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Capitulo X

ADMINISTRACION DE LAS SOCIEDADES
POR ACCIONES

SuMmario: 1, De lus Sociedades Anénimas. 1.1. El Directorio. Defini-
cién. 1.2, Naturaleza juridica. 1.3. Condiciones de elegibilidad.
1.3.1. La persona juridica como director, 1.4. Namero de direc-
tores. 1.5. Designacién de los directores. 1.5.1. Organos compe-
tentes. 1.5.1.1. Eleccién por la Asamblea. 1.5.1.1.1. Sistema de
eleccion comim. 1.5.1.1.2. Sistema de eleccidn por categoria.
1.5.1.1.2.1. Proporcionalided. 1.5.1.1.3. Sistema del voto acu-
mulativo. 1.8. Duracion de los directores en sus funciones.
1.6.1. Mocdo de computar el plazo. 1.7. Garantia que deben pres-
tar los directores. 1.7.1. Monto. 1.7.2. Precisién. 1.7.3. Conteni-
do de la garantia 1.7.3.1. Garantias reales. 1.7.3.2. Garantias
personales. 1.7.3.2.1. La fianza. 1.7.3.2.2. Seguro de fidelidad.
1.7.3.2.3. Inhibicitn voluntaria. 1.7.3.2.4. Aval. 1.8. Acepta.
cion del cargo. 1.9. Funcionamiento del Directorio. Reunijones.
1.9.1. Periogicidad. 1.9.2. Lugar de reunién. 1.9.2.1, En la ju-
risdiccion del domicilio social. 1.9.2.2. Fuera de la jurisdiccién del
domicilio social. 1.9.2.3. En el extranjero. 1.9.3. Participantes.
1.9.4. Quérum. 1.9.5. Resoluciones. Mayorfas. 1.9.6. Libro de
actas. 1.10. Remuneracién de los directores, 1.10.1, Objeto de la re-
muneracién, 1,10.2. Limites de la remuneracién. 1.10.3. Alean.
ce del concepto. 1.10.4. Imputacién contable. 1.11. Cesacién de
los directores. 1.11.1. Remocién. !.11.1.1. Excepcién al princi-
pio de remocién por la asamblea ordinaria. 1.11.1.2. Remocién
de los directores elegidos por el sistema de voto acumulative. Remi-
sion. 1.11.2. Renuncia. 1.11.3. Intervencién judicial. 1.12. Reem-
plazo de los directores. 2. De las Sociedades en Comandita por
Acciones. 2.1. Nimero de directores. QOrganizacién. 2.2. Duracién en
sus cargos. 2.3, Cesacién de los administradores. 2.3.1. Remocion.
2.3.2. Renuncia. 2.4, Vacancia.

La estructura de la persona juridica societaria, ¢con
su caracteristica de organizacion integral creada para
la conseecucion de un objeto social determinado, requiere
de la existencia de un Organo que se encargue de la
plantficacidn de actividades, centralizando las decisio-



132

nes que hacen a la administracion del ente v organizan-
do su funcionamiento prictico. En sintesis, que realice
todas las actividades necesarias para hacer posible el
desenvolvimiento de la sociedad en ¢l mundo de los ne-
gocios.

Lia administracién es “la realizacion de un conjunto
de actos que no comprometen gravemente el porvenir,
prudentes, no arriesgados, encaminados a conservar cl
objeto administrado, incrementarlo en lo posible en su
valor intrinseco y explotarlo rectamente todo ello segiin
su naturaleza y de acuerdo con la ley y el negocio cons-
titutivo” ().

En primer lugar trataremos en este eapitulo la
administraeion de la sociedad anénima para luego ana-
lizar la sociedad en comandita por acciones, gue por
sus elementos tipicos requiere un tratamiento diferen-
ciado.

Adelantamos ya que, pese a la estrecha vineulacion
existente entre este tema v el de la representaeidn, ellos
refieren a aspectos distintos de la organizacién juridi-
ca societaria, por lo que seran tratados en capitulos
diversos.

1. DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Sin perjuicio de que otros drganos puedan tener a
su cargo, aun por mandato de la ley, tareas administra-
tivag, el érgano administrador por excelencia es el Di-
rectorio,

(') Pinto Ruiz, José 1., Nueva Enciclopedia Juridice, F. Seix Editores,
Barcelona, T. I, p. 371.
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1.1. El Directorio. Definicion.

Tomando como base la definicién de Brunetti (),
aunque adaptiandola a nuestro derecho, podemos deeir
que el Directorio es un drgano necesario ¥ permanente,
cuyvos miembros, socios o no, son periédicamente nom-
brados por la asamblea ordinaria de la sociedad y cuya
funcién es realizar todos los actos de administraciéon v
asumicendo responsabilidad solidaria ¢ ilimitada por las
infracciones a los deberes que les imponen la ley v el
acto eonstitutivo.

Por lo general se trata de un érgano colegiado, pero
la posibilidad de existencia de un directorio unipersonal
(artfeulo 2556 1..S.) hace que no incorporemos ese ca-
riacter en la definieién. Fn este sentido no eompartimos
la opinién de Halperin para quien aun en caso de di-
rectorio unipersonal subsistiria la colegialidad del 6r-
gano (*). En efecto, para nuestra opinién la pluralidad
es un presupuesto de la colegialidad.

1.2, Naturaleza juridica.

La doctrina tradicional, adoptada por el Cddigo
de Comercio en su articulo 346, consideraba que el
vinculo existente entre los directores en ejercicio de sus
funciones v la sociedad reconocia como causa fuente al
contrato de mandato, siendo para algunos la sociedad
el mandante o, para otros, los socios.

Aun durante la vigencia de la legislacién derogada,
la mavoria de los antores cuestiond ese eriterio desde
distintas posiciones juridicas: las llamadas Teoria de la
Representacion, del Contrato de Trabajo o del Organo
Social.

(?) BruneTTI, Antonio, Ob. cit., T. II, p. 456.
(®) Havperin, lsaac, Andlisis critico..., p. 373.
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Sin perjuicio de la necesaria rewmisién a las fuen-
tes doctrinarias (*), debemos hacer notar que la ley
19.550 adopté la teoria organicista, para la cual el di-
rectorio nace como Organo necesario del ente societa-
rio, esto es que sin él la sociedad no podria realizar
ninguna clase de actos y es consecuencia de la particular
sitnacion de la persona juridica, que no tiene existencia
natural sino la que le reconoce el derecho. Cuando obra
el Dircctorio, los directores en ejercicio de sus fun-
ciones, la que obra es la sociedad a través de su érgano
de ejecucion.

Como consecuencia de la aplicacién de esta con-
cepeidn juridiea, log Organos de contralor han rechaza-
do las clausulas estatntarias que hacen referencia al
mandato de los directores (°).

1.3. Condiciones de elegibilidad.

La Ley de Sociedades no requiere el caracter de
aecionista para ser director, va que como lo expresan
los corredactores de la Exposicion de Motivos “la capa-
cidad técnica no depende de la titularidad del capital.
La experiencia nacional y extranjera impone en nuestro
medio esta innovacidn, que se obvid hasta ahora con el
préstamo de acciones para fingir la titularidad exigida
por la ley”,

En este tema se expresa una realidad indiscutible,
sobre todo en las grandes sociedades andnimas, cual
es la creciente separacién entre la gestién social y la
propiedad del capital. No obstante ello, se ha admitido
que el estatuto exija la condicidn de aecionista para

(*) BorLmi Smaw, Carlos, Qué es el directorio, su responsabilidad
y la remocién del mismo relacionado con la ley 19.550, E.D., t. 49,
p- 945; SoLi Casrzargs, Felipe de, Tratade de sociedades por acciones
en el derecho comparado, t. III, p. 184 y ss.

(°) IGP], S. Fe, Dictamen en Expte. n® 42.231, afio 1972, “Carlos
Steiger S. A,
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poder ser elegido director. Asi lo resolvié la LG.P.J.
de Capital Federal en resolucion s/n°® del 22-1-74.

Tal como surge de la interpretacién a conlrario
sensy del punto 1 del articulo 264 de la Ley de Socie-
dades, se requiere para ser director la capacidad para
gjercer el comercio.

En cuanto a las incompatibilidades y prohibiciones
remitimos a la lectura del texto del articulo 264 de la
Ley de Sociedades, sin perjuicio de casos especiales
tratados en el Capitulo L

1.3.1. La persona juridica como director: En nues-
tro criterio, que es el adoptado por los distintos Orga-
nos de Control (®), las personas juridicas no pueden
ser elegidas para ocupar las funciones de directores de
sociedades por acciones.

Tn apoyo de esta posicién, que no es aceptada uné-
nimemente en doetrina (7), concurre la norma legislada
por el articulo 266 de la ley 19.550 que establece que el
cargo de director es personal e indelegable. En efecto,
la capacidad téenica para administrar una sociedad es
el requisito que la ley toma en cuenta para dar ese ca-
racter a la funcién y también para atribuir las respon-
sabilidades consecuentes.

Ademéds, si se autorizara la posibilidad de que una
persona juridica ocupara el cargo, perderia importancia
la voluntad de los socios en las decisiones del érgano
asambleario, ya que de ese modo la decision de guién
serd elegido no quedari en manos de los accionistas
que eligen, sino en log érganos de la persona juridica
elegida, al igual que su reemplazo.

(%) IGP], C. Fed. Res. n? 5, afio 1977; IGP] S. Fe,
{7} Zarpvar, Ob. cif., T. II, 2 parte, p. 457.
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1.4. Nimero de divectores.

Para la integracion del Directorio, nuestra legis-
lacidn, en prineipio, no requiere un nimero plural, va
que el articulo 255 de la Ley de Sociedades prevé su
composicion por uno o mas directores.

Como excepeién, las sociedades sujetas a control
permanente, deben designar un minimo de tres miem-
bros para la ecomposicién de su drgano de administra-
cion,

El estatuto puede prever el nfimero de directores,
o bien delegar en la Asamblea su determinacién. En
este caso aquél debera estipular el nlimero maximo y el
minimo a que se sujetara el érgano elector. Nétese que
la delegacién es vilida sélo en la Asamblea no asi en
el Consejo de Vigilancia, por lo que, cuando el estatuto
prevea la eleccidn por éste, deberd determinar el ni-
mero de direetores.

1.5. Designacion de los directores.

1.5.1. Organos competentes: Fn el acto constitu-
tivo: corresponde su eleceién a los socios otorgantes
(articulo 166, 3* parte, L.S.).

En el transcurso del plazo de duracién de la socie-
dad:

a) A la asamblea ordinaria (articulo 234, inciso 2,
1.8},

b} Al Consejo de Vigilancia si existiere v asi lo
prevé el Iistatuto (articulo 281, inciso d, L.S.);

¢} A la sindieatura, en caso de vacancia, cuando el
estatuto no prevea otra forma de nombramien-
to. Quien fuere nombrado por este drgano du-
rard en sus funciones hasta la proxima Asam-
blea (articulo 258, 2* parte 1.8.).
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Fn todos los casos la designacién debe ger inscripta
en el Registro Pablico de Comercio (articulo 60 T.S.)
con los efectos que veremos en el Capitulo XT.

1.5.1.1. Eleccion por la Asamblea. Distintos siste-
mas: La legislacion vigente, contemplando diversas si-
tuaciones facticas, tales como la existencia de diversos
grupos de interés en la sociedad, o la presencia de mi-
norias significativas, prevé distintos sistemmas para la
eleccion de log miembros del Directorio.

1.5.1.1.1. Sistema de eleccion comun: La eleccion
sc realiza en la Asamblea General Ordinaria reunida eon
los requisitos del articulo 243 de la Ley de Sociedades.
Cada accionista vota con la cantidad de votos asignados
a sus respectivas aceiones y, salvo prevision mayor del
estatuto, deberin sufragar en favor de los candidatos
mas de la mitad de log votos computables.

1.5.1.1.2. Sistema de eleccion por categoria: S6lo
serd aplicable cuando lo disponga expresamente el esta-
tuto, el que deberd también especificar claramente cud-
les son las distintas categorias de acciones, individuali-
zandolag, va sea por medio de letras o cualquier otro
medio que las tdentifique, ¥ cudntos directores elegird
cada una de ellas.

Segan la Exposicién de Motiwwos de la ley 19.350,
“tiene la ventaja de dar representacidon en el Directo-
rio a los distintes grupes de accionistas, muy impor-
tante en el caso de fusién o incorporaciom de nuevos
capitales”.

La ley no prevé ningtin modo operativo de realiza-
c1on de la eleeeion por el sistema referido. Simplemente
deja delegada la facultad de hacerlo en el estatuto so-
eial, pero, al prever la realizacién de asambleas espe-
ciales para adoptar resoluciones que afecten los dere-
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chos de una clase de acciones (articulo 290 1..S.), sus
normas seran aplicables para la eleceién de directores
por categoria.

1.5.1.1.2.1. Proporcionalidad : Tampoeco se impone
ninguna relacién de proporcionalidad entre el ntimero
de directores que podra elegir cada clase de acciones
y el capital por ellas representado.

Este eriterio legislativo modified el establecido por
Resoluciones de las Tnspecciones de Santa Fe v Capital
Federal que requerian dicha proporecionalidad, y ha
merecido la eritica de una parte de la doctrina que en-
tiende que ello permite el eontrol de la sociedades por
parte de tenedores de acciones representativas de un
capital minoritario (®).

En lo referente a las sociedades que hacen oferta
piblica de aceciones, opinamos con Zaldivar (°) que me-
recen tratamiento distinto y que en este caso debera
exigirse la adeeuacion a la proporcionalidad de capital
de todas las clases de acciones ya que de otro modo,
el sistema que fue incorporado para permitir a las
minorias la participacion en el directorio podria ser
utilizado en fraude a la prohibicién del articulo 216 de
la Ley de Sociedades, puesto que con un capital redu-
eido un grupo podria aduefiarse de la direceién de So-
ciedades para procurarse capitales sin otorgarles de-
rechos en las decisiones.

1.5.1.1.3. Sistema del Voto Acumulativo: En ra-
zOn de la relevancia aleanzada por el debate doctrinario
referido a este tema en el derecho societario, el mismo
merecera tratamiento separado en el capitulo XII.

{®) ViLLecas, Carlos G., Acciones de voto plural, Ed. Depalma, Bs.
Aires, 1973.
(?) Zavpvar, Ob. cit, T. 11, 2# parte, p. 466.
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1.6. Duracion de los directores en sus funcioies.

El plazo de duraecién de los directores en sus fun-
ciones debe ser determinado por el estatuto y no podra
exceder de tres ejercicios, por imperativo de la norma
contenida en el articulo 257 de la Ley de Sociedades,
salvo que la eleccion sea efectnada por el Consejo de
Vigilancia, caso en el enal se podra extender por cinco
anos.

1.6.1. Modo de computar el plazo: Si bien se con-
sidera que el director entra en funciones a partir del
momento de la aceptacién del nombramiento, el ecompu-
to de la duracién comienza a partir de la designacidén
por la asamblea.

La ley en su articulo 253 determina como unidad
de cémputo ¢l ejereicio ('°); debe entenderse que se
refiere no al periodo de afio calendario, sino al que me-
dia entre la asamblea en que fueron clectos y la que
designd a sus reemplazantes.

Ello es asi porque entre la fecha de cierre de ejer-
ciclo y su consideracién por la asamblea ordinaria me-
dia un plazo maximo de cuatro meses (articulo 234),
periodo este en gue s1 bien los anteriores directores
permanecen en sus cargos hasta la eleccién de los nue-
vos (articulo 257), éstog iniciaran la ejecucion de sus
funciones cuando el ejercicio ya ha comenzado y per-
durarin mas tiempo del de su cierre, cesando euando
va ha comenzado un nuevo ejercicio.

Por otra parte, y reforzando este criterio debemos
tener en cuenta que la misma ley, cuando se refiere a
la eleceitn de los directores por el Congejo de Vigilan-
eia (articulo 281, inciso d), emplea como unidad de

(") IGPJ, 8. Fe, Dictamen in re “Bertero Boero S. A.”", Expte. 45097,
afio 1973.
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computo la de afios, admitiendo hasta un maximo de
cinco. Obviamente, los eriterios son distintos no por
error del legislador, sino por el distinto tratamiento
que merece el tema segtin sea el érgano elector.

1.7. Garantia que deben prestar los dirvectores.

Por mandato del articulo 256, 2° parrafo, el estatu-
to debe fijar la garantia que prestaran los directores
por el ejereicio de sus funciones, no pudiendo ser de-
legada la facultad ni en la sindicatura ni en la asamblea.

1.7.1. Monto: La ley no requiere minimo y este
eriterio ha sido adoptado por la mavoria de los érganos
de contralor.

No obstante el de Salta, por Resolucion N° 51 del
afio 1974 pareciera en su espiritu querer “evitar que
se determinen sumas irrisorias, burladoras del obje-
to del instituto”. Sin embargo, la letra del articulo 1°
no modifica el eriterio mayoritario ya que requiere la
fijacion de un monto determinado, ya sea preeiso o en
un porcentaje del eapital social. Evidentemente, esa
redaceién no impone ningdn limite minimo.

1.7.2. Precision: La garantia debe ser determina-
da en forma clara v precisa, no pudiendo revestir un
contenido amplio. Asi, no se ha admitido la clausula
estatutaria que expresaba que “los directores presta-
ran una garantia real o personal” ().

También se ha requerido que el estatuto debe esta-
blecer si la garantia determinada “debe ser prestada
por todos los directores conjuntamente o por cada uno
de ellos en forma individual” ('2).

(1) IGP] S. Fe, Dict. del 28-11-72 in re “El Estribo S. A.”, Expte.
43.735, afo 1973.

(*?) IGPJ S. Fe, Dict. del 28-11.72, in re “Frigorifico La Esmeralda
S. A
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1.7.3. Contentdo de la garantie: La ley 19.550 no
establece ninguna norma imperativa relativa al con-
tenido que debe tener la garantia que prestan los di-
rectores.

1.7.3.1. Garantias reales: No cabe duda acerca
de la admisgibilidad de este tipo de garantias, ya sea
sobre bienes inmuebles (hipotecas), muebles (prendas)
o sobre titulos valores pablicos o privados, exeepeidn
hecha de las acciones de la misma sociedad (articulo
9292 1..8.).

1.7.3.2. Garantias personales.

1.7.3.2.1. La fianza: Ha sido aceptada por los
drganos de control en tanto esta garantia personal no
sea prestada por los dircctores entre si v esté condicio-
nada a la aceptacion por la asamblea de accionistas ('°).

JFn caso contrario no seria admisible ya que, por
tratarse de un contrato, necesita ¢l consentimiento a
prestar por dos partes, fiador ¥ acreedor. Siendo el
acrecdor la sociedad, de no establecerse la condicién
eitada en el parrafo anterior, aquélla obraria por in-
termedio de su drgano de administracion (integrado por
los directores) por lo que nos hallariamos ante la para-
ddjica situacién de que los deudores serian a la vez
acreedores de la fianza ('4).

1.7.3.2.2. Seguro de fidelidad: Para que pueda
ser aceptado como garantia, debe cubrir los riesgos pro-
venientes de la responsabilidad legal de los directo-
res (7).

() IGP] C. Fed, Dict. del 17-6-74, in re “Astilleros y Fabricas
Navales del Estado §. A.”.

(*) IGP] 8. Fe, Dict. del 27.9-73 in re “Czerweni Hnos. A.A.”,
Expte. n? 44.013.

(%) IGPJ 8. Fe, Dict. del 20-10-73 in re “Transporte El Rutero S. A.”,
Expte. 42.932, afio 1973,
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1.7.3.2.3. Inhibicion voluntaria: Su admisibilidad
estd sujeta al cumplimiento de iguales condiciones que
la fianza (supre 1.7.3.2.1.). En caso contrario no se-
ri viable, ya que al presuponer la existencia de bienes
inmuebles por el valor garantido, deberé ser eonstatada
por la sociedad la que obraria por intermedio de su
directorio.

1.7.3.2.4. Awval: Técnicamente, por definicién, el
aval constituve una garantia de la letra de cambio
(artieulo 32, decreto-lev 5965/63). Tin consecuencia su
funeién no es la de garantizar la responsahilidad legal
de los directores ('*). No obstante, cabe destacar que en
la terminologia bancaria el aval ha sido equiparado a
la fianza comercial a pesar de lo cual la precisién tée-
nica referida no earece de razdn.

1.8. Aceptacién del cargo.

Si bien la eleeeién del Directorio constituve una
declaracion unilateral de voluntad por parte del 6rga-
no social competente, la importancia de las funciones
que les incumben a los directores, como también la res-
pongabilidad emergente por el mal cumplimiento o in-
cumplimiento de aquéllas, hace que sea necesaria una
expresa declaracién de voluntad de aceptacién del nom-
bramiento por los elegidos.

Seglin vimos en 1.5.1., los directores pueden ser
clegidos en dos momentos distintos de la sociedad: en
¢l acto constitutive o en el transcurso del plazo de
duracion.

Asi, en el primer caso, los directores deberdn acep-
tar expresamente el nombramiento acreditindolo ante

('®) IGP], S. Fe, Dict. del 29-12.72 in re “Emver S.A.”, Expte,
n? 42.928, afio 1972,
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la Autoridad de Control, salvo que sean otorgantes del
acta constitutiva (7).

En el segundo caso, serd necesaria una declaracién
de voluntad expresa o tacita, tales como la presencia
en el momento de la eleceidon sin manifestarse en con-
tra o también el otorgamiento de mandatos para repre-
gsentar a la sociedad ('°) o la realizacién de cualquier
acto que suponga el ejercicio de funeiones atinentes al
cargo.

1.9. Funcionamicento del Directorio. Reuniones.

1.9.1. Periodicidad: El Directorio debe reunirse
por lo menos una vez por mes, sin perjuicio de que se
fijen mis reuniones en ese periodo (art. 267).

También se reunird cuando lo requiera cualquiera
de los directores. Iin este caso quien debe convocar es
el Presidente, que lo hard dentro de los cineco dias
de recibido el pedido. 8i no lo hiciere, estari facultado
para convoear cualquiera de los directores.

1.9.2. Lugar de reunidn: Si bien la ley no impone
lugar alguno para las reuniones del Organo de Admi-
nistracién, el principio aplicable es que deben realizar-
se en la sede social, ya que ésta es por definieidn el
lugar preciso en determinada cindad o poblacién donde
funeiona la administraeién v gobierno de la sociedad
(Cap. IIT, 2.1.).

Ahora hien, eahe interrogarse acerca de la posibi-
lidad de que este 6rgano se reGna en un lugar distinto
del de la sede social.

{7} IGP], S. Fe, Res. 192, afio 1974, 1.2. C. Fed., Res. n® 4, afio
1972 v Res. 70/72 (TO 1.2.2.).

('*y CNCom., Sala B in re “Financiera Baires 5. A. c¢. Kuperman”,
en Cuadernos El Derecho; Nissex, Ricardo A., Ley de Sociedades Co-
merciales, p. 171, punto 194. Ver alli otros casos.
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Las situaciones a analizar son las giguientes:

1.9.2.1. En la jurisdiccion del domicilio social:
No habria inconveniente en aceptarlo, aun como clausu-
la estatutaria, va que la propia sisteméatica de la ley lo
admite para la reunién de la Asamblea en el articulo
233, 2¢ parte.

En caso de que el estatuto no lo previera, y a los
efectos de impedir la posibilidad de que se realicen reu-
niones a cspaldas de quienes tienen derecho a partici-
par en ellas, deberd citarse a los directores v sindieos
indicando eon preeisién el lugar exacto donde las mis-
mas habran de realizarse ('?).

1.9.2.2. Fuera de la jurisdiccion del domicilio : S0-
lo sera adnisible excepeionalmente ¥ no como clausula
estatutaria, siempre v cuando mediare la presencia una-
nime de directores y sindicos, o al menos su conformi-
dad (*°).

1.9.2.3. En el extranjero: En el contexto de nues-
tra legiglacién civil y comercial no resulta viable que
el estatuto prevea la posibilidad de que las reuniones
del Directorio se realicen fuera de los limites de la Re-
ptiblica, va que de lo contrario se dejarian abhiertas las
puertas a eventnales problemas de Derecho Internacio-
nal Privado en lo referente a la legislacion aplieable,
tanto a las reuniones como a la responsabilidad civil o
penal que se pudiera derivar del obrar de gus miem-
brog (*').

Otro obsticulo lo representa el hecho de que por
ese medio se podria evadir el control que sobre el fun-

(") SoLer ALEu, Amadeo, Las Actas del Directorio, p. 58.

{?°) Rovira, Alfredo, en La Informacién, Ag. 1977, p.314.

(2') IGP], S. Fe, dict. del 22-2.79, in re “Pasa Petroquimica S. A.”,
Expte. n® 45599, afio 1974,
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cionamiento de los drganos sociales debe ejercer el Or-
gano de Control.

Sin cmbargo, seria admigible sélo en casos excep-
cionales y por razones insoslayables del trafico econdmi-
co internacional (**) y cuando se cumplieren los extre-
mos referidos en 1.9.2.2,

1.9.3. Participantes: S6lo lo podran hacer los di-
rectores personalmente (art. 267) y los sindicos, quie-
neg tendran voz pero no voto (art. 294, ine. 3).

1.9.4. Quérum: Para que el Directorio pueda cons-
tituirse vdlidamente, salvo disposicién estatutaria dis-
tinta, deben hallarse presentes personalmente la mitad
mas uno de los miembros. No se computan a este efecto
log directores ausentes aunque hayan autorizado a vo-
tar a alguno de los presentes.

El guérum de la mitad mias uno debe calcularse,
cuando dé coino resultado un niimero entero mas una
fraecién, compntando el entero signiente. Asi por ejem-
plo:

Cantidad de directores Qudrum
2 2
3 3
4 3
5 4
6 4
7 5
3 5
9 6

10 6
11 7

(*?) Rovimma, Ob. cit., p. 315.



146

1.9.5. Resoluciones. Mayorias: Las decisiones del
Organo deben ser adoptadas por lo menos por mayoria
simple de votos, esto es, la mitad méis uno de ellos. Para
su edmputo se tomaran en cuenta los votos emitidos por
los ausentes que hayan delegado su facultad en otro di-
rector. No serd valido el voto por correspondencia (art.
266 LS).

1.9.6. Libro de Actas: El Directorio debe llevar
un libro especial de actas de sus rcuniones (art. 73).
En ellas debera constar la sintesis de las deliberaciones
v ol resultado de las votaciones.

Il acta debera ser firinada por todos los asistentes,
v st bien a los efectos de la exencion de la responsabi-
lidad prevista por el articulo 274, la lev admite que el
director disidente deje constancia escrita de Ia protesta,
el medio natural de expresarla es el acta de reunion del
érgano de administracién.

Por aplicacion concordada de log articnlos 73 de la
Liev de Sociedades v 53 del Codigo de Comercio, este li-
bro dehera estar encuadernado vy foliado v ser presen-
tado al Registro Publico de Comercio para su indivi-
dualizacién v rubricacion.

1.10. Remuneracion de los directores.

Las funciones que prestan los directores deben ser
remmuneradas. La redaceidn del articulo 261 de la Ley de
Sociedades no deja lngar a dudas respecto a la onerosi-
dad de Ia relacién juridiea que los vincula a la sociedad,
salvo claro esta, pacto en contrario.

La fijacién de esta remuneracién puede ser esta-
blecida por el estatuto, o resuelta por la asamblea gene-
ral ordinaria o el consejo de vigilancia.

1.10.1. Objeto de la remuneracidn: De ordinario,
el pago se efectfia en moneda corriente; no obstante,
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nada impide que sea efectuado con la entrega de accio-
nes de la sociedad, para lo cunal deben cumplirse los si-
guientes requisitos:

a) Que la emisién de acciones no sea especialmente
realizada para el pago de los honorarios, por
cuanto de esc modo se violaria el derecho de pre-
ferencia de los accionistas. En consecuencia de-
heran ser acclones no suseriptas por quienes no
ajercieron aquel derecho (*°);

b) que las acciones entregadas lo sean por su va-
lor real, que puede o no eoinecidir con el nomi-
nal. ¥in caso de no coincidencia, si el valor real
de las acciones es superior, se estaria cn pre-
sencia de una donacidn por el importe excedente.

En cuanto a los modos de determinacién del valor
real, si la soeledad eotiza en bolsa, se establecerd el de
cotizacidn v 81 no lo hiciere, con criterios econdmicos
eontables como por ejemplo, los que adopta la Direccion
General Tmpositiva (**).

1.10.2. Limates de la remuneracion: La ley esta-
hleee un porcentaje méaximo y uno minimo, referidos a
las ganancias de la sociedad, como limites de la retri-
bucién que percibirdn en todo concepto los directores.

Tstos limites varian desde un 25 por ciento cnan-
do se distribuya el 100 por ciento de las ganancias has-
ta un 5 por ciento cuando no se distribuyan dividendos.
Reglamentando esta norma la Comisién Nacional de Va-
loreg, para las sociedades que cotizan en Bolsa, dietd
la Resolucion General ne 50 del aiio 1977 a euva lectura
remitimos.

(*?) IGPJ C. Fed,, T. O. 1978, 1.8.3.
{2%) Res. s/n° del 19.6-74 C. Fed.
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En consecuencia, el estatuto no puede prever como
remuneracién de los directores un porcentaje fijo, ya
que ¢l mismo puede variar en funcién de la distribu-
cién de las ganancias (*°).

La base para la determinacién de las ganancias se
tomarad previa deduecién del monto destinado a incre-
mento de la reserva legal (art. 70 LS) con miés lo que
corresponda para retribucién del Directorio v del Con-
sejo de Vigilancia.

1.10.3. Tareas remuneradas. Alcance del concep-
to: Las previsiones legales analizadas no sélo alcanzan
a las funciones especificas que como miembros del 6r-
gano corresponden a los miembros del Directorio, sino
también al desempefio de funeciones téenico administra-
tivas de caridcter permanente. Ifn consecuencia, no han
sido admitidas por la autoridad de control clausulas es-
tatutarias que fijaban una retribucién diferenciada e
independiente por estas funciones (*°).

Sin embargo, ¥y como excepeion, la dltima parte del
articulo 261 admite la remuneracion en exceso de los 1i-
mites fijados, en los easos en que los directores hayan
prestado las tareas inherentes a las funciones téenico
administrativas y las ganancias hayan sido exiguas o
inexistentes. En todo caso deberin ser expresamente
acordadas por la asamblea de accionistas y el tema de-
beri estar previsto en el orden del dia.

El fundamento de estas limitaciones y precaucio-
nes estd dado por la proteceién de los intereses de los
accionistas ante eventuales abusos por parte de los ad-
ministradores, fundamentalmente en las sociedades en
que la propiedad estd totalmente diferenciada de la
gestion.

(25) IGP], S. Fe, dict. in re, “Fabrica Argentina de Cartones y Pape-
les 5. A.”, Expte. n® 44.041, afio 1973.

(2¢) IGP], S. Fe, dictamen in re “Banco Popular de Rosario S. A,
Expte. n® 42.883, afio 1973,
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En cago de que la asamblea fijara la remunera-
cién en exceso, todos los direetores responden en for-
ma ilimitada y solidaria (¥7).

1.10.4. Imputacion contable: Con idéntica funda-
mentacion a la expuesta, la ley requiere que las retri-
buciones de los directores sean expuestas en el estado
de resultados, en una cucnta especial, dentro de los
gastos ordinarios de administracion, comercializacion,
financiacién, etc. Esta cuenta es la prevista por el ar-
tieulo 64, I, b, 1 de la Ley de Sociedades.

Por ello no ha sido aceptada la clausula estatutaria
que prevé la imputacién a gastos generales “va que si
bien este concepto genérico incluye el rubro que estu-
diamos, importa una genecralidad que entorpece el con-
trol de las sumas retributivas de los administrado-
res” (2& ).

1.11. Cesacion de los directores.

Los miembros del Direetorio pueden cesar en el
ejercicio de sus cargos por remocidn, renuncia o inter-
veneidn judieial.

1.11.1. Remocion: La designacion de los miembros
del directorio es esencialmente revoeable, aun eunando
no mediara justa causa. Asi, el articulo 256 de la Ley
de Sociedades veda la posibilidad de que el estatuto pue-
da prever la irrevocahilidad y aun Ia mera restriccion
del ejercicio de esa facultad por la sociedad.

Kl érgano competente, en principio exclusivo, para
resolverla es la asamblea general ordinaria. Esa com-
petencia surge de la aplicacion de los articulos 256 vy
234 inciso 2° de la Ley de Sociedades.

(27} CNCom., Sala C, in re “Shulman de Dickstein ¢./Shulman Hnos.
S. A, Rev. E.D. del 6-11-78.

(%) IGP], S.Fe, dictamen in re, “Rheinstal Hanomag Cura S. A.”,
Expte. 44.420, afio 1973,
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Ll gquorwm serd el previsto por el articulo 243 de
la Ley de Sociedades.

En cuanto a la mayoerie necesaria para la remo-
eién, se ha presentado una polémica alin no zanjada en
nuestra doetrina.

El doctor Halperin (*°) sostiene que dehe aplicar-
se la mavoria prevista para la asamblea ordinaria, es
decir mas de la mitad de los votos presentes que pue-
dan emitirse. En su opinidn, la fijacién de una mayo-
ria superior por el estatuto burlaria el precepto del
articulo 256 en cuanto importaria una restriceién a la
revocabilidad.

Zaldivar (*°), comparte ese criterio, pero esta-
blece una exceepecién que eontradice la posicion de Halpe-
rin, porque, para él, cuando el estatuto prevea una ma-
yoria superior para la eleccién también podrd aumen-
tarse en la misma medida la mayoria para la remocion.

En nuestra opinién, la cuestién debe ser tratada
genéricamente como tema a resolver por la asamblea
general ordinaria. En consecuencia, si la sociedad en
su estatuto ha hecho uso de la facultad de previsién
de una mayoria superior a la legal que fija el articulo
943, no habri obsticulos para que también la remocion
deba eumplir con ese requisito. IEllo no importa una res-
triceién a la revoeabilidad, va que ésta deberd ajustarse
a las pautas generales que los soctos hayan determina-
do como necesarias para la formacién de la voluntad
del 6rgano asambleario. Este eriterio no se opone al
que Zaldivar llama o califica de excepcional, gino que,
més precisamente, lo engloba y comprende.

Desde ninglin punto de vista seria admisible que
el estatuto prevea una mayoria especial, lo que si cons-
tituiria una restriceién repudiada por la lev 19.550.

(2%} Andglisis critico. .., cit.
(3°) Ob. cit.
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Cuando los directores a remover sean accionistas,
sus acciones no podran ser computadas en ningin caso,
va que el articulo 241 de la Ley de Sociedades expresa-
mente les prohibe el ejercicio del derecho de voto. De-
be recalearse que sus votos no entraran cn el cémputo,
por lo que es incorrecto adjudicaries el caricter de abs-
teneién. Ohviamente, por imperio del articulo 246 de
la Ley de Sociedades, el tema debe estar previsto eon
toda claridad y sin posibilidad de dobles interpretacio-
nes, en el orden del dia de la asamblea respectiva, salvo
en los casos de asamblea undnime.

Va de suvo que la asamblea reunida en scgunda
convoeatoria podrd remover a Jos directores, aun en los
casos en gue el estatuto fije un quérum inferior.

1.11.1.1. Excepcion al principio de remocién por
la asanblea ordinaria: Los directores clegidos por el
sistema de eleccién por categoria solo podran ser re-
movidos por la asamblea de accionistas de la categoria
que los eligio, salve las causales previstas por los ar-
tienlos 264 v 276 de la Ley de Sociedades.

1.11.1.2. Remocion de los directores elegidos por
el sistema de voto acumulativo. Rewmision: Este tema
estd tratado en ¢l Capitulo XTL

1.11.2. Renuncia: Los directores podridn renun-
ciar al ejereicio de sus funciones. La misma debera
ger elevada al Directorio, que podrd aceptarla o no,
segun afectare su funcionamiento regular.

Sino la aceptare, ¢l renunciante deberd seguir en
el cargo cumpliendo con todos sus deberes y ejercien-
do la plenitud de sus derechos hasta la reunién de la
proxima asamblea ordinaria, que podra ser convocada
al efecto, la que deberd resolver el tema (ver art. 259
Ley de Sociedades).
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1.11.3. Intervencion judicial: Distinto al de re-
moetdn, que es competencia de la sociedad por medio
de su asamblea, es el caso de la intervencién judicial
previsto por el articulo 303 de la T.ey de Sociedades,
va que ésta produce el efecto de la sustitucién del
organo administrativo como tal, mientras que la remo-
cién alcanza ya sea a uno o varios, y aun a todos los
directores individualmente considerados como funeciona-
rios del érgano.

1.12. Reemplazo de los Directores.

En caso de vacancia de uno o més directores, el
estatuto podra determinar la forma del nombramiento
de los reemplazantes (art. 258 I..8.).

En ese contexto se inseribe la facultad de eleceién
de directores suplentes conjuntamente con los titula-
res para la eventual sustitucién por falta de éstos.

Para que el suplente pueda hacerse cargo debe
mediar resolucién del Directorio, la que debera esta-
blecer a qué director reemplazara como también el
tiempo de duracién del reemplazo.

Si el estatuto no previera el mecanismo de sustitu-
cién, ni tampoco se hubieren elegido suplentes, la ley
subsidiariamente concede a los sindicos la atribucién de
designar al reemplazante hasta la reunién de la pré-
xima asamblea, la que deberd entenderse como asam-
blea ordinaria.

2. DE LAS SOCIEDADES EN COMANDITA
POR ACCIONES

La adininistracion de las sociedades en comandi-
ta por acciones, en razén de su particular estructura
juridica de la que participan dos clases distintas de
socios v con distintos grados de responsabilidad, se di-
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ferencia claramente de la de las sociedades andénimas.

Iin efeeto, el articulo 318 no la atribuye a un direc-
torio sino, en prineipio, al o log socios comanditados,
salvo que por voluntad del estatuto social sea otorgada
a un tercero.

Son de aplicacién para la regulacién de la adminis-
tracién de este tipo social las normas especificas de la
seceibn VII de la ley 19.550 v supletoriamente las nor-
mas legales de las sociedades andénimas y lag de la so-
ciedad colectiva (arts. 316, 136 v 127 v ss. de la Ley
de Sociedades).

2.1. Niuwmero de directores. Organizacidn.

La administracién podra ser unipersonal o corres-
ponder a varios administradores.

Kn torno a la organizacién se ha suscitado una
controversia de criterios entre el Organo de Control
de Capital Federal y el Poder Judicial.

La Resolucién n® 3 del afic 1977 de la IGPJ de
Capital requiere que las sociedades en comandita por
acciones organicen un Directorio en la forma prevista
para las sociedades andénimas v con lag “particularida-
des previstas” para aqudéllas.

In sus considerandos la Resolucién citada exhibe
como fundamentos nids importantes que las sociedades
en comandita por acciones deben ser consideradas co-
mo sociedades andniinas, particularizadas por la exis-
tencia de socios con vocacion a la administracion y res-
ponsabilidad ilimitada, solidaria y subsidiaria, vy que
la ecircunstancia de que la ley conceda la facultad de
administracion a2 un tercero no socio desvirtia el acer-
to de que la administracién por los socios comandita-
dos es una exigencia del tipo social, por lo que ¢l Di-
rectorio es un Organo neecsario e indispensable y por
ello debe ser incorporado al estatute social.
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En sentido contrario se ha expedido cl 31 de octu-
bre de 1977 la Camara Nacional Comercial, Sala D,
para la qgue no corresponde cxigir la constitucién de
un Directorio, va que las normas aplicables a las so-
ciedades andénimas s6lo son de aplicacion supletoria,
al ignal que las que regulan a las sociedades en co-
mandita simples.

Si bien, expresa el fallo citado, el directorio es
el medio de expresién de la voluntad social de las ané-
nimas, ello no ocurre en las sociedades en comandita
por acciones en las gue la voluntad se concentra en la
persona de los socios comanditades lo que guarda
coherencia con su responsabilidad, ya que de lo con-
trario éstos, que son ilimitada y solidariamente respon-
sables por los actos de la sociedad, se transformarian
en meros voceros de los socios ecomanditarios. No obs-
tante deja en claro que la organizacién o no del Diree-
torio queda en el ambito de Ia antonomia de la volun-
tad de los socios, pero de ningtin modo resulta impera-
tiva.

Nuestro criterio se suma al jurisprudencial en la
medida que se corresponde con la legislaciéon vigente.
En efecto, la exigencia de 1la Resolucion n® 3 contradice
la regulacion que la ley 19.550 da a este tipo soeial,
en la medida que el artieculo 318 de ningiin modo erea
el 6rgano, a diferencia del articulo 253, v lag remisio-
nes de los articulos 324 y 319 permiten inferir que la
voluntad del legislador se voled por el criterio de apli-
car las normas de administraciéon de la sociedad en co-
mandita simple v de la colectiva a las sociedades en co-
mandita por accioneg,

La existencia de varios administradores presenta
las alternativas de administracion indistinta (articulo
128, 1* parte) o conjunta (2¢ parte) (ver Capitulo XT)
pero csa pluralidad de ningiin modo permite suponer
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la necesidad de organizacién en forma de Directorio,
sin perjuicio de la necesaria deliberacién que la ejecu-
cion de los actos de administracion supone.

2.2. Duracién en sus cargos.

Log administradores de las sociedades en coman-
dita por acciones durarin en sus cargos el tiempo que
fije ¢l estatuto, que podra designarlos sin el limite de 3
afios establecido por el articulo 257 para los directores
de las sociedades andémimas.

2.3. Cesacion de los administradores.

2.3.1. Remocion: Los administradores, aun cuan-
do estuvieren designados en el contrato soeial, pueden
ser removidos de sus cargos por decisién de la mayoria.

A difercneia de lo dispuesto para las sociedades
andénimas, el estatuto puede requerir justa causa para
la remoeidn.

Lia justa causa debe ser declarada judicialmente.
Hasta tanto ello ocurra, salvo separacién provisoria
por intervencion judicial, el administrador conservard
su eargo (articulo 129 I.S.).

Para poder pedir la remoeién por justa caunsa, los
socios comanditarios deberdn reunir como minimo el 5
por ciento del capital social (articulo 319 L.8.).

2.3.2. Renuncia: Los administradores, en prinei-
pio, pueden renunciar en cualquier momento al ejercicio
de sus cargos, respondiendo de los dafios que cause la
renuncia dolosa o intempestiva.

No cbstante ello, el artienlo 130 confiere a los go-
cios la facultad de limitar, condicionar o prohibir el
ejercicio del derecho de renuncia.
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2.4. Tacancia.

Cuando por cualquier causa la administracién no
pudiere funcionar por el retiro del administrador cuan-
do fuere unipersonal, o la de uno de ellos euando fiere
plaral y conjunta, deberd ser reorganizada dentro del
plazo de tres meses que estipula el articulo 320 de la
Ley de Sociedades.

Hasta tanto ello ocurra, el sindico deberd nombrar
un administrador provisional, quien actuari frente a
terceros aclarando su calidad y sin asumir la respon-
sabilidad del socio comanditado (articulo 320, 2¢ parte).

RESOLUCIONES RELATIVAS A ORGANC DE ADMINISTRACION

Capital Federal: R5/77 (TO 1.8.1.); R.1.065/74 (TO 1.8.2.): R.
s/n° del 7/11/73 (TO 1.8.3.); R.s/n® del 19/6/74;
Res. s/n° del 22/1/74; R. 3/77 (1.11.3.); R. 70/72;
R. 37/73; R. 470/74.

Santa Fe: Res. 192/74, Anexo. 1.2.

Ver advertencia supra p. 37.
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