitalizarse dentro del plazo previsto deba
pasar <t formar parte de las cuentas del pasivo.

Sin perjuicio de cllo, el expositor critico en
¢sle PUIto UE o se soluciond ¢! inconveniente
planteado con motivo del art, 189, en cuanto
establece la obligatoriedad de respetar la partici-
pacion de cada accionista en la capitalizacién de
lus reservas y otros fondos especiales inscriptos
en el balunce, De modo tal que, al ser el aporte
irrevocable uni cuenta integrante del Patrimonio
Neto habrian de participar todos los accionistas
de su capitalizacion. sin importar quicn haya
sido el aportante, sulvo que aquetlos hubieran
renunciado a su derecho de suscripeion prefe-
rente.

Ln este orden de ideas fue coincidente Ta
audiencia al sostener que el silencio actual de la
ley permite que. si no medio renuncia de los
accionistus a tal derecho. ¢l aportante pucda
obtener i capitalizacion en su beneficio exclusi-
vo computabilizando al aporte como un pasivo
envizible ¢ instando ¢l aumento de capital por el
mecanismo de capitalizacion de deuda previsto
por el wit. 197 que conlleva la posibilidad de res
tringir ¢l derecho de preferencia de los denits
aecionistus.

E3) Paliaeta ded Fumador 3.R.1. s‘quichrs‘incidente de

senlicieion por Rios, Jusé N TONCon. sala O, 2008780,
RICE, 1007, e, 130,

(1. 211) 063

Se concluyd que ante la reforma propuesta
por la comision redactora. habrin de extiemarse
los recaudos para obtener la pertinente renuncia
de los demis accionistas al referido derecho de
preferencia.

Otra de las criticas formuladas por el exposi-
tor al Anteproyecto es que no se somete L resti-
tucion del aporte —cuando éste no se capitaliza-
al wégimen de publicidad y oposicion de los
acreedores previsto para ¢l caso de reduccion de
capital. exigencia ésta que st impone la Reso-
lucién Téenica 17 del Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas para que sea contemplada
en el contrato por el que se instrumenta el apor-
te para poder ser considerado como tal a los
efectos contables.

Sostuvo la necesidad de tal prevision en ¢l
hecho de que al formar parte del Patrimonio
Neto, los terceros que contratan con la sociedad
ya lo consideran como parte integrante del res-
paldo patrimonial de la compania y que L posi-
bilidad de restituirlo sin recurrir a dicho régimen
de publicidad y oposicion podria dar lugar a que
los terceros se vieran defraudados.

En materia del Capital Social, senalé el Dr.
Vergara Del Carril que otra de las novedades del
Anteproyecto se relaciona con ¢l aumento del
capital minimo cxigido para constituir una
sociedad anonima. El mismo ha sido elevado a
Ja suma de cien mil pesos (§ 100.000), lo cual
evidenciaia la voluntad de la comisién redacto-
rade dejar la estructura de la sociedad anonima
para erandes emprendimientos de capital y
fomentar la utilizacion de los dems tipox socii-
les para los pequeiios y micro emprendimientos.

Se sostuvo. ademas, que la clevacion de dicho
monto minimo constituiria también una forma
de tuchar contra la problemitica de la infracapi-
talizacion fundacional. Sin embargo. este ultimo
aspecto no ha merecido consenso unanime no
solo por no considerarse que haya sido ése el
objetivo perseguido por la norma sino porgue
~de serlo~ no se estaria brindando solucion al
problema de la adecuacion del capital social al
objeto social, que constituye ¢l pilar fundiumen-
tal sobre el que reposu la teoria.

En este orden de ideas senalo el expositor que
resulta casi imposible establecer al momento
fundacional una relacion armonica entre ¢l capi-
tal y ¢l objeto social porque el objeto preve un
futuro de largo plazo y diversas alternativis o
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seguir que tal vez nunca van a ser seguidas o que
por lo menos demorarin bastantes afios en ser
cumplimentadas,

En materia de derecho de receso el Dr. Dasso
refirio que ponderaba la propuesta del Antepro-
yecto en cuanto hace una importante apuesta por
lograr su vigencia operativa. Sin embargo, cri-
ticd la técnica utilizada, pues el texto del pro-
yectado art. 245 reenvia, en caso de disconfor-
midad con el valor de reembolso que arroje el
dltimo balance realizado o que debiera realizar-
se, al procedimiento previsto por el art. 15, Y
manifiesta que tal procedimiento no guarda rela-
cion alguna con la temitica del valor de reem-
bolso, sefialando que seguramente se traté de un
error, debiendo haberse efectuado el reenvio a la
clausula  arbitral comprendida dentro de dicho
articulo.

La pericia arbitral comprendida en el referido
apartado permitiria acceder al valor real de la
accion por contraposicion al valor contable ac-
tualmente vigente. Sin embargo, sefialé el cxpo-
sitor que hubiera sido preferible la eliminacién
de la primera oracion del pérrafo quinto del art.
245 (en su redaccion actual), que es el que refie-
re al valor contable.

Se seialo ademds que el Anteproyecto dejé
pasar la oportunidad para introducir dos cuestio-
nes (ue resultarian criticables del sistema actual-
mente vigente. A saber:

1) Procedimiento de reduccion de capital: Al
respecto se sostuvo que por importar el derecho
de receso una férmula final de desinversion con
la consecuente disminucién del capital social,
debié haberse previsto la necesidad de recurrir al
régimen de publicidad y oposicién de los acree-
dores sociales que podrian verse finalmente per-
Judicados.

Se senald que el Anteproyecto ofrecia una
buena oportunidad para rever la ubicacién meto-
dolégica del tratamiento de la Reduccion de
Capital, reubicindolo en el Capitulo General
para hacer aplicable la normativa que hoy estdi
prevista para las sociedades anénimas, tanto a
ellas como a las sociedades de responsabilidad
limitada.

2) Proteccion de los derechos politicos en
caso de revocacion de la asamblea causal del
receso: Toda vez que el texto vigente prevé que
en caso de revocacion de la asamblea causal del
receso caduca el derecho de receso y los tnicos

derechos que se retrotraen al tiempo de la notife
cacion del mismo son los de naturalezy patri ;
nial, se criticd el texto del Anteproyg o
cuanto no adopté mecanismos de proteceig
los derechos politicos de los accionisty
dentes que luego de haberse separado e
paiiia se ven coactivamente reincorporyg
ella como consecuencia de la revocacy
asamblea causal respectiva. |

vV
Tema: Delitos societarios.
El deber de informacién

Expositores: Dres. Salvador D. Berge i
Edgar Jelonche 8
Comenz6 la exposicién el Dr. Jelonche ¢
ponderé la incorporacién de sanciones' pengl
en aras de proteger el derecho a la informag:
de los accionistas en todas aquellas cugstioy
que pudieran resultar relevantes. Efectug
larga ponderacion de los progresos ya evidene
dos en la materia por parte del decreto 677/0
recalcd la persecucion de la figura del In
Trading. !
Sostuvo el panelista que el incump]imiei‘l
ocultamiento o falscamiento de la informaci
considerada relevante es justamente el disp:
dor del aparato de sancién penal, ;
Por su parte, el Dr. Bergel sefialé que la i
poracion de un capitulo atinente a la sanci
normas penales societarias fue uno de los im
rativos impuestos por la Resolucién [02/0
creacion de la Comisién Redactora del proyécto:
de reforma de la ley de sociedades. i
La iniciativa fue bien recibida, pues se consis
deré que los tipos penales de carfcter globa
actualmente previstos en el Cédigo Penal resu
tan insuficientes para brindar adecuada respue
ta al dinamismo del trifico comercial modermo
En este sentido sostuvo el Dr. Bergel que'una;
descripcion de tipos mds detallada y pormenori=
zada ayudaria al juez penal a evaluar con ma;
facilidad la conducta de los particulares en
6rbita de una materia tan ajena a su préctica dia-
ria y de tan alto grado de sofisticacion. Mz’lx'Eva
teniendo en cuenta que la mayoria de los delitos
societarios, son delitos de peligro y no de daiio,
por lo que sc requiere cierto grado de prepards:
cidn téenica en materia comercial para advertir
la configuracién del peligro constitutivo del
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delito. s por ello que, a la luz de L experiencia
de los ribtmales durante los altimos treinta anos.
e opto por preseindir de las figuras gendricas y
qeotar ka descripeion de las figuras de un modo
mids CUsUIStco.

De este modo, imformd que el Anteprovecto
reprime con penas privativas de la Tibertad las
sieuicntes conductas:

“(i) La exposicion en los estados contables de
nechos que no respondan a la realidad u omitan
informacion relevante sobre lu siluacion econd-
mica patrimonial o financiera de la sociedad o
del erupo al cual ¢sta pertenezea.

(i) La exposicion de informacion falsa en las
publicidades y prospectos invitando a invertir. o
la ocultacion de datos o noticias dirigidas a indu-
cir a error i los destinatarios.

(iii) La restitucion indebida de los aportes «
Jos socios o liberacion de la obligacion de exigir-
sclos.

(iv) La distribucion de dividendos sobre utili-
dades no producidas efectivamente o que deban
ser destinadas por ley a reservas,

(v} Los aumentos fraudulentos del capital de
una socicdad mediante atribucion de acciones
por importes inleriores a su valor nominal, sus-
cripcion reciproca de acciones, o sobrevaluacion
de aportes.

(vi) La reduccion del capital o la fusion de
una sociedad con otra en violacion de las dispo-
siciones legales aplicables,

(vii) L.a aprobacion de resoluciones gue ini-
pliquen actos de disposicion de bienes sociales
por parte de los admmistradores que wvieren un
interés contrario al social.

(viii} Ladilusion de noticius falsas, la realiza-
cion de operaciones simuladas o el empleo de
otros artilicios para provocar una alteracion del
precio de los instrumentos. valores o contritos
nezociables, o que puedan incidir de modo sig-
mficativo sobre la contianza del piiblico respec-
o de la stwacion patrimonial de Lo sociedad.

(i) L atilizacion de los hienes o del erédito
de una sociedad o de los poderes conferidos por
S en contra del interds de ésta, para beneficio
propio o de un tercero.

() La utlizacion de informacion societaria
deerea de un heeho adn no develado pablica-
mente. gue resulte apto para afectar la coloca-
Iu'u'm o ¢l curso de la negociacion de los vilores,
strumentos o contratos negociables,
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Yaralelamente se ha previsto también un sis-
tema de infracciones menores. sincionadas con
multas entre las cuales pueden destacinse:

(1) La no remision de la documenticion con-
table y tinanciera a la autoridad de contralor.

(i) La falta de inscripeion de la ansmision
de acciones nominativas dentro del plazo de 713
dias de notificada la sociedad.

(ii1) La violacion de las reglas establecida por
clarticulo 220 sobre adyuisicion de acciones por
La propia sociedad.

(1v) La ralta de convocatoria a asamblea ordi-
maria dentro de los plazos previstos.

(v) La Talta de cumplimiento de la notifica-
cion de la convocatoria a asimbleas en la forma
prevista por el art, 237,

(vi) La falta de suscripeion del aeta de asam-
blea dentro del plazo de cinco dias de celebra-
da.

(vii) EI incumplimiento de lo previsto por los
arts. 118 y 124, en su caso. respecto de las socie-
dades extranjeras que realicen actividad en ¢l
pilis.

Vi

Tema: Analisis de temas vinculados
a grupos de sociedades

y participaciones societarias

Expositores: Dres. Rafael M. Manovil y Car-
lox 5. Odriozola

EL Dr. Qdriozola comenzo clogiando winplia-
mente al Anteproyecto en cuanto al alto grado de
avance evidenciado en materia del tratamicento
de Ta problemitica de grupos y destacando la
relevancia del fendmeno con datos estadisticos
que indican gue en Japon, el 90% de fas socie-
dades se encuentran agrupadas. en tanto que en
Alemuania dicha eifra asciende al 70¢% . mientras
gue en Estados Unidos lo hace el 60% . en Fran-
ciael 55% v en Suiza el 50%.

Destaeo que el mayor mérito de la Comision
Redactora fue reconocer la realidad de la exis-
teneia de sociedades controlantes, que son gene-
ralinente as que obticnen la financiacion para ¢l
arupo. y lus que establecen las pautas generales
para arribar aoun resultado positivo y de beneti-
cio para todos: al empo que reconocia también
que lacircunstancia de pertenecer wese arupo le
confiere a la sociedad aisluda algunos benelicios
qque deben ser compensados,
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Ponderé el expositor la modificacion del art.
54. cuya redaccion vigente no permite la com-
pensacion de los dafos que se produjeran a la
sociedad controlada con los beneficios que le
proporcione la controlante, destacando que el
texto propuesto por la comision redactora, admi-
te expresamente tal compensacién en un plazo
determinado cuando el dano a la sociedad con-
trolada sea consecuencia de una politica empre-
saria en interés del grupo, siempre que las des-
ventajas a compensar no pengan en riesgo la sol-
vencia o la viabilidad de la sociedad afectada.

Siendo que Ia figura del grupo no se encuen-
tra ni siquiera contemplada en la legislacion vi-
gente, el Anteproyecto importa una solucion tan-
gible a los problemas de la inversion moderna,

En linea con lo expuesto, aclaré que se modi-
fica también el art. 59 en cuanto a la pauta de
valoracion de las conductas de los administrado-
res. previéndose que ésta serd juzgada tomando
en consideracién la politica general del grupo
con el criterio del art. 54, la que deberd asegurar
un equilibrio razonable entre las sociedades (ue
lo integran.

Del mismo modo ¢logié la modificacion del
art. 248 que dispone que cn ¢l caso de agrupa-
micnto, el concepto de interés contrario al social
deberi ser evaluado en los términos del referido
art. 5S¢

PPor su parte, ¢l Dr. Mandvil elogio la posibi-
lidad de la existencia de sociedades de un solo
socio, como una importante herramienta a la
hora de tlexibilizar la mecanica de grupos; aun-
que criticd la limitacién impuesta de que una
sociedad de un solo socio no pueda ser socia de
otra socicdad de un solo socio.

Criticd asimismo, ¢l mantenimiento de la
vigencia del concepto de control por los especia-
les vinculos (previsto por el actual art. 33), por
considerar que tal hipdtesis es ajena al derecho
societario, siendo materia del derecho comin.
Ein este entendimiento afirmé que el control con-
Ileva que Ta sociedad controlada pierde su volun-
tad deliberativa, y esto no sucede en ¢l caso de
los especiales vinculos contractuales (tal el caso
de los contratos de franquicia, por ¢jemplo) por-
que, en todo caso, a la controlada siempre le
queda la opcion de no cumplir y accionar judi-
cialmente.

En cuanto al régimen de participaciones so-
cictariias se senalod que también se advierte una

importante flexibilizacion que dotaria de may
comaodidad al sistema de grupos, por cuane
remucve la prohibicion total de tomar par{ic‘ip;ﬁgy
¢ion en otra sociedad por un monto superior
de sus reservas libres y la mitad de su-capiy
social y reserva legal, si no se es una socjag
con fines de inversion.
El texto del Anteproyecto, no sélo modif
dicho limite sino que habilita a excederlo, 4y
que no se trate de una sociedad de inveysig,
cuando: (i) la sociedad en la que se toma partj
pacién scu una sociedad con objeto’ simily
complementario al de la participante; o (ii) cugne.
do sea autorizado por la asamblea. i
Se ponderd asimismo la posibilidad de qu
administracion de la sociedad sea ejercida noy
una persona juridica, por cuanto ello facilit
ascgura en gran medida el ejercicio del  contrg
administrativo en un grupo societario, w4
Por dltimo, el Dr. Mandvil remarco el carj
ter novedoso y relevante de la redaccion impue
ta por la Comision de Reforma al proyectado ar
34 en cuanto establece una suerte de responsab
lidad por la apariencia que pueda llegar a crear
una sociedad de un implicito respaldo patrimo
nial a otra. Sostuvo que esto es una tendenciy
que proviene del derecho continental europeo,
pero que se formd principalmente en torno deila:
teoria del mandato. }
Sobre el particular, compartio el expositor
que frente a situaciones criticas no es del todo.
equivocado sostener que ante la insolvencia o fa
imposibilidad de responder a sus obligaciones,
tenga que responder aquel que ha tolerado, per=
mitido o hasta obligado a una sociedad controlia
da a utilizar los simbolos que lo identifican.

Vil

Tema: El régimen propuesto
para el directorio y 1a Asamblea
de la Sociedad Andnima

Expositores: Dres. Julio C. Otaegui y Gui-
Hermo E. Ragazzi

[in lo que a la problemitica de la asamblea se
reficre, ¢l Dr. Ragazzi elogio el Anteproyecto y
comenzd con dos reflexiones preliminares de
tipo introductorio:

Destacd en primer término que el régimen
asambleario propuesto por la reforma es aplica-
ble tanto para las sociedades cerradus como pard
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fas abicrtas, omitiéndose una propuesta para la
gociedad anonima simplificada. En este sentido
peniarco que. no haber incorporado un régimen
ad hoe para este tipo de sociedades, o algunas
pormis especiales para las sociedades cerradas,
podria significar alguin gt"fuln de rigidez, de ma-
YOIES COSIOS. de complejidad en la tramitacion
administrativii en las publicaciones y en el régi-
men general de tuncionamiento.

I:n segundo lugar hizo referencia a la modifi-
cacion acaccida en ¢l equilibrio de poder en ¢l
funcionamiento de los Greanos de gobierno y de
administracion. Comparando a la Anénima del
siglo XIX con la de comienzos del siglo XXI,
advirtio que mientras que en aquélla se perfilaba
I asamblea como una especie de drgano sobera-
no, en i actualidad se nos revela la misma como
un érgano depreciado o devaluado, viéndose -en
cambio-- ampliamente potenciado el Directorio.

Eneste orden de ideas elogicé el Anteproyecto
porque trata de revalorizar el rol de la Asamblea
y. en particular, ¢l rol del accionista, y su vincu-
lacién con la sociedad mejorando los accesos a
la informacion, dindole mayor transparencia al
acto asambleario y tratando de mejorar el dere-
cho de receso y el de impugnacion de las deci-
siones asamblearias,

Asi enfatizd que el Anteproyecto bused agili-
zar ¢l sistema de la asamblea undnime mante-
niendo el requisito de la presencia del cien por
ciento del capital social pero facultando a que ¢l
estatuto autorice la adopeién de decisiones por
mayoria; destacando que ello importo recoger
las sugerencias del dltimo Congreso de Derecho
Societario. en cuanto a la necesidad de descom-
primir la doble exigencia de capital y votos,

Sostuve también que la reforma proyectada
vielve al vicjo crirerio del Codigo de Comereio
¥ sustituye Ta obligatoriedad de convocar la
asumblea ordinaria dentro de los cuatro meses de
cerrado ¢l ¢jercicio por la de celebrarla efectiva-
mente en dicho periodo; poniendo de este modo
un coto a la costumbre ya arraigada de convocar
al finalizar ¢l cuarto mes y terminar celebrindo-
L dentro del quinto.

Renmares la novedad de que ademds de las
publicaciones legales de la convocatoria, el esta-
tuto puede establecer que los accionistas reciban
tambien notiticacion en su domicilio PO Correo
O traves de medios clectronicos. Y aunque no
estuviese asi dispuesto, todo accionista tendri

derecho a que se le efectie la notificacion por el
medio que solicite. a sus expensas.

[in este sentido se sostuvo en el debate que. si
bien la Comisién Reductora efectud una impor-
tante apuesta por dinamizar el trimite de Ta con-
vocatoria, el texto propuesto ofrece algunos
repuros en cuanto dispone que estay citacioney
no dispensan de las publicaciones, pero su inob-
servancia en las sociedades del art. 299 no inci-
de en la validez de la convocatoria, annegire res-
ponsabiliza a los directores por los darios y per-

Juicios.

Sobre ¢l particular se dijo que el texto del
Anteproyccto pareciera ser de contenido ambi-
valente, pues mientras que la falta de la publica-
cion legal en las sociedades sujetas a fiscaliza-
cion permanente no conlleva la nulidad de la
convocatoria, si sucede ello en las que no se
encuentran sometidas al contralor estatal perma-
nente. No se advirtio el motivo del régimen dife-
renciado.

Del mismo modo, criticd también el expositor
el texto del Anteproyecto en cuanto pudo haber
prescindido lisa y Hanamente de la publicidad
edictal en el régimen de las sociedades cerradas.

En otro orden de ideas, clogio como novedo-
so ¢l texto propuesto por la Comision Redactora
en materia de derecho de informacion del accio-
nista durante la asamblea. Este dispone que el
directorio debe informar y responder a las cues-
tiones planteadas por los accionistas sobre asun-
tos incluidos en el orden del dia y vinculados
directamente con ¢l ¢jercicio de sus derechos,
salvo cuando se refieran a datos o hechos que
por su naturaleza puedan perjudicar los intereses
sociales o ser danosos para la actividad de su
cmpresas y aun en este altimo caso, deberd brin-
darse a informacion respectiva si la solicitud
fuese apoyadi por aceionistas que representen la
cuarta parte del cupital con derecho a voto.

Entendio el Dr. Ragazzi que se trata de una
cuestion altamente opinable, que vuelve a poner
de manifiesto ¢l conflicto entre ¢l derecho de
informacion por un lado (derecho sin duda esen-
cial del accionista y que no deberia tener Himites
ni cortapisas) y el interés social por ¢l otro.

De igual manera ponderd la puesia de punto
Final w la restriceion de acceso al seno asamblea-
rio a los asesores particulares de los socios, que
tantos inconvenientes trajera aparcjudos en el
cjercicio de L pricrica profesional. Sin embargo,
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tal facultad se encuentra sujeta a que al tiempo
de comunicar su asistencia, el accionista anuncie
¢ individualice al asesor que lo acompanari.
Este tltimo requisito fue criticado por el exposi-
tor por cuanto desde que el accionista comunica
su asistencia hasta la fecha de la asamblea,
puede tener informacion relevante que Hegue a
cambiar el perfil del asesor que necesitaria que
lo asistiera.

‘También destacod el panelista como un nuevo
esfuerzo por dinamizar la mecdnica de las asam-
bleas, la propuesta del Anteproyecto de admitir
la participacion cn la asamblea a distancia. De
modo que el quérum también lo integrarian los
accionistas a distancia. Con esto ¢l texto de la
comisién se enrolaria en la tendencia de las mas
modernas legislaciones del mundo.

Para concluir, en lo que respecta a la impug-
nacién de las decisiones asamblearias, resalto
que ¢l Anteproyecto resuelve la discusion larga-
mente debatida sobre la naturaleza juridica del
plazo del art. 251 definiendo que se trata de un
plazo de caducidad; y consagra la impreseripti-
bilidad de las acciones de impugnacion fundadas
en resoluciones que contravengan normas ¢ue la
propia ley de sociedades sanciona con nulidad
absoluta, las que tengan objeto ilicito, y las que
violen normas de orden piblico.

De este modo, el Anteproyecto recogeria los
frutos del largo camino recorrido por la doctrina
y la jurisprudencia nacional en aras de encontrar
una solucion para los casos de abusos extremos
que no encontraba suficiente satisfaccion en el
exiguo plazo de tres meses para impugnar, con-
templado en el actual art. 251.

En lo relativo al régimen del directorio, ¢l Dr.
Otaegui destacd varias modificaciones de
importancia.

En este sentido recaled que se modifica el
régimen de responsabilidad de los dircctores,
atendiendo a su actuacion personal ¢ individual,
a diferencia de lo que ocurre con el régimen
vigente en que —como norna general— todos res-
ponden por los actos de todos, salvo caso de pro-
testa por escrito con denuncia al sindico y/o
asignacion e inscripcion de funciones especifi-
cas por director,

No obstante ¢llo, expreso que se deja vigente
Ja responsabilidad que les compete a los demas

integrantes del cuerpo respecto de los actos de
un determinado director por omision en los de-
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beres de vigilancia general de la gestion omon
sari. _
Del mismo modo remareé que se mangjena
principio de solidaridad, pero limitade, g«é d
aquelios directores a los que quepa i"‘rl!ll ;.-
responsabilidad atendiendo al criterio de & ?ﬁ
cién personal. o
Respecto de las sociedades agrupaday;
el expositor la liberacion de responsah
para el director que perjudique el interés §
particular de la sociedad cuyo directorio i
si dicho perjuicio fue perpetrado en el mg

cuestién con otros beneficios provenie
dicha politica grupal.
Seiialé asimismo como otra modificag
significativa ¢ interesante del régimen vige
la relativa a la accién social de responsabilidad
disponiendo que cuando la misma es ejereig
por los accionistas y no por la sociedad, S
pueden demandar el total del perjuicio sufri
por aquélla o la sola proporcion del daio'y
corresponde a su tenencia, caso ¢ste en el g e
indemnizacién ingresard dircctamente; a
patrimonio. En forma concordante, si la dema :
da fuese por el total del daio, el administrad
puede poner fin al proceso allanandose al pago
del perjuicio indirecto sufrido por los actores e
el plazo fijado para la contestacion de la't '[
manda. :
Sobre el particular, remarcéd el panelista qui
el Anteproyecto adopta soluciones del decret
delegado 677/01 previstas para el régimen de la
oferta publica. ;
Si bien la opinién generalizada durante
debate fue concluyente en cuanto a las ventajas
de la solucion, quedd pendiente el interrogan
de cudnto queda de social en dicha accién.
Para concluir, ¢logio también el disertante la
recepeion que efectiia el Anteproyecto de Ta
basta construccion jurisprudencial en tomo a 1a
posibilidad de impugnar las decisiones del divec-
torio. en cuanto sean lesivas de los derechos de
los socios. e

Vil
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